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RESUMO

A adocgao de critérios unicos aplicados no manejo florestal na Amazonia previstos nas
normas limitam o potencial econémico, comprometem a rentabilidade e a viabilidade
dos investimentos na atividade, levando ao uso inadequado desse recurso. Este
trabalho investiga a questdo de pesquisa sobre como a produgé&o volumétrica de
madeira em florestas naturais influenciam a viabilidade econémica de projetos de
manejo florestal na Amazonia. A hipotese é que a viabilidade econdmica desses
projetos pode ser alcangada com a produgédo volumétrica de madeira por hectare
maiores e menores do que as definidas na legislagao vigente. O objetivo da pesquisa
foi analisar economicamente um projeto de manejo florestal madeireiro em diferentes
cenarios de producao volumétrica de madeira por hectare. Para a analise, foram
calculados o Valor Presente Liquido (VPL) e a Taxa Interna de Retorno (TIR) do
projeto implantado sob concesséao na Floresta Nacional de Caxiuana, estado do Para.
Ademais, uma analise com diferentes cenarios (pessimista: 6,0 m*ha!, legislagao:
25,8 m*ha! e otimista: 60,0 m*ha') foi conduzida para investigar como variagdes na
producao de madeira impactam o VPL do manejo florestal. Foram avaliados, em cada
cenario, oscilagbes percentuais no prego da madeira (5% e £10%), além de
simulacao de medidas proibitivas na colheita das espécies M. huberi e C. guianensis.
Os resultados indicaram a viabilidade do projeto com a produgao volumétrica de 11,63
mha’, volume abaixo do maximo permitido na legislagdo, contudo, apenas seis
espécies, de 30 manejadas, representaram 60% da receita gerada. O cenario
pessimista foi inviavel economicamente e as variagdes positivas no preco da madeira
nao alteraram essa condi¢ao, evidenciando que mesmo com cenarios favoraveis a
nao viabilidade econdmica persiste diante da baixa producédo de madeira. Os cenarios
Legislacdo e Otimista foram economicamente viaveis, frente aos cenarios adversos
de prego e imposigcao de restricdes de colheita de espécies, ainda que essas
representem impactos na rentabilidade do manejo. Conclui-se que a viabilidade pode
ser alcangada com taxas menores do que a definida na legislagédo, desde que haja a
predominéncia no volume de madeira de um reduzido numero de espécies de alto
valor comercial e mais demandadas. Embora haja oscilagdes positivas no prego da
madeira, a baixa producdo impde dificuldades para reverter a inviabilidade dos
projetos. Uma alta produgéo volumétrica de madeira garante a viabilidade econdmica
frente as redugdes no preco da madeira e as restricdes impostas na colheita de
espécies importantes comercialmente, entretanto, pelo impacto econémico gerado,
recomenda-se a ndo adocao de medidas restritivas, deixando que a decis&o de colher
ou ndo determinada espécie seja pautada em aspectos técnicos. Recomenda-se
desenvolver estudos sobre os fatores que interferem na produtividade da colheita,
formular politicas de incentivo econdémico, promover o uso de novas especies,
adequar a legislacdo que regulamenta os critérios técnicos do manejo florestal
madeireiro considerando as caracteristicas das espécies, bem como a diversidade de
cada sitio, assim como a articulagao entre 6rgaos regulamentadores, instituicbes de
ensino e pesquisa, com vistas a viabilidade na produgao continua de madeira.

Palavras-chave: concessao florestal; analise de sensibilidade; analise financeira;
producao florestal; legislacao florestal.



ABSTRACT

The adoption of single criteria for forest management in the Amazon, as stipulated in
regulations, limits economic potential, jeopardizes the profitability and viability of
investments in the activity, and leads to the inappropriate use of this resource. This
paper investigates the research question of how volumetric timber production in natural
forests influences the economic viability of forest management projects in the Amazon.
The hypothesis is that the economic viability of these projects can be achieved with
higher and lower volumetric timber production per hectare than those defined in current
legislation. The objective of this research was to economically analyze a timber forest
management project under different volumetric timber production per hectare
scenarios. A Minimum Attractiveness Rate of 6.53% was adopted for the analysis. The
Net Present Value (NPV) and Internal Rate of Return (IRR) of the project implemented
under concession in the Caxiuanad National Forest, Para state, were determined.
Furthermore, an analysis with different scenarios (pessimistic = 6.0 m*ha-', legislative
= 25.8 m*ha™', and optimistic = 60.0 m*ha') was conducted to investigate how
variations in timber production impact the NPV of forest management. In each
scenario, percentage fluctuations in timber prices (5% and £10%) were evaluated, in
addition to a simulation of prohibitive measures on the harvesting of the species M.
huberi and C. guianensis. The results indicated the viability of the project with a
volumetric production of 11.63 m*ha-!, below the maximum volume allowed by law.
However, only six species, out of 30 managed, accounted for 60% of the revenue
generated. The pessimistic scenario was economically unfeasible, and positive
variations in timber prices did not change this situation, demonstrating that even with
favorable scenarios, economic unfeasibility persists due to low timber production. The
Legislation and Optimistic scenarios were economically viable, given the adverse price
scenarios and the imposition of species harvesting restrictions, even though these
impact management profitability. It is concluded that viability can be achieved with
lower rates than those defined by legislation, as long as timber volume is predominantly
from a small number of high-value, highly demanded species. Although there are
positive fluctuations in timber prices, low production poses difficulties in reversing
project feasibility. High volumetric timber production ensures economic viability in the
face of reductions in timber prices and restrictions imposed on the harvesting of
commercially important species. However, due to the economic impact generated, it is
recommended not to adopt restrictive measures, leaving the decision to harvest a
given species based on technical considerations. It is recommended to develop studies
on the factors that interfere with harvest productivity, formulate economic incentive
policies, promote the use of new species, adapt the legislation that regulates the
technical criteria for timber forest management considering the characteristics of the
species, as well as the diversity of each site, as well as the coordination between
regulatory bodies, teaching and research institutions, with a view to the viability of
continuous timber production.

Keywords: forest concession; sensitivity analysis; financial analysis; forest
production; forest legislation.
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1 INTRODUGAO

O manejo florestal € a unica atividade econémica que garante a cobertura
continua de florestas, a conservacao da biodiversidade e a geracdo de beneficios
sociais (Condé et al., 2022; Gouveia et al., 2024). Ainda, é estratégico para a
manutencdo do estoque global de carbono florestal, além de contribuir para a
mitigacao e adaptagao as mudancas climaticas (Food and Agriculture Organization of
the United Nations — FAO, 2022).

Apesar de 54% das florestas no mundo estarem sob manejo florestal, a
América do Sul é a regiao com o menor percentual de florestas sob regime de manejo,
correspondendo a apenas 17% (FAO, 2020). Esses dados reforgam a necessidade
de adotar praticas que promovam o fortalecimento e a ampliagao dessa atividade na
Regido Amazoénica (David; Macfarlane, 2025).

O Brasil tem um papel fundamental para mudar esse cenario, pois abriga a
segunda maior extensao de florestas do mundo, estimada em 497 milhdes de hectares
(FAO, 2020). Desse total, 309,4 milhdes de hectares sao florestas publicas, e
notavelmente, 91,8% destas areas estéo localizadas na Amazénia (Servigo Florestal
Brasileiro - SFB, 2020). Parte delas, assim como as florestas localizadas em areas
privadas, podem ser acessadas através do manejo florestal (Brasil, 2012).

Além disso o manejo florestal tem o potencial de gerar impactos econdmicos
positivos. Ao ampliar a atividade em 20 milhdes de hectares até 2030, projeta-se um
aumento de até R$ 3,3 bilhdes no PIB brasileiro e a geragdo de 170 mil postos de
trabalho diretos e indiretos (Fundacao Getulio Vargas - FGV, 2016). Esses numeros
podem contribuir para a distribuicdo de renda, resultando em avangos significativos
no ambito socioeconémico local (Bomfim et al., 2016; Ribeiro; Azevedo-Ramos;
Santos, 2020).

A adocgdo do manejo florestal na Amazénia, com foco na regulamentacéo da
produgcdo madeireira, teve inicio na década de 1980. Nesse periodo, o
reconhecimento da importancia da conservacdo da floresta tropical, aliado ao
desenvolvimento de técnicas de colheita de produtos florestais comegou a ganhar
maior destaque (Hummel, 2001).

Algumas iniciativas da época refletiam o compromisso global em promover a
conservagao das florestas tropicais e favorecer o uso responsavel dos recursos

naturais. Entre elas, destaca-se a meta ambiciosa de que, até o ano 2000, toda a
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madeira de florestas nativas comercializada no mercado global deveria ser oriunda de
manejo florestal (International Tropical Timber Organization — ITTO, 1999).

Entretanto, apesar dos esforgos voltados ao fortalecimento do manejo florestal,
os desafios para a produgcado de madeira na Amazoénia persistem. Nas décadas iniciais
do século XXI, o modelo de manejo comegou a ser questionado quanto a real
capacidade de recuperagao dos volumes de madeira colhidos e a manutengao das
espécies manejadas (Phillips et al., 2004; Sist; Ferreira, 2007; Ruschel et al., 2008;
Pefa-Claros et al., 2008; Reis et al., 2010; Putz et al., 2012; Braz et al., 2012,
Fearnside, 2017; Avila et al., 2017; Sist et al., 2021).

Ademais, os questionamentos sobre o modelo de manejo florestal também
recaem sobre o pilar econdmico, apontando para a inviabilidade financeira dos
investimentos, especialmente em relagao aos ciclos futuros (Timofeiczyk Junior et al.,
2008; Rodrigues et al., 2019; Rodrigues et al.,, 2022). Apesar disso, estudos
recomendam a adogao de ciclos de colheita mais longos, combinados com menores
intensidades de colheita (Sist et al., 2021; Rodrigues et al., 2022). Contudo,
igualmente importantes, aspectos ambientais e sociais devem ser almejados para que
o manejo florestal atinja seus objetivos de forma equilibrada (Porro et al., 2018).

O manejo florestal enfrenta desafios complexos, decorrentes de diversos
fatores. Entre eles estdo o baixo rendimento da colheita em comparagao ao volume
de madeira planejado (Soares; Bezerra, 2022), a incerteza gerada por medidas
restritivas impostas (Lentini et al., 2021) e a variagdo na demanda e nos precos do
mercado (Escolano, 2020). As medidas restritivas derivam, segundo Canetti et al
(2020), da nao consideragao de critérios técnicos e estruturais para cada espécie em
questdo. Por outra lado a norma abre espago para mudangas técnicas.

Esses fatores combinados contribuem para a baixa rentabilidade ou
inviabilidade econémica do manejo florestal. Isso dificulta o planejamento de longo
prazo e a capacidade dos manejadores de garantirem retornos financeiros
consistentes (Piketty et al., 2015; Angelo et al., 2016). Como consequéncia, esses
desafios tém levado investidores a desistirem de projetos de manejo florestal (Soares;
Bezerra, 2022).

Um dos principais fatores limitantes do manejo florestal € a adogdo compulséria
generalizada de critérios técnicos padronizados nas normas. Entre esses critérios
destacam-se a intensidade maxima de corte, a taxa de crescimento volumétrico da

floresta e o ciclo de corte. Esses critérios desconsideram as caracteristicas locais e
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especificas das espécies manejadas, resultando no uso inadequado dos recursos
florestais e ocasionando impactos tanto ambientais quanto econémicos (Braz et al.,
2015; Capanema et al., 2022).

Diversos estudos avaliaram como oscilagbes em alguns desses parametros
influenciam a viabilidade financeira dos projetos de manejo. No entanto, as variagdes
e 0s cenarios analisados permanecem dentro dos limites estabelecidos pela
legislacao florestal (Ribeiro, 2021; Rodrigues et al., 2022; Rocha, 2023). Essas
limitagdes podem dificultar a obtencdo de informag¢des mais consistentes sobre a
quantidade 6tima de madeira a ser colhida, comprometendo o retorno do investimento
em manejo florestal.

Tendo isso em vista, este trabalho investiga a contribuicdo da pesquisa sobre
como a producao de volume de madeira por hectare em florestas naturais impacta a
viabilidade econémica de projetos de manejo florestal na Amazoénia, a partir de um
estudo de caso na Floresta Nacional de Caxiuana. A hipotese é que essa viabilidade
pode ser alcangada com produgao de volume de madeira por hectare maior ou menor
do que as definidas na legislagao vigente. O melhor plano de manejo, portanto, é
aquele em que a produgao alcangada mantém a maior rentabilidade.

Esta pesquisa busca ampliar o conhecimento sobre os fatores que influenciam
a viabilidade econbmica dos investimentos em manejo florestal para a produgao
madeireira na Amazbnia. O presente trabalho contribui também para reforcar a
necessidade de uma abordagem alternativa aos critérios unicos das normas,
mostrando que essa viabilidade pode ser alcangcada fora dos parametros
estabelecidos na legislagéo, assim como evidenciar a importancia da flexibilidade
normativa para atender a diversidade das florestas amazénicas e os diferentes
contextos econdmicos. Com base nessas consideragdes, sao apresentados a seguir

os objetivos que nortearam o desenvolvimento deste estudo.

1.1 OBJETIVOS

1.1.1 Geral

O objetivo geral desta pesquisa é analisar economicamente e financeiramente
um plano de manejo florestal madeireiro aplicado a Floresta Nacional de Caxiuana,

em diferentes cenarios da producao volumétrica por hectare da floresta.
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1.1.2 Especificos

Como obijetivos especificos, adota-se:

¢ Avaliar economicamente e financeiramente um projeto de manejo florestal
madeireiro com base na produg¢ao volumétrica por hectare adotada na
legislacdo vigente; e

¢ Realizar andlise de sensibilidade em projeto de manejo florestal madeireiro

em diferentes cenarios da produgao volumétrica por hectare da floresta.
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2 REFERENCIAL TEORICO-CONCEITUAL

2.1 MANEJO FLORESTAL

O manejo florestal € um conceito dinamico e em constante evolug&o, descrito
como o processo de adocdo de principios € normas que orientam a utilizagao
planejada de florestas naturais e plantadas, considerando aspectos administrativos,
econdmicos, juridicos, sociais, técnicos e cientificos (Higuchi, 1994; Silva, 1996; FAO,
2011; Gouveia et al. 2024). A pratica baseia-se na premissa de geracao de beneficios
ambientais, econdmicos e sociais tanto para as gerag¢des atuais quanto para as
futuras (Holmes et al. 2002; Kant, 2003; Dykstra 2001; de Graaf et al. 2003; Sabogal
et al. 2009; Castro et al. 2021; Silva et al. 2020). No manejo florestal madeireiro em
areas naturais, o objetivo € ter uma floresta de producado por meio de técnicas de
colheita planejada de madeira de espécies arboreas comerciais (Cysneiros et al. 2017,
Santos et al. 2020; Ledo et al. 2021; Cardoso et al. 2024).

Em um contexto mais abrangente, voltado a valorizagdo dos multiplos produtos

das florestas, a legislacao florestal brasileira define o manejo florestal como:

...a administracdo da floresta para a obtencdo de beneficios econdmicos,
sociais e ambientais, respeitando-se os mecanismos de sustentacdo do
ecossistema objeto do manejo e considerando-se, cumulativa ou
alternativamente, a utilizagdo de multiplas espécies madeireiras, de multiplos
produtos e subprodutos ndo madeireiros, bem como a utilizagdo de outros
bens e servigos de natureza florestal (Brasil, 2012).

A definicdo de manejo florestal esta alinhada com as estratégias previstas na
Declaracdo das Nacdes Unidas sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento para a
conservagao dos recursos naturais. Nesse contexto, as florestas nativas sao vistas
como fonte de bens e servigcos e seu uso racional deve ser incentivado. Além disso, a
declaragéo estabelece como meta a promog¢ao do manejo florestal (Organizagéo das
Nagodes Unidas — ONU, 1992; FAO, 2006; ONU, 2015).

A partir da definicdo do conceito e das principais caracteristicas do manejo
florestal, deve-se tornar possivel a formulagédo de politicas, estratégias, pesquisas e
legislacbes em nivel nacional e internacional. Convém destacar que foi desenvolvido
um conjunto de critérios e indicadores que detalham os componentes do manejo
florestal e como eles podem ser mensurados (Lindenmayer; Margules; Botkin, 2000;
Pokorny; Bauch, 2000; Hummel, 2001; Wijewardana, 2008; Linser et al. 2018a; Linser
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et al. 2018b). Esses critérios e indicadores possibilitam a aplicagéo pratica do manejo
florestal em areas naturais, por meio de um conjunto de medidas especificas,
normatizadas e detalhadas nos Planos de Manejo Florestal Sustentavel (PMFS),
visando a producao de madeira.

Esse documento, submetido a avaliagdo do 6rgdo ambiental competente,
estabelece as diretrizes técnicas e os parametros operacionais a serem adotados,
fundamentando-se nos principios do manejo florestal (MMA, 2006; CONAMA, 2009).
As normas em vigéncia, entre outras disposi¢coes, estabelecem critérios técnicos
especificos para a colheita de madeira. Tais critérios influenciam diretamente a
produgdo, a composicao das espécies manejadas e, consequentemente, os
indicadores econdmicos do projeto. (CONAMA, 2009; Capanema, et al. 2022).

Entre as diretrizes que regulamentam os procedimentos técnicos para
elaboracao, analise e execugcao de PMFS na Amazénia (Quadro 1), destacam-se a
Instrucdo Normativa n° 5/2006, do Ministério do Meio Ambiente (MMA), e a Resolugao
n° 406/2009, do Conselho Nacional de Meio Ambiente (Confederagdo Nacional da
Industria - CNI, 2020).

QUADRO 1 — CRITERIOS TECNICOS ADOTADOS NAS NORMAS QUE REGULAMENTAM O
MANEJO FLORESTAL PARA PRODUCAO DE MADEIRA NA AMAZONIA

Critérios Valor definido
Ciclo de Corte Minimo 25 anos; Maximo 35 anos
Intensidade Méaxima de Corte 21,5 a 30 m*ha™’!
Incremento Médio Anual 0,86 m*ha-'ano™’
Diametro Minimo de Corte =50 cm

FONTE: MMA (2006); CONAMA (2009), adaptado pelo autor (2025).

Os critérios definidos apresentam inter-relagées diretas: o ciclo de corte (em
anos) € determinado pela razdo entre a intensidade de colheita e a taxa anual de
produtividade volumétrica da floresta. A intensidade de colheita, por sua vez,
corresponde ao produto entre a taxa de crescimento e o ciclo de corte (Braz et al.,
2015; Oliveira; Jardim; Gomes, 2020). Essa relacdo demonstra a necessidade de
manter o equilibrio entre a intensidade de corte e o tempo exigido para a reposig¢ao do
volume extraido, fundamental para a regulagcdo da produgédo continua de madeira,

sem comprometer a estrutura e a funcionalidade da floresta (CONAMA, 2008).
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Outro aspecto a ser considerado sao os conceitos fundamentais relacionados
ao planejamento para a execugao do manejo florestal, visando o baixo impacto. Entre
as definicdes esta a de Unidade de Manejo Florestal — UMF, que € a area do imovel
rural ou floresta publica com perimetro definido a partir de critérios técnicos,
socioculturais, econémicos e ambientais, objeto de projeto de manejo florestal,
visando a obtencgao de produtos florestais (Reis et al., 2013).

As UMF sao subdivididas em unidades, colhidas de forma sequencial a cada
ano, chamadas Unidade de Producgéao Anual (UPA). Idealmente, a quantidade de UPA
deve ser igual ao numero de anos do ciclo de corte (Reis et al., 2013). Para o Instituto
Floresta Tropical — IFT (2004) a UPA deve ter um tamanho grande o suficiente para
que cada unidade seja manejada a cada ano de forma que volte a ser manejada apés
completar o ciclo de corte.

Destaca-se ainda que a definicdo do tamanho da UPA influenciara a
quantificacdo e definigdo dos recursos humanos. Estima-se que, de forma geral,
emprega-se 90 trabalhadores para cada 5.000 hectares de floresta a ser manejada
(IFT, 2004).

2.1.1 Producgao volumétrica

A producéao volumétrica dependera da taxa de produtividade volumétrica, que
corresponde ao volume de madeira produzido por unidade de area em determinado
periodo. No manejo florestal, o equilibrio entre o volume colhido e a taxa de
produtividade volumétrica da floresta € essencial para garantir a produgéo continua
de madeira. Essa condicao sera alcangada quando a recuperagao do volume for igual
ou superior ao que foi extraido (Araujo, 2016).

A produtividade anual da floresta definida em 0,86 m*ha'ano' e um ciclo de 35
anos tem o objetivo de orientar a definicdo da produgao volumétrica maxima em até
30 m®ha" no primeiro ciclo em projetos de manejo florestal na Amazénia. Contudo, os
estudos que embasaram tal decisdo registraram no periodo monitorado crescimentos
entre 0,1 e 2,0 m*ha'ano’' em diferentes sitios e intensidades das intervencgdes
silviculturais na Amazoénia (Silva et al. 1995; Higuchi et al. 1997; Silva et al. 1999;
Alder; Silva 2001; Oliveira 2005; Reis et al., 2010). Assim, caso fosse considerado um
ciclo de 35 anos (CONAMA, 2008) e as taxas de produtividade observadas nas
diferentes areas, o volume de colheita poderia variar de 3,5 a 70 m®ha-'. Entretanto
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areas de baixa produtividade podem refletir o planejamento ineficiente do talhdo (Braz;
Mattos; Figueiredo, 2014).

Variagbes na produtividade de volume da floresta ocorrem em funcéo de
diferentes sitios e da dinamica de crescimento das espécies arbdreas. Essas
diferengas levam a ciclos de corte distintos, exigindo manejos especificos e aplicagao
de tratos silviculturais que acelerem o crescimento das espécies. A adog¢ao de uma
taxa de produtividade unica para toda a Amazlbnia, desconsiderando essas
caracteristicas, pode comprometer a produgédo do manejo florestal (Braz et al. 2012;
Braz et al., 2014; Siviero et al. 2020a; Capanema et al. 2022).

Estudos apontam as variagdes nas taxas de crescimento entre espécies e
diferentes sitios (Schongart, 2008, Schongart et al. 2017). Essas varia¢des resultam
em cenarios distintos de produtividade que, quando subestimadas, deixam de
maximizar a produgao, acarretando prejuizos ao setor produtivo. Por outro lado,
quando superestimada, compromete a capacidade de recuperagdo e produgao da
floresta (Braz; Mattos, 2015; Capanema et al., 2022).

2.2 AVALIACAO ECONOMICA DE MANEJO FLORESTAL

Examinar cuidadosamente os fatores que podem afetar o éxito de um
investimento é parte integrante de qualquer projeto (Settembre-Blundo et al., 2021).
Nesse sentido, torna-se fundamental avaliar sua viabilidade econdémica, identificar
potenciais riscos e oportunidades, e garantir uma tomada de decis&o fundamentada e
eficaz. Nos empreendimentos florestais o objetivo € a maximizagdo do desempenho
econdmico das florestas manejadas frente aos diferentes cenarios (Rocha, 2023).

O uso de métodos deterministicos € comumente adotado na avaliagao
econdmica pela area académica e empresarial nos diversos segmentos (Choi; Heo;
Lee, 2018; Cristea et al. 2020; Islam et al. 2021). Para Zinkhan e Cubbage (2003), as
técnicas de orcamento de capital tém sido o principal meio de analise dos
investimentos em floresta. Na pesquisa florestal, esses métodos sdao amplamente
adotados na analise da viabilidade econdmica (por exemplo, Ruslandi; Romero; Putz,
2017; Schwartz et al. 2017; Siviero et al. 2020b; Rodrigues, 2020; Ribeiro, 2021,
Cuong et al. 2020; Rodrigues et al. 2022).
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2.2.1 Fluxo de caixa

De acordo com Cubbage et al. (2013), o fluxo de caixa corresponde ao registro
de todas as entradas e saidas da entidade ou organizag¢ao envolvida em um projeto,
descrevendo quando cada atividade ocorrera em termos da quantidade de entradas
necessarias ou da saida produzida. Para os autores, um fluxo de caixa classico deve
apresentar os conteudos relacionados aos custos, retornos e retornos liquidos anuais,
nos anos em que cada atividade ocorre.

Quando usado nas avaliagbées de viabilidade de um investimento, adota-se o
método do fluxo de caixa descontado. Esse método incorpora trés elementos
principais: o periodo considerado, os fluxos de caixa futuros previstos e a taxa de

desconto aplicada a esses fluxos de caixa (Kte'pi, 2021).

2.2.2 Valor Presente Liquido — VPL

O Valor Presente Liquido (VPL) é considerado uma técnica robusta e
amplamente usada nas analises de investimentos (Souza; Clemente, 2006; Agung;
Zuhri, 2023). O método se caracteriza pela transferéncia para o instante presente de
todas as variagdes de caixa esperadas a partir de uma taxa determinada. Trata-se de
levar para a data zero do diagrama de fluxo de caixa todos os recebimentos e
desembolsos esperados, com desconto da taxa de juros (Fonseca, 2009).

O VPL é utilizado na mensuracgao da eficiéncia econémica de um investimento,
com o valor calculado mediante a soma algébrica dos fluxos de caixa descontados até
o inicio do investimento, seguindo uma Taxa Minima de Atratividade (TMA) (Berger et
al. 2011). Gitman (2002) demonstra que o VPL é obtido ao subtrair o investimento
inicial do valor presente das entradas de caixa, descontadas a uma taxa considerada

atrativa, conforme a Equacéo 1:
VPL=3L[Ri(1+ D7 - B, G + DT (1)

em que R;representa as receitas no periodo j, C;jindica os custos no periodo j, i denota
a taxa de juros, j o periodo em que a receita e/ou custo ocorre (j= 0... n) € n 0 numero

de periodos do horizonte de planejamento.
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Para Pildo e Hummel (2002), s&o considerados interessantes as alternativas
de agao cujos resultados sejam positivos ou nulos, sendo que quanto maior o VPL
mais interessante, visto que esse valor representara a quantidade de dinheiro ganho,

em dinheiro de hoje além da expectativa.
2.2.3 Taxa Interna de Retorno — TIR

A Taxa Interna de Retorno (TIR) € a métrica na literatura de finangas aplicadas
na discussao sobre investimentos (Chudy et al., 2020). Essa taxa faz com que a
somatoria dos fluxos de caixa descontados para o inicio do periodo seja igual a zero
(Rezende; Oliveira, 2013). O método pode ser definido como a taxa que, se utilizada
para desconto dos fluxos de caixa, iguala o VPL a zero, ou seja, equipara o valor
presente das entradas ao investimento inicial (Casarotto Filho; Kopittke, 2019), como

apresentado na equacgao 2:

VPL=3_ o [RA+D7- 5.6+ =0=TIR (2)

onde, R; representa as receitas no periodo j, C;jindica os custos no periodo j, i denota
a taxa de juros, j o periodo em que a receita e/ou custo ocorre (j= 0... n) e n 0 numero

de periodos do horizonte de planejamento.

Esse critério permite encontrar a remuneracdo do investimento em termos
percentuais (Pildao; Hummel, 2002), sendo comumente comparada com uma

determinada TMA ou com outros investimentos potenciais (Zinkhan; Cubbage, 2003).

2.2.4 Payback Descontado

De acordo com Casarotto Filho e Kopittke (2019, p. 116), o Payback
descontado ou Tempo de Recuperacdo do Capital Investido “mede o tempo
necessario para que a soma das parcelas descontadas seja, no minimo, igual ao

investimento inicial”.

2.2.5 Custos e Receitas no Manejo Florestal
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O sistema de produgéo € a conversdo de um grupo de insumos em bens e
servigos. A forma de combinagéo de insumos para gerar ou fornecer um ou mais bens
ou servicos descreve o sistema de produgdo. Seu completo entendimento é
necessario para a viabilidade do investimento e a maximizagado do lucro (Wagner,
2011).

Ao analisar como os custos se relacionam com a quantidade produzida, € viavel
segmentar o custo total de produgédo em duas categorias principais: custos fixos e
custos variaveis (Pokorny; Palheta; Steinbrenner, 2011). Em um sistema de produgao
florestal, € possivel identificar essas duas categorias de custos (Berger; Padilha,
2008). No manejo florestal madeireiro, destacam-se custos relacionados ao
planejamento, a abertura e logistica de estradas, a colheita, ao transporte e aos tratos
silviculturais (Braz, 1997; Timofeiczyk Junior, 2005).

Configuram-se como custos fixos todos aqueles que permanecem constantes
independentemente do nivel de produgao ou da area delimitada. Dessa forma, ao
ponderar o custo total, esses custos ndo se alteram conforme o volume produzido
(Berger; Padilha, 2008; Pokorny; Palheta; Steinbrenner, 2011). De acordo com
Timofeiczyk Junior (2005, p. 91), “os custos fixos incluem todas as formas de
remuneracao decorrentes da manutencao dos recursos fixos”. No manejo florestal,
englobam atividades de apoio (alojamento na floresta, veiculos de suporte, entre
outros) e custos gerais (administragdo, comunicagdo e atividades de escritorio
(Holmes et al., 2002).

Os custos variaveis, por sua vez, referem-se a despesas que, ao serem
contabilizadas no custo total, flutuam consoante ao volume de produgéo, ou seja,
estdo diretamente relacionadas a quantidade produzida (Berger; Padilha, 2008;
Wagner, 2011). A medida que a produgdo aumenta, os custos variaveis também se
elevam proporcionalmente (Pokorny; Palheta; Steinbrenner, 2011). No manejo
florestal, os custos variaveis estao relacionados as operagdes de pré-colheita, colheita

e pos-colheita (Quadro 2).

QUADRO 2 — CUSTOS FIXOS E VARIAVEIS ASSOCIADOS AO MANEJO DE FLORESTAS
NATURAIS PARA A PRODUGAO DE MADEIRA
(continua)

Custos Atividades
Custos Administrativos

Fixos - Salarios e encargos (administrativo);

- Manutencéo da sede do projeto;
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QUADRO 2 — CUSTOS FIXOS E VARIAVEIS ASSOCIADOS AO MANEJO DE FLORESTAS

NATURAIS PARA A PRODUCAO DE MADEIRA
(concluséo)

- Manutencao de caminhdes e maquinas;
- Manutencéao de veiculos de apoio;

Fixos

- Manutencéao de estradas principais;
- Manutencéao de pontes;

- Despesas administrativas;

- Seguro.

Depreciagao;

Juros sobre o Capital Proprio

Variaveis

Variaveis

Pré-Colheita

Elaboracédo do PMFS e POA,;
Delimitagdo permanente da Unidade de Produgédo Anual (UPA);
- Subdivisdo da UPA em Unidades de Trabalho (UT);
Inventario 100%;
- Corte de cip0s;

- Aberturas de picadas;
- Mensuracéo, avaliagdo e mapeamento das arvores;
- Microzoneamento

Instalagdo e medi¢ao de parcelas permanentes.

Colheita

Operacgoes de colheita;
- Demarcacao de estradas;
- Abertura de estradas secundarias;
- Demarcacao de patios de estocagem;
- Abertura de patios de estocagem;
- Operacgbes de patio;
- Corte;
- Arraste;
- Tragamento;
- Cubagem;
- Operacbes de controle e origem da madeira;
- Transporte.

Pés-colheita

Tratos silviculturais;
- Corte de cip6s;
- Favorecimento das espécies remanescentes;

Protecao florestal;

Monitoramento da floresta

FONTE: Holmes et al. (2002); Timofeiczyk Junior (2005); Pokorny; Palheta e Steinbrenner (2011);
Ribeiro (2021); Rodrigues et al. (2022); Rocha (2023), adaptado pelo autor (2025).

Ainda sobre o conceito de custos, para efeitos tributarios, é€ importante distinguir

custos de despesas. De forma simplificada, os gastos relativos ao processo de
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producdo sédo considerados custos, enquanto aqueles ligados a administragdo, as
vendas e aos financiamentos sdo classificados como despesas (Martins, 2003). Os
custos sdo dedutiveis no Lucro Real, e as despesas também podem ser, desde que
sejam normais e necessarias, conforme previsto na legislagao tributaria (Brasil, 1964;
Brasil, 2018).

A receita total € determinada por dois indicadores econémicos: preco (P) e
quantidade (Q). O preco reflete o valor por unidade e a escassez relativa, influenciado
pelas condi¢gdes de mercado e competicdo. A quantidade representa tudo o que é
adquirido pelo comprador, produzido ou fornecido em um sistema de produgao. Assim,
P-Q indica o valor para o comprador do bem ou servigo (Wagner, 2011).

No manejo florestal, a receita € obtida a partir da comercializagdo de diferentes
produtos, em consonancia com a finalidade do projeto. Na produ¢ao de madeira, essa
receita é definida pela produg¢ao anual de madeira em tora, a partir de um didametro
minimo de corte, em determinada area autorizada. Dessa forma, dependera
diretamente da relacdo entre a produtividade anual da floresta e o ciclo de corte
adotado (Timofeiczyk Junior, 2005; Rodrigues et al., 2022; Rocha, 2023).

2.3. ANALISE DE SENSIBILIDADE

A analise de sensibilidade, em um contexto geral, investiga a incerteza de como
as “saidas” de um sistema se relacionam e s&o influenciadas pelas suas “entradas”
(Tarantola et al., 2002; Razavi et al., 2021). Na analise de incerteza, avalia-se a
variabilidade da produgao; ja na analise de sensibilidade, busca-se compreender
como essa variabilidade é atribuida as diferentes fontes de entrada (Saltelli, 2002;
Saltelli et al., 2019).

A analise de sensibilidade é uma ferramenta eficaz para elucidar diversas
questdes. Entre elas estdo a validacdo de modelos, a reducdo da complexidade, a
priorizacao de esforgcos de pesquisa e a identificacdo de areas criticas dentro do
dominio de incerteza em analise. Ainda, apoia a tomada de decisbes ao quantificar
como as variagdes nas entradas afetam a incerteza dos resultados (Tarantola et al.,
2024).

Os produtos da analise de sensibilidade podem incluir quaisquer fungdes de
respostas do modelo. Podem ser mencionadas aquelas que variam num dominio

espacgo-temporal, como uma fungdo de produgdo ou de custo na analise de custo-
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beneficio (Razavi, 2021). Para Schweier et al. (2019), recomenda-se a adoc¢éo dessa
analise na comparacgao de diferentes cenarios econémicos associados as operacdes
florestais. Em florestas naturais, ela é utilizada como ferramenta em pesquisas
relacionadas a viabilidade financeira do investimento em manejo florestal (Fischer;
Cullen; Ettl, 2017; Schwartz et al., 2017; Ribeiro, 2021).

Por meio da construcao de cenarios de produtividade, preco da madeira e taxa
de desconto, é possivel inferir sobre a sensibilidade do VPL e suas alteragdes no
retorno dos investimentos. Essas analises fornecem subsidios importantes para a
tomada de decisdo em manejo florestal na Amazénia (Rodrigues et al., 2022; Rocha,
2023).
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3 MATERIAL E METODOS

3.1 METODO DE PESQUISA

Com base nos objetivos, o método de pesquisa adotado € classificado como
descritivo. Para Gil (2002, p. 42), esse método tem por objetivo “a descricao das
caracteristicas de determinada populacédo ou fenédmeno, ou entio, o estabelecimento
de relacbes entre variaveis”. Essas pesquisas medem, avaliam ou coletam dados
sobre diversos aspectos, dimensdes ou componentes do fendbmeno a ser pesquisado
(Sampieri; Collado; Lucio 2006).

3.2 AREA DE ESTUDO

A area da pesquisa esta localizada na Floresta Nacional de Caxiuana (01° 42’
30” S e 51° 31’ 45” W), que abrange parte dos municipios de Portel e Melgacgo, estado
do Para (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE, 2017). Com uma area
total de 322.400 hectares, compde o grupo das Unidades de Conservacédo de Uso
Sustentavel (Instituto Chico Mendes de Conservagao da Biodiversidade - ICMBIO,
2012).

O estudo de caso foi conduzido nas Unidades de Manejo Florestal — UMF | e
Il, destinadas a concessao florestal para produgcdo de madeira e conduzida pela
empresa vencedora da licitagao.

A empresa concessionaria adota um modelo de gestédo unificado dessas duas
UMF, sem a segmentacao de custos e receitas por unidade manejada. A area total do
projeto corresponde a 107.945,15 hectares de efetivo manejo (Benevides Madeiras —
BEMAL, 2016a; 2016b). De acordo com o Plano Anual de Outorga Florestal, a area
do projeto se enquadra no conceito de UMF grande (acima de 80.000 ha) (Brasil,
2014).

Foram utilizadas como referéncia duas UPA, uma de cada UMF, colhidas no
ano de 2023, totalizando uma area de efetivo manejo de 5.700 ha. O uso das UPA de
2023 como base para as proje¢des de custos e receitas se justifica por representarem
uma fase de maturidade operacional do projeto, momento em que 0s processos

administrativos e operacionais estavam consolidados, refletindo condigdes mais
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estaveis e realistas da producdo volumétrica de madeira por hectare, custos e

receitas.
3.3 ANALISE ECONOMICA

Para a avaliagdo econdmica, foram utilizadas técnicas para a analise da
viabilidade e rentabilidade do projeto de manejo. Para isso, foram adotados métodos
deterministicos, tradicionais em analise de investimentos (Rezende; Oliveira, 2013),
sendo eles: VPL e TIR.

O VPL foi usado para avaliar os retornos financeiros do investimento, sendo
considerado viavel o VPL positivo. Para a TIR, o projeto sera considerado aceitavel
se esse indicador for maior quando comparado a taxa de desconto (Cubbage et al.,
2015). O uso desses indicadores permite avaliar de forma robusta a viabilidade e a
rentabilidade do projeto de manejo florestal madeireiro, mostrando retornos

distribuidos ao longo de 30 anos (Rodrigues et al., 2023).

3.3.1 Taxa Minima de Atratividade - TMA

A TMA correspondeu, neste estudo, ao fator i explicitado na equacéao 2. Adotou-
se 0 Custo Médio Ponderado de Capital (CMPC) como a TMA do projeto, que
simboliza a taxa de retorno minima exigida pelos financiadores de capital (Kanova et
al., 2024). Isso proporcionou uma visao ampla do custo de capital do projeto de
manejo florestal que comumente utiliza fontes de financiamento. O uso do CMPC
assegura que a taxa de desconto seja representativa em projetos de manejo florestal
(Tribunal de Contas da Uniao — TCU, 2021; TCU, 2023; Rocha, 2023).

O CMPC correspondeu a média ponderada dos custos de capital préprio e dos
custos de capital de terceiros, considerando as proporc¢ées relativas de utilizacdo de
cada fonte de capital (Bueno; Paulillo; Meirelles, 2020; Charisma; Amir, 2020). O
CMPC foi calculado por meio da Equacéao 3, adaptada de Kukharenko, Stern e Gorsky
(2018), que agrega o modelo de precificagao de ativos de capital (Capital Asset Pricing

Model — CAPM) para a determinagéo do custo do capital préprio.

CMPC= (7 +f-ERP +¢,) - +=- - (1-1) (3)
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em que: CMPC ¢é o Custo Médio Ponderado de Capital que reflete a taxa de desconto
do projeto; rr & a taxa de juros livre de risco; B € o indicador de volatilidade da
rentabilidade do capital financeiro de empresas do setor florestal em relagédo a
mudanca na rentabilidade do mercado financeiro; ERP corresponde ao retorno que o
mercado de agdes oferece superior ao retorno de um ativo financeiro livre de risco; c¢r
prémio de risco-pais; E é o valor de mercado da empresa; V é o custo do capital total;
Ir os pagamentos de juros sobre obrigagdes de curto e longo prazo da empresa; D é
o custo das responsabilidades da empresa no final do exercicio; 7 é a taxa de imposto

de renda.

A taxa de juros livre de risco (rf) estabelecida para esse estudo foi de 3,71%
a.a., com base na média geométrica da taxa de titulos do Tesouro Americano 10-Year
Rate on Treasury Bonds (Kanova et al., 2024), referente ao periodo de 02/01/1990 a
12/10/2024 (United States Department of the Treasury, 2024). O valor de g foi de 1,94
para empresas do setor florestal e papel em Damodaran (2024), refletindo a
sensibilidade do setor as flutuagdes do mercado (Guaita-Pradas; Blasco-Ruiz, 2020).
No ano de 2025, o valor de ( foi alterado para 1,07 na fonte citada, no entanto, a baixa
influéncia no resultado e o valor adotado aumentam o custo ponderado de capital, o
que leva o seu calculo para a margem de segurancga, por isso manteve-se na analise
1,94.

O ERP, como prémio de risco de mercado, foi de 0,15%, definido pelo retorno
projetado do portfélio de mercado de 3,86%, baseado no S&P Global Timber &
Forestry Index - 10 Year, da Dow Jones, do dia 11/12/2024, menos a taxa livre de
risco (rf) (Rocha et al., 2024). Para o calculo do Prémio de Risco Pais (PRP) foi
adotada a média geométrica da série histérica do Emerging Markets Bond Index Plus
(EMBI) + Risco Brasil no periodo de 29/04/1994 a 30/07/2024 (lpeadata, 2024),
definida em 3,80% a.a. A participagao do capital préprio (E/V) foi de 66,08%. O custo
do capital préprio foi calculado em 7,80%.

Por n&o dispor de informagdes sobre os pagamentos de juros sobre obrigacdes
de curto e longo prazo (Ir), substituiu-se a razédo Ir/D na equacgédo 3. Assim, para
determinar o custo de capital de terceiros, foi considerada a taxa livre de risco
acrescida de um spread de 2,42%, conforme os estudos de Rocha et al. (2024) e
Ghazaryan, Asoyan e Melik-Parsadanyan (2024), resultando em 6,13%. O spread

adicionado levou em conta a classificagdo Ba1 para o Brasil, que indica um grau
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especulativo moderado. A participagao do capital de terceiros (D/V) foi de 33,92%. A
aliquota do imposto de renda foi de 34%, sendo 25% da aliquota para regime de Lucro
Real, mais 9% da Contribui¢gdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

O uso do CMPC permitiu estimar uma taxa nominal em 6,53% ao ano. Para
aplicagdo da taxa de desconto ao fluxo expresso em pregos constantes, a taxa
nominal foi transformada em taxa real por meio da Equacao (4), apresentada por
Fisher (1930).

r=2L_1 (4)

1+

em que: i representa a taxa nominal, 1T a taxa de inflagao, e r a taxa real.

Foi considerada uma inflacdo futura de 3,0%, por ser a meta definida pelo
Banco Central do Brasil - BCB (2025) vigente a época da elaboracédo do estudo. O
uso da meta esta alinhado aos estudos do setor, como em Moreira et al. (2022) e
Banco Mundial (2010), adotando em projecdes de longo prazo. Dessa forma, a taxa

real de desconto aplicada a analise foi de 3,42%.

3.3.2 Receitas e Custos

A receita bruta foi calculada com base no volume de madeira em tora produzido
e comercializado, multiplicado pelo prego unitario da madeira (R$/m?), tendo em vista
as diferentes espécies colhidas listadas na Tabela 1. Foi adotado o preco da madeira
de cada espécie praticado pela empresa. As espécies e volume foram resultantes da

colheita das UPA executadas em 2023 e foram projetadas para as UPA futuras.

TABELA 1 - LISTA DE ESPECIES COLHIDAS E VOLUME POR HECTARE NA UNIDADE DE
PRODUGCAO ANUAL 2023 DO PROJETO DE MANEJO FLORESTAL MADEIREIRO NA FLONA
CAXIUANA

(continua)
Nome cientifico Nome popular Volume (m*ha')
Astronium lecointei Muiracatiara 0,59
Bagassa guianensis Tatajuba 0,03
Bowdichia nitida Sucupira 0,09

Carapa guianensis Andiroba 0,02
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TABELA 1 - LISTA DE ESPECIES COLHIDAS E VOLUME POR HECTARE NA UNIDADE DE
PRODUGCAO ANUAL 2023 DO PROJETO DE MANEJO FLORESTAL MADEIREIRO NA FLONA
CAXIUANA

(concluséo)

Caryocar gracile Pequia 0,14
Chrysophyllum venezuelanense Guajara 0,00
Couratari guianensis Tauari 1,04
Dinizia excelsa Angelim-vermelho 0,77
Dipteryx odorata Cumaru 0,37
Endopleura uchi Uxi 0,11
Enterolobium contortisiliquum Orelha-de-macaco 0,13
Erisma uncinatum Quarubarana 1,39
Goupia glaba Cupiuba 0,43
Hymenaea coubaril Jatoba 0,39
Hymenolobium petraeum Angelim-pedra 0,41
Manilkara huberi Massaranduba 2,06
Manilkara paraensis Maparajuba 1,07
Mezilaurus itauba Itauba 0,02
Ocotea pubescens Louro 0,09
Ocotea rubra Louro-vermelho 0,01
Piptadenia suaveolens Timborana 0,17
Pouteria caimito Abiurana 0,36
Pouteria oppositifolia Guajara Bolacha 0,82
Qualea paraensis Mandioqueiro 0,12
Roupala montana Louro-faia 0,03
Sextonia rubra Louro-vermelho 0,03
Terminalia tanibouca Tanibuca 0,15
Vatairea guianensis Fava-amargosa 0,51
Vochysia guianensis Quarubatinga 0,18
Licaria cannella Louro-canela 0,08
Total 11,63

FONTE: Benevides Madeiras — BEMAL (2024), adaptado pelo autor (2025).

Os custos de produgéo foram categorizados em fixos e variaveis. Os custos
fixos englobaram despesas recorrentes e independentes do volume de produgao,
como taxas e impostos, salarios e encargos, custos administrativos, depreciacao e
nao remuneragao do capital investido, conforme informacdes detalhadas no Quadro
2. A manutengdo foi segmentada em manutengdo preventiva (custo fixo) e
manutengao corretiva (custo variavel).

Os custos variaveis foram determinados a partir do volume de madeira em tora
produzido e segmentados, considerando as diferentes etapas do manejo florestal
madeireiro (pré-colheita, colheita e pds-colheita) (Holmes et al., 2002).

O valor dos royalties pagos ao poder concedente pelo direito de manejar a area

foi concebido como custo variavel. O valor é calculado com base na produgao de
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madeira no ano, multiplicando-se pelo valor por metro cubico, definido em contrato
firmado entre a empresa e o Servigo Florestal Brasileiro (Rodrigues et al., 2022).

Os impostos foram classificados tanto como custos fixos quanto como custos
variaveis, a depender da natureza do tributo (Mendes; Hildebrand, 1997). Como
custos variaveis, foram ponderados o Imposto de Renda (IR) e a Contribuicdo Social
sobre o Lucro Liquido (CSLL). Em relacdo ao aspecto tributario, foi realizada a
distincdo entre custos e despesas, pois impactam diretamente na apuracao do Lucro
Real e a base de calculo do Imposto de Renda e da Contribuicao Social sobre o Lucro
Liquido (CSLL).

Apos o levantamento dos custos de producao, foi realizada a quantificacao
monetaria para um metro cubico de madeira e o percentual dos custos fixos e variaveis

e seus componentes.

3.3.4 Fluxo de caixa

O fluxo de caixa descontado foi projetado para um horizonte de planejamento
de 30 anos, expresso a prego constantes, correspondente ao ciclo de corte adotado
no projeto de manejo. As alternéncias entre entradas e saidas de caixa, com mais de
uma inversao ao longo desse periodo, caracterizam o fluxo de caixa como né&o
convencional (Pietrunti; Signoretti, 2020).

Para a elaboracgao do fluxo de caixa, foram considerados os dados de custos e
receitas das UPA do ano de 2023, projetados para os periodos futuros. A area
restante, ainda ndo manejada, foi igualmente dividida entre os periodos futuros, em

conformidade com o ciclo de produgao de 30 anos do projeto.

3.3.5 Coleta de dados

Os dados referentes aos parametros técnicos adotados para a producio de
madeira foram obtidos no Plano de Manejo Florestal e no Plano Operacional Anual
(POA) do ano de 2023, ambos aprovados pelo 6érgdo ambiental. Esses documentos
técnicos descrevem o conjunto de atividades correspondentes ao zoneamento, ao
planejamento, a implantagcao e a execugao do projeto (CONAMA, 2009).

As informacgdes relativas ao volume de madeira produzido em um ano na area

de manejo e as espécies que compuseram a colheita, foram obtidas por meio das
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Autorizagdes de Exploragéo Florestal (Anexos 1 e 2), emitidas pelo érgdo ambiental,
bem como por meio dos relatérios de transporte e comercializacao referentes a safra
de 2023, fornecidos pela empresa detentora do projeto de manejo florestal.

A base de dados primarios utilizada nos estudos financeiros foi obtida a partir
de um levantamento detalhado, realizado para um ano de operagédo, abrangendo
todos os custos e receitas associados a producdo de madeira em tora e ao seu
transporte até o patio principal do projeto, localizado dentro da UMF.

Os dados utilizados neste estudo foram organizados e processados em
planilhas eletrénicas no software Microsoft Excel®. As representacgdes graficas foram

elaboradas empregando a linguagem R.

3.3 ANALISE DE SENSIBILIDADE

A anadlise de sensibilidade foi adotada com o objetivo de avaliar os efeitos no
resultado a partir de modificagbes pré-definidas das variaveis (Saltelli et al., 2004).
Essas variaveis foram escolhidas pelo stakeholder e inseridas no modelo para estudar
o impacto correspondente. Considerou-se a capacidade desse método de fornecer
informagdes para otimizar processos e subsidiar a tomada de decisao (Brainard;
Lovett; Bateman, 2006; Navarrete; Bustos, 2013).

Foi adotada a simulacdo de cenarios, avaliando variagcdes na produtividade
anual de volume da floresta (m*ha'ano™) e no pregco da madeira (R$/m?). Ao se
estabelecer uma modificagcdo pré-definida nas variaveis, esse método pode ser
caracterizado como um tipo particular de analise de sensibilidade (Accastello et al.,
2018).

Foram testados cenarios simulando a exclusédo de espécies da colheita como
medida proibitiva, alterando a composicdo de espécies e, consequentemente, a
receita do projeto. A analise desses cenarios possibilita identificar, entre um grupo de
alternativas, qual € a mais adequada, apoiando o processo de tomada de decisao
(Hoogstra-Klein; Hengeveld; Jong, 2017).

A estimativa do volume de producgao para cada cenario foi obtida dividindo-se
a area total de efetivo manejo do projeto (107.945,15 ha) pelo ciclo de corte
estabelecido (30 anos) (Benevides Madeiras — BEMAL, 2016a; 2016b), resultando em

trinta UPA de 3.598,17 ha cada. Essa area foi multiplicada pela intensidade maxima
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de corte referente a cada taxa de produtividade, chegando ao volume produzido
anualmente.

Os fluxos de caixa foram construidos adotando os custos e receitas estimados
no estudo de caso para cada metro cubico de madeira e um horizonte de trinta anos.
A receita foi calculada multiplicando o pre¢co médio da madeira identificado no projeto
pelo volume estimado de cada espécie proporcionalmente nos diferentes cenarios. Os
custos fixos foram mantidos constantes, enquanto os custos variaveis foram ajustados

proporcionalmente ao volume de producéao previsto em cada cenario.

3.3.1 Variagdes na produgdo volumétrica por hectare

A partir da identificagdo dos parametros técnicos caracterizados no manejo
florestal, foram testadas variacdes na taxa de produtividade de volume da floresta.
Esse fator é fundamental na regulagcao da producao florestal, pois esta associada ao
ciclo de corte e define a maxima producdo volumétrica por hectare da colheita de
madeira a ser aplicada na floresta no primeiro ciclo (Reis et al., 2017; Oliveira; Jardim;
Gomes, 2020). Foram testados trés cenarios: Pessimista, Legislacdo e Otimista
(Tabela 2).

TABELA 2 - CENARIOS COM AS VARIACOES NA PRODUGAO VOLUMETRICA POR
HECTARE DA FLORESTA

Variavel Pessimista Legislacao Otimista
Taxas de produtividade (m®ha-'ano) 0,2 0,86 2,0
Ciclo de corte (anos) 30 30 30
Intensidade maxima de corte (m*ha") 6,0 25,8 60,0

FONTE: Silva et al. (1995); Higuchi et al. (1997); Silva et al. (1999); Alder; Silva (2001); Oliveira
(2005); CONAMA (2009); Reis et al. (2010); Souza et al. (2017), adaptado pelo autor (2025).

Os valores informados como intervalo minimo e maximo da taxa de
produtividade de volume seguiram estudos de monitoramento do crescimento
volumétrico realizados em diferentes sitios na Amazénia. As pesquisas indicam uma
variagdo de 0,1 a 2,0 m®ha'ano™ (Silva et al., 1995; Higuchi et al., 1997; Silva et al.,
1999; Alder; Silva 2001; Oliveira 2005; Reis et al., 2010; Souza et al., 2017). Esses

valores estabeleceram uma faixa que possibilitou a avaliagéo dos resultados do VPL
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em cenarios de produtividade extrema, tendo em vista as condigdes limites de
operagao.

O cenario Pessimista simulou condi¢gbes adversas da produgao volumétrica por
hectare da floresta. Foi considerado 0,2 m*ha'ano™', o que representou uma redugéo
superior a 75% na produtividade em relagao a taxa definida na legislagéo.

Essa taxa de crescimento proposta aproximou-se de outras verificadas em
florestas naturais (Oliveira, 2005; van Gardingen; Valle; Thompson, 2006). Baixas
taxas de crescimento em volume geralmente estdo relacionadas as espécies
comerciais de crescimento reduzido, segundo Araujo (2016) e Pinto (2020). Alguns
exemplos para Handroanthus sp. (ipés), Manilkara sp. (magaranduba), Dipteryx sp.
(cumaru) e Hymenaea courbaril (jatoba) podem ser observados em Andrade, Costa e
Carvalho (2024). Contudo, para Alder et al (2002) e Braz et al (2022) o incremento
dessas espécies estao entre medio e alto.

O valor de 25,8 m*ha' para o cenario denominado Legislagédo adotou o volume
maximo autorizado na norma vigente que regulamenta o manejo florestal na
Amazonia. A norma define que a floresta cresce em média 0,86 m*ha-'ano™, portanto,
em um ciclo de 30 anos a produgéo foi limitada a 25,8 m*ha”' (CONAMA, 2009).

Utilizando uma produtividade de 2,0 m*ha-'ano™', o cenario Otimista refletiu uma
alta produtividade volumétrica e condi¢cdes favoraveis para alcangar o melhor
desempenho econbmico (Enriquez-de-Salamanca, 2021). O valor adotado
representou mais que o dobro da taxa estabelecida pela norma.

Taxas iguais ou acima da proposta para o cenario otimista nesse estudo foram
observadas em Silva et al. (1995; 1996), Oliveira (2005), Costa, Silva e Carvalho
(2008) e Reis et al. (2010), apds uma intensidade de colheita de 73 m*ha™!, assim
como em Schwartz et al. (2017) e Carneiro et al. (2019), apds a aplicagéo de
tratamentos silviculturais pds-colheita, como o enriquecimento de clareiras e
desbaste. Os estudos destacaram ainda que essas taxas incluem nas analises novas
espécies comerciais € um diametro minimo de 20 cm, em diferentes periodos
posteriores a colheita.

Na analise realizada, foi possivel identificar a magnitude do impacto causado
pelas variagdes na producéo volumétrica por hectare da floresta sobre os resultados
financeiros do manejo florestal madeireiro. A analise de sensibilidade do VPL focalizou
cada unidade de area, em fungao da variagdo desse parametro e a interferéncia da

variavel de entrada no retorno financeiro do investimento (Rodrigues, 2020). Essa
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técnica permitiu avaliar como alteracbes nas premissas iniciais impactaram o

desempenho econdmico do projeto (Karim; Mohammad, 2023).

3.3.2 Variacgdes no preco da madeira

Nessa analise, variou-se o prec¢o cobrado pelo metro cubico da madeira para
cada cenario de produgao volumétrica por hectare (Pessimista, Legislacao e Otimista).
As variagbes percentuais corresponderam a +5% e £10% no valor de referéncia.
Esses percentuais foram definidos com base na variabilidade observada na série de
precos do Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada - CEPEA para o
estado do Para. O prego da madeira geralmente apresenta variagdes por fatores,
como condicdbes de mercado, condi¢gdes climaticas (Vaezin et al., 2022) e
sazonalidade institucionalizada por meio do calendario florestal, dividido em periodos
de safra e embargo. Avaliar variagdes no pre¢co da madeira torna-se importante, pois
podem influenciar na decisdo do investimento e no desenvolvimento da lucratividade
(Rocha, 2023).

3.3.3 Simulacao de restricbes de espécies comerciais

Foram criados cenarios simulando a proibigdo de corte de espécies do projeto
por inclusdo em listas de espécies ameacgadas de extingdo, avaliando o impacto na
viabilidade econdémica da atividade. Os critérios de inclusao em listas de espécies sob
risco de extingdo estdo relacionados com o tamanho e a taxa de declinio da
populagcado, a area de distribuicdo e o impacto da exploragdo humana (International
Union for Conservation of Nature - IUCN, 2000). Dessa forma, a comercializagao
considerada excessiva de algumas espécies com alto valor no mercado internacional
€ tida como ameaca a essas populagdes.

Entre as 30 espécies manejadas no projeto (Tabela 1), foram selecionadas as
cinco espécies com maior representatividade de volume comercializado. O resultado
foi comparado a lista das cinco espécies florestais nativas com maior volume

comercializado nos mercados interno e externo pelo Brasil (Tabela 3).
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TABELA 3 - VOLUME DE MADEIRA DAS CINCO ESPECIES FLORESTAIS MAIS
COMERCIALIZADAS NO BRASIL DESTACADAS DO RELATORIO DOCUMENTO DE ORIGEM
FLORESTAL — DOF

Espécie Volume (m?3)
Manilkara huberi 725.053,58
Goupia glabra 633.705,86
Couratari guianensis 552.793,07
Dinizia excelsa 550.160,57
Araucaria angustifélia 415.183,96

FONTE: IBAMA (2017), adaptado pelo autor (2025).

A lista com as espécies mais comercializadas foi obtida a partir do relatério de
2017 do Sistema DOF (Documento de Origem Florestal) do Instituto Brasileiro do Meio
Ambiente e dos Recursos Naturais Renovaveis (IBAMA). O relatério, que € o mais
recente disponibilizado para consulta, mostra o volume da madeira em tora, além de
produtos e subprodutos comercializados no ano. As espécies ocorrentes nas duas

listas foram M. huberi e C. guianensis (Tabela 4).

TABELA 4 - RELAGAO DAS CINCO ESPECIES COM MAIOR VOLUME DE MADEIRA
COMERCIALIZADO NO BRASIL E MAIOR VOLUME COLHIDO NO PROJETO DE MANEJO
FLORESTAL AVALIADO

Posicao Relatério Documento de Origem Florestal Projeto de Manejo — FLONA Caxiuand
14 Manilkara huberi Manilkara huberi
2@ Goupia glabra Erisma uncinatum
32 Couratari guianensis Manilkara paraenses
4@ Dinizia excelsa Couratari guianensis
5? Araucaria angustifolia’ Pouteria oppositifolia

FONTE: IBAMA (2017); Benevides Madeiras — BEMAL (2024), adaptado pelo autor (2025).

As duas espécies foram excluidas da colheita, simulando o impacto econédmico
de medidas restritivas no manejo florestal. Foi avaliado o impacto na viabilidade
econdbmica por meio do VPL obtido para os diferentes cenarios de taxa de

produtividade de volume, Pessimista, Legislacdo e Otimista.

' Araucaria angustifolia esta na Lista Oficial da Flora Ameacada (Portaria MMA n° 443/2014, atualizada
pela 148/2022). Como espécie ameacada, seu corte/exploragdo é restrito. Na Mata Atlantica, o
CONAMA 278/2001 veda o corte/exploracédo de espécies ameagadas, salvo hipoteses excepcionais e
com autorizagao especifica. Contudo, a espécie figura entre as mais comercializadas no Brasil, na lista
consultada.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

4.1 ANALISE ECONOMICA

Os resultados alcangados por meio dos métodos deterministicos indicaram a
viabilidade econdémica do projeto de manejo florestal madeireiro analisado. A
producdo média foi de 11,63 m*ha!, para um total de 30 espécies comercializadas e
um ciclo de corte de 30 anos.

O VPL positivo mostrou que, apos descontar o fluxo de caixa a taxa utilizada, o
valor presente dos retornos € superior ao investimento inicial (Tabela 5). A TIR
calculada (9,949%) supera a TMA (3,42%) exigida para justificar o investimento,
evidenciando um resultado financeiramente atrativo. O tempo necessario para que o
somatorio das parcelas descontadas seja, no minimo igual ao investimento inicial foi

de 8 anos.

TABELA 5 - INDICADORES CALCULADOS NA ANALISE ECONOMICA DE PROJETO DE
MANEJO FLORESTAL MADEIREIRO NA FLONA DE CAXIUANA

Indicador Valor
VPL (R$ ha) 316,15
TIR (%) 9,94
Payback (anos) 8

FONTE: O autor (2025).

As pesquisas sobre a viabilidade econémica de projetos de manejo florestal na
Amazonia indicam resultados divergentes. Essas diferengas podem estar associadas
a fatores, como produtividade, escala, modelo operacional (comunitario, concessao
ou privado) (Humphries et al., 2012; Rodrigues et al., 2022) e aos sistemas de manejo
adotado (de Graaf; Filius; Santos, 2003; Sales et al., 2021; Gama et al., 2022).

Assim como no projeto avaliado, outros projetos de manejo florestal madeireiro
sob concessao demonstraram viabilidade econémica. Ribeiro (2021) encontrou um
VPL de R$ 231,37 ha' com aproximadamente metade da area manejada em relagao
ao projeto objeto deste estudo, o que pode ser explicado pela maior producéao (14,38
m3ha'), menor valor de royalties pagos e menor investimento inicial. Para alcangar

indicadores positivos ou maior rentabilidade, os projetos dependem de maiores taxas
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de produtividade da floresta e baixos valores dos royalties pagos (Rocha et al.; 2024,
Lima et al., 2024a). Ao avaliar a concessdo da FLONA do Jamari, Rodrigues et al.
(2019) indicaram que a producao volumétrica minima necessaria para garantir a
viabilidade econémica do manejo deve ser de 17,75 m*ha".

Outras pesquisas afirmam que o manejo florestal tem sua viabilidade
comprometida na modalidade de concessao. Ao comparar diferentes modalidades de
manejo na Amazonia, Rodrigues et al. (2022) identificaram VPL de -R$ 14,51 ha™' para
concessao estadual e -R$ 79,63 ha' para concessao federal, demonstrando que as
receitas ndao superam os custos. Os autores reforcam que a modalidade de manejo
comunitario foi a unica que apresentou VPL positivo, resultado atribuido a isengéo no
pagamento de royalties e subsidios iniciais, confirmando o alto impacto desses custos
na viabilidade do manejo florestal.

As limitacdes e os desafios financeiros, como o alto custo do investimento
inicial, sobretudo com a aquisi¢ao de maquinas e equipamentos, representam um dos
principais obstaculos enfrentados pelos investidores em manejo florestal (Angelo et
al., 2016; Rodrigues et al., 2023). O tempo necessario para recuperar o investimento
€ excessivamente longo (Morkovina et al., 2024), além de limitar a participagdo de
pequenos e médios produtores na atividade (Frey et al., 2021).

No caso avaliado esse tempo foi calculado em 8 anos. Entretanto, deve-se ter
cautela na analise desse resultado, pois o longo ciclo do manejo florestal leva a
reinvestimentos, impactando negativamente o fluxo de caixa nos anos posteriores,
levando a variagdes no valor presente acumulado.

O custo de produgéo do projeto analisado foi estimado em R$ 755,00/m?, sendo
50,17% correspondente aos custos variaveis e 49,83% aos custos fixos (Figura 1).
Esse resultado corrobora a tendéncia de os custos variaveis representarem a maior
parcela nos projetos de manejo florestal na Amazénia. Ademais, eles também
representaram maior percentual no manejo florestal madeireiro em area privada, como
relatado por Timofeiczyk Junior et al. (2005) (63,6%) e por Ribeiro (2021) (77,83%),
em area de concessao florestal.

A combinagdo de alguns fatores explica a disposicdo dos custos variaveis
representarem a maior parte do custo operacional. Incluida nos custos variaveis, a
etapa de colheita € a mais onerosa do manejo florestal (Holmes et al., 2002), porque
envolve a abertura de estradas e patios, a derruba, o corte, o arraste e o transporte

da madeira, operag¢des que enfrentam dificuldades de logistica e alto consumo de
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combustivel (Medjibe; Putz, 2012; Dulsalam et al., 2021). Somados a isso, no caso
das concessdes, os custos dos royalties pagos pela madeira sdo considerados como
variaveis.

Os royalties pagos pela matéria-prima representaram mais da metade do custo
variavel (50,68%) e o maior custo do projeto (25,42%). O valor pago ao poder
concedente foi de R$ 191,94/m?3. O custo relacionado aos royalties no fluxo de caixa
foi estimado por Rodrigues et al. (2023) em 24,45%. O impacto consideravel desse
custo corrobora também os resultados de Lima et al. (2024a) e Rocha et al. (2024),

que avaliaram investimentos nessa modalidade de manejo.

FIGURA 1 — ESTRUTURA DE CUSTOS DO PROJETO DE MANEJO FLORESTAL
MADEIREIRO NA FLORESTA NACIONAL DE CAXIUANA
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FONTE: Benevides Madeiras — BEMAL (2024), adaptado pelo autor (2025).
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As empresas concessionarias na FLONA Caxiuana pagam ao Servigo Florestal
Brasileiro (SFB) o maior valor de royalties entre as concessdes florestais (Ribeiro,
2021), ainda assim o projeto avaliado foi viavel economicamente. Isso pode ser
justificado pelo prego da madeira em tora praticado pela empresa que foi, em média,
R$ 850,19/m?3, preco superior aos observados nos estudos de Ribeiro (2021), com
valor médio de R$ 635,20/m®* e em Rodrigues et al. (2022), comercializada a R$
391,20/m3, o que inviabilizaria o projeto avaliado.

O custo com as operacgdes de colheita foi de R$ 110,00/m?, o segundo maior
entre os custos variaveis. O combustivel foi o principal componente no custo da
colheita (R$ 74,49/m®) (Apéndice 1), seguido pelo transporte da madeira (R$
17,50/m?). Os impostos impactaram os custos variaveis em R$ 75,15/m® (19,84%). As
atividades de pré-colheita tiveram o menor custo variavel: R$ 1,66/m3.

Nao foram identificados custos de atividades pods-colheita no projeto,
associadas a aplicacao de tratamentos silviculturais e monitoramento da floresta,
fundamentais para a producdo continua de madeira. A aplicagdo dos tratos
silviculturais promove o aumento da produtividade e da qualidade da floresta apds o
primeiro ciclo. O monitoramento acompanha o crescimento das arvores
remanescentes e da regeneracado natural, auxiliando no processo de tomada de
decisao sobre quais espécies devem ser priorizadas e as técnicas a serem utilizadas.

Entre os custos fixos, a depreciagao foi responsavel pelo maior percentual,
36,34%. Essa categoria reflete a perda de valor dos ativos (maquinas, equipamentos
e infraestrutura) ao longo do tempo e o resultado destacou o alto capital imobilizado
necessario para a operagao do projeto.

A depreciacado € um elemento importante nas analises econédmicas do manejo
florestal, caracterizado pelo alto valor de aquisicdo de maquinas e equipamentos, pois
permite a incorporagao progressiva do valor dos ativos fixos nos custos correntes. Isso
se justifica pela perda de capacidade operacional de ativos fixos e,
consequentemente, a reducao do seu valor ao longo do tempo (Skornyakova, 2020).

A categoria de salarios e encargos correspondeu a 27,00%, sendo o segundo
maior custo fixo do projeto, seguido dos custos com a ndo remuneragao do capital
(24,63%). Os outros custos correspondem a administrativo (7,31%), taxas e impostos
(4,09%) e manutencao preventiva (0,62%). A categoria de salarios e encargos
comumente figura entre os mais representativos nos custos fixos (Timofeiczyk Junior
et al., 2005; Humphries et al., 2020; Ribeiro, 2021).
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A diferenca entre o volume planejado para colheita e o volume de madeira
efetivamente colhido foi consideravel. Apesar da norma autorizar a colheita de até
25,8 m*ha' para o projeto avaliado (CONAMA, 2009), o volume planejado foi de 21,3
m3ha-' (Apéndice 2), sendo que apenas 11,6 m*ha foi efetivamente colhido, o que
elevou o custo unitario da madeira. O aproveitamento de apenas 54,6% indica que,
apesar da viabilidade econémica do projeto, um maior rendimento na colheita
resultaria em melhores resultados, aumentando essa viabilidade.

O volume colhido foi metade do recomendado para garantir a viabilidade de
projetos em concessao (Lima et al., 2024a), mas, ainda assim, o projeto demonstrou
viabilidade financeira. No entanto, a incerteza quanto a produtividade nos diferentes
anos de execugdo em projetos de manejo torna essa atividade de elevado risco,
podendo também comprometer a viabilidade financeira de ciclos futuros (Piponiot et
al., 2019; Rodrigues et al., 2022; Romero et al., 2024). Nao foi possivel identificar,
nesse estudo, os fatores responsaveis pelo baixo rendimento da colheita.

Alguns fatores estdo associados ao baixo aproveitamento da colheita, afetando
a produtividade e a viabilidade econémica em areas manejadas e que podem ter
influenciado os resultados da area analisada. Entre elas estdo a falta de méo de obra
qualificada (Lima et al., 2020) e estimativas com baixa acuidade do volume de madeira
antes da colheita (Cardoso et al., 2024). Além disso, contribuem para a baixa
produtividade a falta de planejamento eficiente para implantagdo da infraestrutura
(Morais et al., 2023) e a alta ocorréncia de arvores ocas (Almeida; Silva; Steinbrenner,
2022).

A colheita das arvores selecionadas envolveu 30 espécies comercializadas a
um preco médio de R$ 850,19/m* (Apéndice 2), com valores extremos numa variagédo
entre R$ 736,38/m* e R$ 1.100,00/m3. Apenas seis espécies acumulam 61,49% do
volume comercializado, com destaque para Manilkara huberi que representou
17,71%. As outras espécies sdo: Erisma uncinatum (11,98%), Manilkara paraensis
(9,24%) Couratari guianensis (8,95%), Pouteria oppositifolia (7,03%) e Dinizia excelsa
(6,59%) (Figura 2).

Essas espécies estdo entre as madeiras brasileiras mais comercializadas,
voltadas ao mercado interno e externo (IBAMA, 2017). No estado do Para, espécies
do género Manilkara, representaram 15% do volume comercializado no periodo de
2009 a 2015. No mesmo periodo, espécies do género Dinizia, Couratari e Pouteria

também se destacaram entre as mais comercializadas (Andrade et al., 2022).
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Essa predominéncia no volume do projeto claramente refletiu nos resultados
da receita, enfatizando a importancia econdmica dessas espécies para o equilibrio
financeiro do projeto. As seis espécies com maior volume colhido representaram
60,16% da receita gerada, com 17,53% para M. huberi.

A espécie M. huberi, comercializada como Massaranduba, esta entre as mais
relevantes para a economia do segmento de madeira nativa. No ano de 2017 a
espécie movimentou mais de R$ 725 milhdes no comércio de toras e madeira serrada
(IBAMA, 2017). O género Manilkara representou 16% do valor do comércio de toras
no Para de 2009 a 2015, entre 640 grupos de espécies (Andrade et al., 2022).

FIGURA 2 — PARTICIPACAO PERCENTUAL DAS ESPECIES NO VOLUME E RECEITA DO
PROJETO DE MANEJO FLORESTAL NA FLONA CAXIAUANA
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FONTE: Benevides Madeiras — BEMAL (2024), adaptado pelo autor (2025).

O manejo de florestas naturais na Amazdnia € caracterizado pelo predominio
de poucas espécies de reconhecido valor comercial, que representam a maior parte
do volume. Essa pratica reflete a demanda do mercado (Moraes et al., 2024), que tem
preferéncias por madeiras de alta densidade, alta durabilidade, elevada resisténcia e

com mercado consolidado (Andrade; Costa; Carvalho, 2024).
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O reduzido numero de espécies colhidas também pode estar associado ao
padrao das florestas amazénicas que possuem um elevado numero de individuos que
possuem a dominancia de poucas espécies, em propor¢ao as demais (Draper et al.,
2021). Além disso, existem dificuldades para introduzir novas espécies no mercado.
A baixa aceitacgao por parte do mercado e a baixa densidade populacional inviabilizam
economicamente a incluséo de espécies menos conhecidas no manejo florestal (Lima
et al., 2024b).

O valor econdmico, a preferéncia por poucas espécies e eventuais riscos de
impacto nas populagdes aumentam a possibilidade de inclusdo em listas restritivas
sob a justificativa de estarem ameacadas de extingdo. Essa inclusdo resulta em
critérios adicionais ou até mesmo a proibicdo do manejo e comercializagdo das
espécies (Brandes et al., 2020; Lopez-Tobar et al., 2024). Isso reforga a necessidade
de maior equilibrio entre os aspectos ambientais e econémicos nos projetos de
manejo, visto que agdes nesse sentido terdo efeito na receita dos projetos.

A inclusédo das espécies Handronthus sp. (Ipé) e Dipteryx sp. (Cumaru), no
anexo Il da Convencdo sobre o Comeércio Internacional das Espécies Silvestres
Ameacadas de Extingdo (CITES), € um exemplo de controle adicional em espécies
economicamente importantes para a viabilidade do manejo florestal madeireiro. Essas
medidas aumentam os riscos de se investir na atividade, comprometendo a viabilidade
de projetos de manejo (Pereira et al., 2023).

As espécies florestais apresentam comportamentos distintos em termos de
dindmica de crescimento. Esse fator afeta diretamente o tempo necessario para a
recuperacao do estoque, influenciando diretamente na definicdo do ciclo de corte
(Capanema et al.,, 2022). A formulacdo de normas que incorporem essas
caracteristicas e especificidades de cada regido deve ser adotada, visando equilibrar
a funcéo produtiva e econémica com a manutengao da populacido das espécies.

No caso da espécie mais representativa, M. huberitem o tempo de recuperacao
do estoque superior a cem anos (Castro et al., 2014). Entretanto, Braz et al. (2015)
indicam que o aumento indiscriminado do ciclo sé produzira incremento bruto e néo
liquido. Para H. serratifolius, espécie com maior valor de mercado, esse tempo é de
mais de 60 anos (Andrade, 2015). Ao propor a otimizagcdo do ciclo de corte de E.
uncinatum, Braz et al. (2017) recomendam que a espécie seja colhida com didametros

acima do que a legislagao estabelece, contudo, em ciclos menores.
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Estudos sobre H. courbaril (Jatoba) em diferentes regides da Amazodnia
mostram ciclos de corte de 22,6 e 24,0 anos para didametros minimos de corte acima
de 50 cm (Andrade, 2015; Guimaraes, 2019). Ciclos de corte abaixo do que a
legislagao indica também foram observados para Tachigali vulgaris (Guimaraes, 2019)
e espécies do género Cecropia (Pereira, 2015). Com excegao do Jatoba, as outras
especies citadas nao sao incluidas em colheitas por raramente atenderem ao critério
de didmetro minimo de corte de 50 cm. Oliveira (2014) identificou para Qualea albiflora
no estado do Mato Grosso, o didametro minimo de corte ideal de 40 cm, pois, acima
desse valor poucas arvores atingem o diametro estabelecido pela legislagao,
tornando-o inviavel economicamente e ambientalmente.

Essas diferencas destacadas indicam a inadequagéo da norma para garantir a
producdo continua de madeira dessas espécies e a necessidade de manejos
especificos de acordo com a dindmica e estrutura de cada espécie. Para Braz et al
2021) e Embrapa (2020), a adequacéao das caracteristicas de cada espécie ao manejo
florestal na Amazénia é uma inovagao que garante retorno financeiro em menor tempo
ao produtor. Mudancas drasticas, como o aumento excessivo do ciclo e a diminuigao
da intensidade de corte ou restricdes adicionadas as espécies, podem ser
equivocadas, comprometendo a viabilidade econdmica dos projetos e a continuidade

da atividade.

4.2 ANALISE DE SENSIBILIDADE

4.2.1 Variagbes na produgao volumétrica por hectare

A analise dos cenarios de produgao volumétrica por hectare mostrou que
alteragdes extremas nessa variavel impactaram diretamente a viabilidade econémica
do projeto. Para o cenario pessimista, numa produtividade de 0,2 m*ha'ano’ e
produgdo volumétrica de 6,0 m*ha-!, observou-se um VPL negativo (-R$ 1.193,18 ha-
") (Tabela 6), indicando que sob essas condigbes o projeto de manejo florestal

madeireiro foi economicamente inviavel.
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TABELA 6 - VALOR PRESENTE LIQUIDO SOB DIFERENTES CENARIOS DE PRODUGAO DE
VOLUME POR HECTARE ANALISADOS

Cenairio Produtividade (m®ha-'ano) Intensidade de corte (m*ha") VPL (R$ ha')
Pessimista 0,2 6,0 -1.193,18
Legislacao 0,86 25,8 3.644.,47
Otimista 2,0 60,0 11.282,03

FONTE: O autor (2025).

A colheita nesse nivel de produtividade anual e intensidade de corte nao foi
suficiente para cobrir os custos operacionais e de investimento no manejo florestal.
Observando resultados semelhantes, Rodrigues et al. (2023) destacaram que uma
taxa de produtividade de volume abaixo de 0,5 m*ha'ano™ resulta na inviabilidade
econdmica em fungao dos altos custos fixos associados a extracdo de um reduzido
volume de madeira.

Resultados negativos nos indicadores financeiros sdo comuns para
investimentos de longo prazo em florestas naturais com crescimento lento (Cubbage
et al., 2013). Dessa forma, reduzir a intensidade de corte no manejo de florestas
naturais, como sugerido em alguns estudos (Sist et al., 2021; Rodrigues et al., 2022),
pode comprometer a viabilidade econdémica da atividade, tornando-as menos atrativas
a investidores e prejudiciais ao setor.

No cenario Legislacéo, a produtividade considerada foi de 0,86 m*ha'ano™', em
conformidade a norma que rege o manejo florestal. Com isso, a produgéo volumétrica
por hectare adotada para o primeiro ciclo foi de 25,8 m®ha-', resultando em um VPL
positivo de R$ 3.644,47 ha™'.

Os resultados, nesse cenario, foram ao encontro dos estudos de Rodrigues et
al. (2023) que, ao avaliarem diferentes modalidades no manejo florestal, destacaram
que, caso operassem na intensidade maxima (25,8 m*ha™), todos os projetos
analisados teriam viabilidade econdmica. Conclusdes semelhantes foram relatadas
por Lima et al. (2024a) que indicaram um volume acima de 22 m*ha! anuais para que
projetos de manejo em concessao sejam economicamente viaveis.

Embora as normas permitam essa intensidade de colheita, observou-se a
dificuldade em atingir volumes proéximos ao indicado, assim como em outros projetos

na Amazoénia (Lima et al., 2024a). O obstaculo dos baixos volumes colhidos sempre
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foi um fator limitante no manejo florestal, registrado em diversos projetos analisados
(Pokorny; Johnson, 2008; Schwartz; Falkowski; Pefia-Claros, 2017). Estratégias que
incluam melhorias no planejamento da colheita, minimizacdo de desperdicios e
inclusdo de novas espécies na colheita podem contribuir para obter melhores
resultados econdmicos (Reategui-Betancourt et al., 2024).

Outro aspecto a ser considerado € o fato de a intensidade de colheita ser
pautada no volume da arvore em pé, o que comumente resulta em diferenca em
relagdo ao volume efetivamente colhido. Desta forma, € necessaria a busca por
modelos com maior acuracia, capazes de prever essas diferencas entre o volume
planejado e o volume colhido (Lima et al., 2020). Isso diminuiria inconsisténcias no
planejamento do manejo florestal e aumentaria a eficiéncia econémica dos projetos.

Ao elevar a taxa de produtividade volumétrica anual a 2,0 m®ha-'ano' e uma
colheita de madeira de 60,0 m*ha-! no primeiro ciclo, sendo este o cenario Otimista, o
VPL foi de R$ 11.282,03 ha'. Esse dado demonstra que a intensificagdo da colheita
pode resultar em um aumento consideravel na rentabilidade do manejo florestal.
Contudo, a produtividade deve ser criteriosamente avaliada considerando o padrao
de crescimento em diametro, aumento de ocos e mortalidade, garantindo critérios
técnicos corretos, com a determinagdo do didametro 6timo de corte (Oliveira; Braz;
Mattos, 2024).

Altas taxas de colheitas em florestas naturais na Amazbdnia sao
desencorajadas. Ao completar o ciclo de corte, o volume comercial colhido ndo se
recupera, como detectado por Castro et al. (2021), apds a retirada de 90 m*ha™’ em
area de manejo na FLONA Tapajés, e por Reategui-Betancourt et al. (2024), depois
de 33 anos de monitoramento na mesma regiao. Ambos os estudos afirmam que, para
a producdo continua de madeira, as espécies nao colhidas devem ser incluidas no
segundo ciclo.

A recuperagao do volume total da floresta foi constatada por Reis et al. (2010)
e Barros (2018) apdés uma intensidade de colheita de 72,5 m®ha'. Apesar de
concordar com essa recuperacao, Pinheiro et al. (2019) relataram que algumas
especies colhidas nao recuperaram o volume inicial. O volume recuperado
contabilizou as espécies nao retiradas na primeira colheita; por isso, elas participarao
da colheita futura. A necessidade da recuperacéo total do volume de madeira extraido

€ questionada por Braz e Mattos (2015).
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Com base nos estudos, a elevacdo da produtividade da floresta visando
melhores resultados econdmicos ndo deve implicar um aumento no volume colhido
das espécies ja intensamente comercializadas. Nesse sentido, deve ser acatada a
inclusdo de novas espécies no mercado, como sugerido nas pesquisas de Angelo et
al. (2003), Oliveira et al. (2017) e Medeiros et al. (2021).

A adocdo de uma alta produgdo volumétrica por hectare deve ser
acompanhada pela intensificacdo da silvicultura de pds-colheita que, por sua vez, é
fundamentada nos resultados do monitoramento da dindmica da floresta. A aplicagao
de tratos silviculturais pés-colheita promove o crescimento e a qualidade das florestas
que sofrem intervengdes, possibilitando melhores resultados econémicos (Schwartz
et al., 2017; Avila et al., 2017).

Com base nas premissas adotadas para construcdo dos cenarios nessa
analise, o volume minimo calculado para que 0 manejo seja economicamente viavel
foi de 9,45 m*ha'. A determinagdo do ponto de equilibrio contribui para a identificagao
e mitigacao dos riscos de se investir na atividade.

Diante das incertezas sobre a produtividade de volume de madeira nas
colheitas, operar acima, contudo, proximo do limite minimo, representa um risco ao
investidor. Da mesma forma, colher abaixo desse limite por um tempo prolongado
pode comprometer a viabilidade econémica do projeto. Desse modo, estratégias para
alcangar uma producdo de volume por hectare maior e mais estavel devem ser
priorizadas no manejo florestal madeireiro.

O limite minimo de produtividade para manter a viabilidade foi inferior aos
reportados nos estudos de Rodrigues et al. (2023) e Lima et al. (2024a), que indicaram
valores de 17,75 m*ha' e 22,00 m®ha™!, respectivamente. Esses dados demonstram a
variabilidade existente nos projetos que levam a uma maior complexidade do manejo
florestal na Amazénia.

Essas divergéncias mostram a influéncia de outros fatores associados a
viabilidade do manejo florestal, como o preco da madeira, a regido em que o projeto
esta inserido e a logistica e infraestrutura necessaria. Além disso, podem influenciar
a qualidade do sitio e as espécies comerciais de interesse disponiveis na area (Lima
et al., 2024a). Isso reforga a importancia de se considerar as particularidades de cada

area no manejo florestal para a produgédo madeireira.
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4.2.2 Variagdes no preco da madeira

Em relacdo as variagbes percentuais positivas e negativas no pregco da
madeira, as condi¢des de viabilidade ou inviabilidade econémica identificadas nas trés
perspectivas de produgao volumétrica por hectare permaneceram inalteradas. A
producdo nos cenarios Legislagcdo e Otimista garantiram estabilidade econdmica
diante das flutuacdes testadas, enquanto no Pessimista persistiu a nao viabilidade.

No cenario Pessimista, as elevagdes de 5% e 10% no prego da madeira nao
foram suficientes para alterar o resultado de inviabilidade econdmica antes observada.
O aumento de 10% no prego reduziu o prejuizo em 26,48%, contudo, o VPL se
manteve negativo em -R$ 877,36 ha' (Figura 3). Esse resultado destacou a
dificuldade de as receitas superarem os custos em situagdes de baixa producéo do
volume de madeira colhida.

Para o cenario Legislagdo que considerou a intensidade maxima de corte
autorizada pelas normas, a reducédo no preco da madeira resultou na diminuicao do
VPL para R$ 3.196,31 ha' (-5%) e R$ 3.048,43 ha' (-10%), mantendo a viabilidade
econdmica. Situacdo semelhante foi notada no cenario Otimista, que levou em conta
uma alta produgéo de madeira da floresta. Ao levar em conta uma variagéao de -10%

no preco da madeira, o VPL foi reduzido para R$ 9.710,35 ha™'.
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FIGURA 3 — VALOR PRESENTE LiQUIDQ APOS VARIACOES DE + 5% E +10% NO PREGCO
DA MADEIRA NOS DIFERENTES CENARIOS DE VOLUME DE MADEIRA POR HECTARE
ANALISADOS

Cenario: . Pessimista - Legislagao E Otimista
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FONTE: O autor (2025).
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Embora tenham ocorrido redugdes no VPL dos cenarios Legislagao e Otimista,
ambos permaneceram estaveis e viaveis economicamente. Isso indicou que, a partir
da produgdo maxima de volume por hectare estabelecida nas normas, o projeto
possuiu pouca sensibilidade as oscilagdes no preco da madeira. Esse resultado é
particularmente relevante, uma vez que o preco da madeira € um dos principais
parametros que impactam na viabilidade dos projetos, podendo torna-los inviaveis
(Ribeiro, 2021).

Ademais, esses resultados reiteram que as estratégias para alcangar maior
produgao no volume de madeira devem ser amplamente discutidas e implementadas
no manejo. Acoes, nesse sentido, tornariam os projetos de manejo florestal madeireiro
mais estaveis, mesmo diante de variagdes no pre¢co da madeira, influenciadas pela
instabilidade do mercado (Rocha, 2023). Por conseguinte, a reducéo desse risco
resultaria em maior previsibilidade, tornando a atividade mais atrativa aos investidores

e financiadores.

4.2.3 Simulacao de restricdo de espécies comerciais

Em relagc&o a simulagdo de medidas restritivas, ao ndo considerar a espécie M.
huberi na colheita, o prejuizo no cenario Pessimista passou de -R$ 1.193,18 ha™! para
-R$1.547,59 ha™', enquanto o impacto negativo na receita com a exclusido de C.
guianensis levou a um VPL de -R$ 1.369,19 ha' (Tabela 7). Somadas, as auséncias
das espécies impactaram negativamente o projeto, aumentando o prejuizo em 44,96%
em relagdo ao cenario base (-R$ 1.369,19 ha'), o que acarretou um VPL de -R$
1.729,77 ha™.

TABELA 7 - VALOR PRESENTE LiQUIDO APOS A SIMULAGCAO DE PROIBICAO DE
COLHEITA DAS ESPECIES M. huberi E C. guianensis NOS DIFERENTES CENARIOS DE
PRODUCAO DE VOLUME POR HECTARE ANALISADOS

Cenarios - VPL (R$ ha'")

Espécie excluida

Pessimista Legislagao Otimista
M. huberi -1.547,59 2.638,64 8.942,90
C. guianensis -1.369,19 3.144,94 10.120,34
M. huberi e C. guianensis -1.729,77 1.557,84 7.740,51

FONTE: O autor (2025).

No cenario Legislacao, a restricdo da colheita de C. guianensis reduziu o VPL
para R$ 3.144,94 ha' e de M. huberi para R$ 2.638,64 ha', o que representou uma
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diferenca de 13,71% e 27,61%, respectivamente, em comparacdo ao VPL de R$
3.644,47 ha'. A excluséo conjunta das espécies provocou uma redugdo de 57,27%
no VPL, chegando a R$ 1.557,84 ha™'.

A reducédo dos VPL no cenario Otimista correspondeu a 14,6% (R$ 10.120,34
ha') com a retirada de C. guianensis, e de 21,39% (R$ 8.942,90 ha') com a exclusdo
de M. huberi, quando comparada ao valor de R$ 11.282,03 ha"' observado para o
cenario sem restricées. A exclusdo simultanea das espécies levou a um VPL de R$
7.740,51 ha'', representando uma redugéo de 31,39%.

Apesar da situacao de viabilidade nao ter sido alterada nos cenarios Legislagao
e Otimista, sabe-se que alcancar as altas taxas de produtividade dos cenarios
testados € um desafio a ser superado no manejo. Projetos que operam préximos ao
limite minimo de viabilidade ficam sujeitos a se tornarem economicamente inviaveis
caso sejam impostas restricdes de colheita a determinadas espécies.

Esses resultados corroboram a forte dependéncia do manejo florestal em um
conjunto limitado de espécies, de modo que restrigdes impostas a uma delas podem
ocasionar impactos significativos nos indicadores econémicos da atividade. No geral,
as espécies mais representativas tém elevado valor comercial. Um exemplo é M.
huberi (Massaranduba) que alcangou um valor de US$ 154,00/m? para madeira em
tora e US$ 1.277,00 na forma serrada, destinada a exportagdo (ITTO, 2025). A
especie esta entre as mais valiosas no mercado interno e externo, ficando atras
apenas da espécie Handroanthus sp. (Ipé) e Hymenaea courbaril (Jatoba) (ITTO,
2025).

Em concessdes federais, o SFB autorizou 314 espécies, de 153 diferentes
géneros, para serem manejadas. No entanto, no maximo 70 espécies foram colhidas
(Richardson; Peres, 2016). Diante do cenario, o indicador de classificagao
“diversidade de produtos explorados e espécies em plano de manejo” nao foi atendido
nas propostas recebidas para os editais langados pelo 6rgéo (Sccoti et al., 2023).

A restricdo por meio da inclusdo em listas de espécies ameagadas tem se
intensificado na ultima década, influenciando a composi¢cao da colheita no manejo
florestal. Essas restricdes também podem ser de carater internacional, no ambito da
CITES. Ja no Brasil, a Portaria n°® 443/2014 do MMA reconhece como espécies da
flora brasileira ameagadas de extingdo aquelas constantes da “Lista Nacional Oficial

de Espécies da Flora Ameacgadas de Extingao”. Com isso, foram criadas camadas
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adicionais nos processos burocraticos para que tais espécies possam ser manejadas,
levando a desisténcia por parte dos produtores ou empresas florestais.

Espécies como Vouacapoua americana (Acapu) e Euxylophora paraensis
(Pau-amarelo) estédo, conforme a legislacao, proibidas de serem coletadas, cortadas,
transportadas, armazenadas, manejadas, beneficiadas e comercializadas. Ja
Hymenolobium excelsum (Angelim-da-mata), Virola surinamensis (Virola), Mezilaurus
itauba (Itauba) e Swietenia macrophylla (Mogno) podem ser manejadas seguindo
critérios restritivos especificos. A caracteristica comum entre essas espécies é o
elevado valor comercial, o que resultou na intensa exploracéo ilegal ao longo do
tempo.

A simples recomendacao de introduzir novas espécies em substituicdo as que
sofrem restricdes pode n&o garantir a viabilidade da atividade e devem ser
cuidadosamente avaliadas. Isso ocorre pela dificuldade de o mercado aceitar a
madeira de espécies alternativas (Vidal et al., 2020) e pelo alto custo e longo tempo
para se introduzir uma espécie no mercado, sobretudo o internacional. Além da
incerteza de que espécies potencialmente substitutas ocorrerdo em abundéancia na
floresta, suficientes para atender a demanda de madeira dos mercados interno e
externo (Scotti et al., 2023).

E necessario destacar a importancia ambiental, social e econdmica da
manutencéo desse recurso florestal e a busca pela producéo racional e continua de
madeira dessas espécies. Para isso, inovagdes no manejo devem ser desenvolvidas,
sem, contudo, negligenciar o aspecto econdmico envolvido na questao, sob o risco de
inviabilizar a atividade. Estudos voltados aos aspectos ambientais e sociais inerentes
ao manejo florestal madeireiro, sobretudo em areas de concessao florestal devem ser
aprofundados.

Devem ser evitados instrumentos que imponham restricbes adicionais a
colheita de espécies, permitindo que a definicdo de quais espécies manejar seja
baseada em critérios técnicos alinhados as caracteristicas especificas de cada
projeto. Além disso, € importante avaliar a real eficacia dessas medidas no combate
ao mercado ilegal, visto que o impacto direto recai sobre o manejo florestal

responsavel pela oferta legal de madeira ao mercado.
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5 CONCLUSOES

O projeto avaliado, em um ciclo de corte de 30 anos, foi economicamente viavel
com uma produgéo volumétrica de 11,63 m*ha' ou 45,07% do limite determinado pela
norma (25,8 m*ha™). Essa viabilidade ¢ alcangada desde que esteja focada em
reduzido numero de espécies de alto valor comercial e altamente demandadas pelo
mercado. Apenas quatro espécies foram responsaveis por aproximadamente 50% do
volume de madeira colhido.

Verificou-se também que o baixo rendimento volumétrico da colheita em
relagdo ao volume autorizado compromete a capacidade do projeto obter melhores
resultados econémicos.

Ainda, percebeu-se que o valor dos royalties pagos pela madeira ao 6rgao
concedente € o principal custo do projeto de manejo em concessao florestal. Por se
tratar de um valor fixo por metro cubico de madeira definido em contrato, pode se
tornar um fator determinante para inviabilidade econémica em situagdes de baixa
produtividade de volume e variagdes negativas no preco da madeira.

Os resultados permitem concluir que o investimento em maquinarios e
infraestrutura necessario para o inicio das operagdes do projeto é expressivo. Esse
investimento pode se tornar uma barreira para a ampliacido das areas de florestas
manejadas para a produ¢cao madeireira. Além disso, pode limitar a participacéo de
pequenos e meédios produtores e empresas de pequeno e médio porte na atividade.

Em relagdo a produtividade de volume da floresta, conclui-se que uma baixa
taxa (provavelmente devido ao planejamento inadequado), como a adotada neste
estudo (0,2 m*ha'ano™), torna o projeto de manejo florestal madeireiro inviavel
economicamente. Constata-se também que uma baixa producdo volumétrica por
hectare atribui dificuldades para reverter a inviabilidade mesmo com oscilagbes
positivas no preco da madeira. O mesmo cenario ocorre ao impor restricdes de
colheita em espécies comercialmente importantes, agravando o déficit econdmico.

Alcancar a produtividade de volume maxima determinada na legislacéo (25,8
m3ha-'), em um ciclo de 30 anos, favorece a viabilidade econdmica do manejo florestal.
Essa perspectiva de viabilidade € mantida nos cenarios adversos com oscilagoes
negativas no prego da madeira e com restri¢des proibitivas de determinadas espécies,
ainda que tais medidas possam limitar o potencial econédmico dos investimentos em

manejo florestal.
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Apesar da viabilidade econbémica ser alcangada dentro limite da legislagdo, o
uso de um parametro unico de produtividade de volume da floresta na legislagéo
fomenta a seletividade das espécies a serem colhidas. Sao priorizadas as espécies
mais aceitas comercialmente e que podem alcanc¢ar maior valor no mercado.

No decorrer da analise, evidenciou-se que operar com uma alta taxa de
produtividade, acima do estabelecido pela legislagdo, como utilizado nesta pesquisa
(2,0 m*ha'ano™), garante a viabilidade econémica e maior estabilidade frente as
oscilagdes negativas. Os resultados permitem inferir que a flexibilizagdo das normas
em relagdo a taxa de produtividade de volume pode incentivar a inclusdo de novas
espécies ou aumentar a participacédo de outras ja manejadas com menor intensidade.

Constata-se também que a elevagao da produgao volumétrica acima do que a
norma define, requer uma analise técnica mais aprofundada em relacdo as espécies
intensamente manejadas, em vez de medidas puramente restritivas. As
caracteristicas da dinamica de crescimento de cada espécie ndo sdo consideradas
pela legislacdo para a definigdo dos parametros. Além disso, ndo consideram a
diversidade das florestas do bioma Amazdnia e os diferentes contextos econédmicos
existentes.

Uma conclusdo importante é a de que a viabilidade econémica do manejo
florestal madeireiro é fortemente dependente de um conjunto de poucas espécies com
alta aceitagado comercial. Com isso, registra-se um risco consideravel para os projetos
que operam préximo ao limite da produgao de volume necessario para a viabilidade
econOmica. Esse risco € ampliado diante da incerteza em relagdo a medidas
proibitivas de espécies intensamente manejadas e variagdes negativas no preco da
madeira.

Foi observado que a espécie M. huberi, comercialmente conhecida como
Massaranduba, é a espécie de maior importancia econdmica para o projeto.
Restricbes impostas a sua colheita impactam consideravelmente a receita,
comprometendo a viabilidade e reduzindo a rentabilidade. Portanto, impor medidas
restritivas de colheita as espécies manejadas nao é uma solugao viavel, pois tendem

a gerar impactos negativos sob o aspecto econémico.
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6 RECOMENDAGOES

Com base nos resultados e conclusdes relacionados a produgao volumétrica,
recomenda-se o desenvolvimento de estratégias para maximizar o rendimento das
colheitas. Essas agcbes devem ser iniciadas pela identificagcdo e pelo aprofundamento
de estudos fatoriais que contribuem para um baixo rendimento do volume colhido em
relagado ao volume planejado.

Sugere-se que, no caso de projetos de concessdes florestais, sejam adotadas
estratégias para a aplicagao de descontos percentuais por meio da bonificagao sobre
o preco da madeira contratado. Esse instrumento esta previsto nos contratos e deve
ser acionado por meio da melhoria de indicadores sobre o impacto ambiental,
beneficios sociais diretos, o desempenho técnico e a parceria com instituicbes para o
desenvolvimento de pesquisas voltadas as melhorias do manejo florestal.

Diante do alto investimento inicial necessario, recomenda-se o estimulo aos
produtores e as empresas florestais, sobretudo pequenas e médias. Esses incentivos
podem ser materializados através de instrumentos de politica, recorrendo a linhas de
créditos especificas e subsidiadas, além de incentivos fiscais.

Recomenda-se a busca pela adequagao da legislagdo que regulamenta os
critérios técnicos do manejo florestal madeireiro na Amazonia. Sugere-se que sejam
consideradas as caracteristicas ecoldgicas e estruturais das popula¢des das espécies
ao se definir as taxas de produtividade de volume da floresta. De modo especifico,
nao limitar a produgdo volumétrica por hectare a um valor unico, mas sim que esse
parametro seja resultado do monitoramento e dos resultados do inventario das
diferentes areas a serem manejadas.

Ademais, propde-se que as normas considerem a diversidade dos diferentes
sitios, adotando flexibilidades nos critérios de acordo com os resultados do inventario
florestal, associando ganhos econdmicos a conservagdo das espécies. De igual
importancia, medidas restritivas as espécies manejadas nao devem ser impostas, uma
vez que o manejo florestal nao elimina area de ocorréncias de espécies. Devem ser
considerados aspectos técnicos e envolver discussdes amplas entre as instituicbes
publicas e privadas atuantes na atividade.

Em relacdo as adequagbOes necessarias na legislagdo, aconselha-se a
interacdo entre os Orgaos responsaveis pelo estabelecimento dos parametros

adotados com as instituicbes de pesquisa e desenvolvimento de tecnologias, bem
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como universidades publicas e privadas. Essa articulacdo torna-se de extrema
importancia para que os projetos sejam economicamente viaveis e para a produgao
de madeira de forma continua por meio do manejo florestal, garantindo a otimizagao
da capacidade de producgao da floresta, sem comprometer sua recuperacéo.

A constatagao da dependéncia do manejo florestal de um conjunto de poucas
especies para garantir a viabilidade leva a sugestdo de incluir novas espécies nas
colheitas. A inclusdo dessas espécies deve ser precedida de pesquisas ligadas as
suas caracteristicas tecnoldgicas e ecoldgicas, além de estudos econdmicos e de
marketing. Do mesmo modo, deve-se incentivar a ampliacdo da participagédo do
volume de madeira de espécies ja manejadas em menores intensidades.

A determinacéo de diametros 6timos de corte e a inclusdo de novas espécies
manejadas contribuirdo para maior produgao volumétrica e resultados econémicos
mais consistentes. Essa estratégia favorece a estabilidade econémica dos projetos,
tornando-os menos suscetiveis as variagbes no pre¢co da madeira e a eventuais
medidas de comando e controle que possam afetar sua receita. Mais do que uma
questao econdmico-financeira, o manejo florestal tecnicamente correto contribuira
para a manutencgao das florestas naturais.

Recomenda-se ainda o aprofundamento de estudos capazes de modelar
diferentes cenarios politico-econdmicos, contemplando as incertezas e variabilidades
inerentes ao longo do tempo no manejo florestal.

Por fim, destaca-se que as informacgdes geradas neste estudo refletem as
condigdes especificas do projeto e do periodo em que os dados foram coletados e
analisados, assim como a influéncia das premissas estabelecidas para o

desenvolvimento do trabalho.
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ANEXO 1 — AUTORIZAGAO DE EXPLORACAO DA UNIDADE DE PRODUCAO
ANUAL - UPA 2023, UNIDADE DE MANEJO FLORESTAL — UMF | DO PROJETO
DE MANEJO NA FLORESTA NACIONAL DE CAXIUANA

Sistema Nacional de Controle da Origem dos Produtos Florestais

A Superintendéncia do Ibama no Estado do Para - PA
MM A

. Area autorizada ] Validade

Numero da Autorizagao Registro Sinaflor
1015.2.2023.10120 | 10118950 2.143,7547 Ha 15/05/2023 a_15/05/2024

Detentor da autorizagdo Autorizagédo vinculada CPF/CNPJ do Detentor

BENEVIDES MADEIRAS LTDA 1015.2.2020.22802 03.278.503/0002-00
Municipio de referéncia Coordenadas de referéncia

MELGACO / PA -1,737838056 | -51,712321111

Outros municipios associados
Néo se aplica.

‘Nome ~ | Afividade Cons. Classe ART

| ANA LUCIA VILHENA MUNIZ | Elaborador/Executor | 15679 D PA | 20200480617 |

Néo se aplica.

Produto Individuos Volume por Ha Volume total Unidade
| Tora(m?) [ 8878 | 23,1229 | 49.569,6700 | m? |

Tora(’} -

Tora(m?®) / Pouteria caimito / Abiurana / 2.225,4270 m?® Tora(m?®) / Bowdichia nitida / Sucupira/ 190,0940 m*
Tora(m?®) / Endopleura uchi / Uxi / 498,7810 m* Tora(m?®) / Terminalia tanibouca / Tanibuca / 2.159,7470 m*

Tora(m?) / Ocotea rubra / Louro-vermelho / 72,0530 m? Tora(m?®) / Vochysia guianensis / Quarubatinga / 1.149,2200 m?

Tora(m?) / Hymenaea courbaril / Jatoba / 1.478 9180 m? Tora(m?®) / Manilkara paraensis / Maparajuba / 4.192,3290 m*

Tora(m?®) / Roupala montana / Louro-faia / 66,4020 m* Tora(m®) / Qualea paraensis / Mandiogueiro / 611,0360 m*
= - -
Tora(m®) / Erisma uncinatum / Quarubarana / 9.569,8470 m® Tora(m?) / Dipteryx odorata / Cumaru / 2.457 5480

Tora(m?®) / Hymenolobium petraesum / Angelim-pedra / 1.429,7250
m3

Tora(m?®) / Couratari guianensis / Tauari / 2.446,5960 m®

3 H - 3
Tora(m®) / Chrysophyllum venezuelanense / Guajara / 48,4580 m Tora(m?) / Bagassa guianensis / Tatajuba / 62,2550 m®

Tora(m®) / Goupia glabra / Cupitba / 3.211,6670 m* Tora(m?) / Licaria cannella / Louro-canela / 889,0520 m®
3! 1 1 H i 3
Tora(m?®) / Vatairea guianensis / Fava-amargosa / 1.642,5920 m Tora(m?) / Manilkara huberi / Macaranduba / 5.816 5260 m®

Tora(m®) / Dinizia excelsa / Angelim-vermelho / 3.641,2430 m*

Tora(m®) / Caryocar gracile / Pequia / 1.341,5750 m?®

Tora(m?) / Handroanthus serratifolius / Ipa / 46,3830 m? Tora(m?) / Pouteria oppositifolia / Guajara bolacha / 2.060,5060 m’

Tora(m?) / Enterolobium contortisiliquum / Orelha-de-macaco /
618,2400 m®
Tora(m?) / Astronium lecointei / Muiracatiara / 1.593,8860 m?*

Tora(m?®) / Mezilaurus itauba / ltatiba / 49,5640 m*

Nao se aplica.

1/2

FONTE: IBAMA (2023a).
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ANEXO 2 — AUTORIZAGAO DE EXPLORACAO DA UNIDADE DE PRODUCAO
ANUAL — UPA 2023, UNIDADE DE MANEJO FLORESTAL — UMF 1 DO PROJETO
DE MANEJO NA FLORESTA NACIONAL DE CAXIUANA

Sistema Nacional de Controle da Origem dos Produtos Florestais
Superintendéncia do Ibama no Estado do Para - PA

Autorizacdo de Exploracdo - POA (Amazénia Legal) Pleno

Numero da Autorizagédo Registro Sinaflor Area autorizada Validade
1015.2.2023.11774 10118983 3.556,2416 Ha 28/06/2023 a 28/06/2024
Detentor da autorizagao Autorizagdo vinculada CPF/CNPJ do Detentor
BENEVIDES MADEIRAS LTDA 1015.2.2020.34315 03.278.503/0002-00
Municipio de referéncia Coordenadas de referéncia
MELGACO / PA -1,783469444 | -51,805852778

Qutros municipios associados

Néo se aplica.

Responsaveis Técnicos
Nome Atividade Cons. Classe ART
ANA LUCIA VILHENA MUNIZ Elaborador/Executor 15679 D PA 20200480619

Dados dos imdveis rurais

Néo se aplica.

Volumetria autorizada
Produto Individuos Volume por Ha Volume total Unidade
Tora(m?) 13368 20,2123 71.879,8620 m?

Detalhamento da volumeftria autorizada
Tora(m?)

— - - 3
Tora(m®) / Piptadenia suaveolens / Timborana / 1.788,7480 m Tora(m?) / Qualea paraensis / Mandioqueiro / 899,1470 m?

Tora(m?) / Sextonia rubra / Louro-vermelho / 191,9670 m* Tora(m?) / Terminalia tanibouca / Tanibuca / 626,5700 m?
~ - — =

gz[r)agrggyninteroloblum contortisiliguum / Orelha-de-macaco / Tora(m?) / Endopleura uchi / Uxi / 1.600,6990 m?

Tora(m?®) / Astronium lecointei / Muiracatiara / 2.667,9180 m®

Tora(m?®) / Dipteryx odorata / Cumaru / 2.689,0700 m®

Tora(m?®) / Erisma uncinatum / Quarubarana / 6.637,7290 m?

Tora(m?) / Pouteria caimito / Abiurana / 3.958,2180 m?

Tora(m?) / Bowdichia nitida / Sucupira / 355,7200 m* Tora(m?) / Couratari guianensis / Tauari/ 6.282,6890 m*
Tora(m®) / Bagassa guianensis / Tatajuba/ 161,8820 m? Tora(m®) / Ocotea pubescens / Louro / 2.584,3530 m?

3 i B 3
Tora(m®) / Chrysophyllum venezuelanense / Guajara / 527,9110 m Tora(m?) / Caryocar gracile / Pequia / 84,0990 m®
Tora(m?) / Manilkara huberi / Macaranduba / 8.781,5070 m? Tora(m®) / Pouteria oppositifolia / Guajara bolacha / 7.248,1350 m*
Tora(m®) / Vochysia guianensis / Quarubatinga / 733,5660 m* Tora(m?) / Dinizia excelsa / Angelim-vermelho / 5.147,9880 m*
Tora(m®) / Roupala montana / Louro-faia / 134,4330 m® Tora(m?) / Mezilaurus itauba / ltauba / 524,6790 m®

- - —
'rl\'qojra(m ) I Hymenolobium petraeum / Angelim-pedra / 3.037,9420 Tora(m?) / Hymenaea courbaril / Jatobé / 2.747,1290 m®

Tora(m?) / Goupia glabra / Cupitba / 3.284,1040 n* Tora(m?) / Cordia goeldiana / Freijé-cinza / 8,9700 m*
- - . - -
Tora(m?) / Carapa guianensis / Andiroba / 474.9410 m® Tora(m?) / Vatairea guianensis / Fava-amargosa / 2.496,9530 m

Tora(m?) / Manilkara paraensis / Maparajuba / 4.602,6060 m*

Condicionantes

Nao se aplica.

112

FONTE: IBAMA (2023b).
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APENDICE 1 - ESTRUTURA DE CUSTOS DO PROJETO DE MANEJO
FLORESTAL MADEIREIRO NA AMAZONIA PARA UM ANO DE OPERACAO E
CUSTO POR METRO CUBICO

(continua)
Custo Grupo Componente R$/m3
Fixo Administrativo Alimentos 0,33
Fixo Administrativo Aluguel 0,18
Fixo Administrativo Assessoria 0,60
Fixo Administrativo Assessoria Juridica 0,54
Fixo Administrativo Certificagéo 2,12
Fixo Administrativo Contabilidade 0,05
Fixo Administrativo Despesas Judiciais 0,21
Fixo Administrativo Despesas Médicas 1,08
Fixo Administrativo Doagbes 0,36
Fixo Administrativo Gas e Agua 0,07
Fixo Administrativo Internet 0,49
Fixo Administrativo Material de Limpeza 0,03
Fixo Administrativo Medicamentos 0,06
Fixo Administrativo Multa de Transito 0,00
Fixo Administrativo Obras e Reformas 0,29
Fixo Administrativo Prestagéo de Servigo - Segurancga 0,38
Fixo Administrativo Reembolso 0,01
Fixo Administrativo Rescisdes Trabalhistas 5,03
Fixo Administrativo Seguro 14,09
Fixo Administrativo Software 0,73
Fixo Administrativo Treinamentos e Cursos 0,01
Fixo Administrativo Viagem de Trabalho 0,84
Subtotal Total 27,51
Fixo Manutengéo Preventiva  Despesa com Automoveis 0,21
Fixo Manutencéo Preventiva Manutencédo de Caminhdes e Maquinas 0,16
Fixo Manutengéo Preventiva  Pneus 0,09
Fixo Manutengao Preventiva Prestagéo de Servigo - Geral 1,07
Fixo Manutencgéo Preventiva Prestagéo de Servigo - Manutengao 0,21
Fixo Manutencéo Preventiva Veiculos 0,60
Subtotal Total 2,35
Fixo Salarios e encargos 13° Salario 6,89
Fixo Salérios e encargos Contribui¢des previdenciarias-folha 2,74
Fixo Salarios e encargos Férias 1,46
Fixo Salarios e encargos FGTS 3,88
Fixo Salarios e encargos INSS 3,04
Fixo Salarios e encargos IRRF 0,09
Fixo Salarios e encargos Salario 81,88
Fixo Salarios e encargos Vale Transporte 1,60
Subtotal Total 101,59
Fixo Taxas e Impostos Imposto Estadual 0,00
Fixo Taxas e Impostos Imposto Federal 10,98
Fixo Taxas e Impostos IPVA 0,15
Fixo Taxas e Impostos Licenciamento 0,01
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APENDICE 1 - ESTRUTURA DE CUSTOS DO PROJETO DE MANEJO
FLORESTAL MADEIREIRO NA AMAZONIA PARA UM ANO DE OPERACAO E
CUSTO POR METRO CUBICO

(concluséo)

Fixo Taxas e Impostos Simples Nacional 4,04
Fixo Taxas e Impostos Tarifas Bancarias 0,15
Fixo Taxas e Impostos Taxas Diversas 0,02
Fixo Taxas e Impostos Alvara 0,01
Fixo Taxas e Impostos Taxa Ibama Motosserra 0,02
Subtotal Total 15,38
Fixo Depreciagao 136,74
Fixo Nao Remuneragao do capital 92,68
Subtotal Total 229,42
Fixo Total 376,25
Variavel Colheita Combustivel 74,49
Variavel Colheita Comiss&o 0,45
Variavel Colheita Diarias 0,28
Variavel Colheita Frete 0,40
Variavel Colheita Gratificacdo 10,06
Variavel Colheita Hora Extra 1,52
Variavel Colheita Prestacdo de Servico - Colheita 0,40
Variavel Colheita Manutencgao corretiva 4,88
Variavel Colheita Transporte da madeira 17,50
Subtotal Total 110,00
Variavel Pré-colheita Prestacéo de Servico - Pré-colheita 1,66
Variavel Royalties Matéria-Prima 191,94
Variavel Imposto IR e CSLL 75,15
Subtotal Total 268,75
Variavel Total 378,75
Total Geral 755,00

FONTE: Benevides Madeiras — BEMAL (2024), adaptado pelo autor (2025).
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APENDICE 4 — FLUXO DE CAIXA DO PROJETO DE MANEJO FLORESTAL

MADEIREIRO NA FLONA CAXIUANA

Ano

Custo (R$)

Receita (R$)

FC (R$)

FD (R$)

Saldo Acumulado

(R$)

PO Ao ©E N O A WN = O

N NDNDNDNDDNDNDNDNDN=2 2 a2
0O NOoO oA WON-—- O © 0 ~NO O &

29
30

-54.251.528,62
-34.551.676,96
-22.563.775,21
-22.564.849,69
-22.563.775,21
-46.452.409,30
-24.181.021,21
-22.564.849,69
-22.563.775,21
-22.564.849,69
-46.451.334,82
-50.242.929,69
-24.181.021,21
-22.564.849,69
-22.563.775,21
-46.452.409,30
-22.563.775,21
-22.564.849,69
-24.181.021,21
-22.564.849,69
-46.451.334,82
-22.564.849,69
-50.241.855,21
-22.564.849,69
-24.181.021,21
-46.452.409,30
-23.363.775,21
-22.563.775,21
-22.563.775,21
-22.563.775,21
-22.651.498,32

53.284.634,16
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10
32.850.106,10

18.732.957,20
10.286.330,89
10.285.256,41
10.286.330,89
-13.602.303,20
8.669.084,89
10.285.256,41
10.286.330,89
10.285.256,41
-13.601.228,72
-17.392.823,59
8.669.084,89
10.285.256,41
10.286.330,89
-13.602.303,20
10.286.330,89
10.285.256,41
8.669.084,89
10.285.256,41
-13.601.228,72
10.285.256,41
-17.391.749,11
10.285.256,41
8.669.084,89
-13.602.303,20
9.486.330,89
10.286.330,89
10.286.330,89
10.286.330,89
10.198.607,78

18.113.476,31
9.617.261,47
9.298.256,51
8.991.711,35
-11.497.139,06
7.085.101,15
8.127.994,27
7.860.030,35
7.599.312,82
-9.717.013,58
-12.014.901,77
5.790.537,18
6.642.876,65
6.423.874,12
-8.213.806,16
6.006.036,34
5.806.815,86
4.732.511,24
5.429.114,33
-6.942.045,81
5.075.980,22
-8.299.339,42
4.745.815,54
3.867.803,95
-5.868.121,74
3.957.130,74
4.148.948,92
4.011747,16
3.879.082,54
3.718.817,68

-36.138.052,31
-26.520.790,84
-17.222.534,33
-8.230.822,99
-19.727.962,04
-12.642.860,89
-4.514.866,62
3.345.163,73
10.944.476,55
1.227.462,97
-10.787.438,80
-4.996.901,62
1.645.975,03
8.069.849,16
-143.957,01
5.862.079,33
11.668.895,19
16.401.406,43
21.830.520,76
14.888.474,95
19.964.455,17
11.665.115,75
16.410.931,29
20.278.735,24
14.410.613,50
18.367.744,24
22.516.693,16
26.528.440,32
30.407.522,86
34.126.340,54

FC — Fluxo de Caixa; FD — Fluxo Descontado

FONTE: O autor (2025).
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APENDICE 5 — FLUXO DE CAIXA DO MANEJO FLORESTAL MADEIREIRO PARA
O CENARIO PESSIMISTA

Saldo Acumulado

Ano Custo (R$) Receita (R$) FC (R$) FD (R$) (R$)

0 . 54251.528,62

1 -15.168.707,32 17.123.512,69 1.954.805,37 1.890.161,83 -52.361.366,79
2 -15.168.707,32 17.125.140,69 1.956.433,37 1.829.178,10 -50.532.188,69
3 -15.168.707,32 17.123.512,69 1.954.805,37 1.767.217 17 -48.764.971,52
4 -15.168.707,32 17.125.140,69 1.956.433,37 1.710.200,10 -47.054.771,42
5 -39.056.266,93 17.123.512,69 -21.932.754,24 -18.538.325,58 -65.593.097,00
6 -16.785.953,32 17.125.140,69 339.187,37 277.212,28 -65.315.884,72
7 -15.168.707,32 17.123.512,69 1.954.805,37 1.544.798,32 -63.771.086,40
8 -15.168.707,32 17.125.140,69 1.956.433,37 1.494.957,32 -62.276.129,08
9 -15.168.707,32 17.123.512,69 1.954.805,37 1.444.317,66 -60.831.811,42
10 -39.056.266,93 17.125.140,69 -21.931.126,24 -15.668.073,51 -76.499.884,94
11 -42.846.787,32 17.123.512,69 -25.723.274,63 -17.769.548,24 -94.269.433,17
12 -16.785.953,32 17.125.140,69 339.187,37 226.561,06 -94.042.872,12
13 -15.168.707,32 17.123.512,69 1.954.805,37 1.262.538,38 -92.780.333,74
14 -15.168.707,32 17.125.140,69 1.956.433,37 1.221.804,14 -91.558.529,60
15 -39.056.266,93 17.123.512,69 -21.932.754,24 -13.244.182,94 -104.802.712,54
16 -15.168.707,32 17.125.140,69 1.956.433,37 1.142.332,48 -103.660.380,06
17 -15.168.707,32 17.123.512,69 1.954.805,37 1.103.637,51 -102.556.742,54
18 -16.785.953,32 17.125.140,69 339.187,37 185.164,64 -102.371.577,90
19 -15.168.707,32 17.123.512,69 1.954.805,37 1.031.851,94 -101.339.725,95
20 -39.056.266,93 17.125.140,69 -21.931.126,24 -11.193.612,44 -112.533.338,39
21 -15.168.707,32 17.123.512,69 1.954.805,37 964.735,63 -111.568.602,76
22 -42.846.787,32 17.125.140,69 -25.721.646,63 -12.274.364,95 -123.842.967,71
23 -15.168.707,32 17.123.512,69 1.954.805,37 901.984,87 -122.940.982,84
24 -16.785.953,32 17.125.140,69 339.187,37 151.332,03 -122.789.650,81
25 -39.056.266,93 17.123.512,69 -21.932.754,24 -9.461.932,30 -132.251.583,11
26 -15.968.707,32 17.125.140,69 1.156.433,37 482.394,94 -131.769.188,17
27 -15.168.707,32 17.125.140,69 1.956.433,37 789.119,29 -130.980.068,89
28 -15.168.707,32 17.125.140,69 1.956.433,37 763.023,87 -130.217.045,02
29 -15.168.707,32  17.125.140,69 1.956.433,37 737.791,40 -129.479.253,61
30 -15.256.430,43  17.125.140,69 1.868.710,26 681.406,02 -128.797.847,59

FC — Fluxo de Caixa; FD — Fluxo Descontado

FONTE: O autor (2025).
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APENDICE 6 — FLUXO DE CAIXA DO MANEJO FLORESTAL MADEIREIRO PARA

O CENARIO LEGISLACAO

Custo (R$)

Receita (R$)

FC (R$)

FD (R$)

Saldo Acumulado

(R$)

30

- 54.251.528,62
-47.616.788,74

-47.617.342,26
-47.616.788,74
-47.617.342,26
-71.504.348,35
-49.234.588,26
-47.616.788,74
-47.617.342,26
-47.616.788,74
-71.504.901,87
-75.294.868,74
-49.234.588,26
-47.616.788,74
-47.617.342,26
-71.504.348,35
-47.617.342,26
-47.616.788,74
-49.234.588,26
-47.616.788,74
-71.504.901,87
-47.616.788,74
-75.295.422,26
-47.616.788,74
-49.234.588,26
-71.504.348,35
-48.417.342,26
-47.617.342,26
-47.617.342,26
-47.617.342,26
-47.705.065,36

77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.680.741,84
77.682.369,84
77.682.369,84
77.682.369,84
77.682.369,84
77.682.369,84

30.063.953,10
30.065.027,58
30.063.953,10
30.065.027,58
6.176.393,49
28.447.781,58
30.063.953,10
30.065.027,58
30.063.953,10
6.177.467,97
2.385.873,10
28.447.781,58
30.063.953,10
30.065.027,58
6.176.393,49
30.065.027,58
30.063.953,10
28.447.781,58
30.063.953,10
6.177.467,97
30.063.953,10
2.386.947,58
30.063.953,10
28.447.781,58
6.176.393,49
29.265.027,58
30.065.027,58
30.065.027,58
30.065.027,58
29.977.304,48

29.069.767,07
28.109.462,40
27.178.938,13
26.281.096,02
5.220.502,28
23.249.906,16
23.758.244,71
22.973.403,43
22.212.901,17
4.413.317,46
1.648.152,80
19.001.767,66
19.417.224,44
18.775.786,51
3.729.640,36
17.554.524,56
16.973.406,68
15.529.833,62
15.869.379,65
3.152.969,97
14.837.163,52
1.139.050,94
13.872.087,40
12.692.278,77
2.664.536,18
12.207.621,87
12.126.604,23
11.725.589,08
11.337.835,12
10.930.916,48

-25.181.761,55
2.927.700,86
30.106.638,98
56.387.735,00
61.608.237,28
84.858.143,44
108.616.388,15
131.589.791,58
153.802.692,75
158.216.010,21
159.864.163,01
178.865.930,68
198.283.155,12
217.058.941,63
220.788.581,99
238.343.106,55
255.316.513,22
270.846.346,85
286.715.726,50
289.868.696,46
304.705.859,99
305.844.910,93
319.716.998,32
332.409.277,10
335.073.813,28
347.281.435,14
359.408.039,37
371.133.628,45
382.471.463,57
393.402.380,05

FC — Fluxo de Caixa; FD — Fluxo Descontado

FONTE: O autor (2025).
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APENDICE 7 — FLUXO DE CAIXA DO MANEJO FLORESTAL MADEIREIRO PARA
O CENARIO OTIMISTA

Ano

Custo (R$)

Receita (R$)

FC (R$)

FD (R$)

Saldo
Acumulado (R$)

© 00 NO O WN -~ O

29
30

- 54.251.528,62
-107.838.007,72

-107.838.561,24
-107.838.007,72
-107.838.561,24
-131.725.567,33
-109.455.807,24
-107.838.007,72
-107.838.561,24
-107.838.007,72
-131.726.120,85
-135.516.087,72
-109.455.807,24
-107.838.007,72
-107.838.561,24
-131.725.567,33
-107.838.561,24
-107.838.007,72
-109.455.807,24
-107.838.007,72
-131.726.120,85
-107.838.007,72
-135.516.641,24
-107.838.007,72
-109.455.807,24
-131.725.567,33
-108.638.561,24
-107.838.561,24
-107.838.561,24

-107.838.561,24
-107.926.284,35

182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.279.592,19
182.281.220,19
182.281.220,19
182.281.220,19
182.281.220,19
182.281.220,19

74.441.584,47
74.442.658,95
74.441.584,47
74.442.658,95
50.554.024,86
72.825.412,95
74.441.584,47
74.442.658,95
74.441.584,47
50.555.099,34
46.763.504,47
72.825.412,95
74.441.584,47
74.442.658,95
50.554.024,86
74.442.658,95
74.441.584,47
72.825.412,95
74.441.584,47
50.555.099,34
74.441.584,47
46.764.578,95
74.441.584,47
72.825.412,95
50.554.024,86
73.642.658,95
74.442.658,95
74.442.658,95
74.442.658,95
74.354.935,84

71.979.872,82
69.600.572,19
67.297.976,80
65.073.436,63
42.730.017,48
59.519.017,74
58.827.971,63
56.883.408,19
55.001.534,67
36.117.662,36
32.304.065,49
48.643.918,78
48.079.138,11
46.489.878,24
30.527.253,71
43.465.966,60
42.027.982,23
39.755.878,45
39.294.292,45
25.803.243,42
36.738.414,20
22.316.048,31
34.348.781,82
32.491.828,59
21.809.333,91
30.719.319,54
30.026.137,85
29.033.202,33
28.073.102,23
27.112.764,40

17.728.344,20
87.328.916,39
154.626.893,19
219.700.329,82
262.430.347,30
321.949.365,04
380.777.336,67
437.660.744,86
492.662.279,53
528.779.941,88
561.084.007,37
609.727.926,15
657.807.064,26
704.296.942,51
734.824.196,22
778.290.162,81
820.318.145,04
860.074.023,49
899.368.315,94
925.171.559,36
961.909.973,56
984.226.021,87
1.018.574.803,68
1.051.066.632,27
1.072.875.966,18
1.103.595.285,72
1.133.621.423,57
1.162.654.625,90
1.190.727.728,13
1.217.840.492,53

FC — Fluxo de Caixa; FD — Fluxo Descontado

FONTE: O autor (2025)



