VIABILIDADE ECONOMICA DO INVESTIMENTO EM PLATAFORMAS DE
COLHEDORAS DE MILHO EM ESPACAMENTO REDUZIDO
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RESUMO: Com o objetivo de avaliar a relacdo custo/beneficio da adocdo de espacamento
reduzido na cultura do milho em relacdo a aquisicao de uma plataforma especifica para a colheita
mecanizada de graos, foi realizado um estudo considerando as diferentes varidveis que interferem
no investimento. Para tal, foi confeccionado um fluxo de caixa diferencial. Foram calculados com
base no fluxo de caixa os indicadores de viabilidade econdmica Valor Presente Liquido (VPL),
Periodo de Retorno do Capital (PRC) e Taxa Interna de Retorno (TIR). Fez-se, ainda, a anélise de
sensibilidade sobre o VPL para variagdes no aumento da produtividade. Os VPLs encontrados
ficaram entre R$ -32.157,00 ¢ R$ 484.022,00. O PRC variou de 1,74 a 17,13 anos, e a TIR de -0,70
a 55,04%. A viabilidade depende, basicamente, do tamanho da drea, nivel tecnol6gico do produtor
e ganhos de produtividade com a ado¢do do espagamento reduzido.
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ECONOMICAL VIABILITY OF INVESTMENT CONCERNING TO PLATFORMS
OF CORN HARVERSTER IN A REDUCED SPACE

ABSTRACT: With the objective of evaluating the cost/benefit relationship concerning to the
adoption of reduced spacing in the culture of the corn in relation to the acquisition of a specific
platform for the automated crop of grains, it was accomplished a study considering the different
variables that interfere in the investment. For such, it was accomplished a differential cash flow.
The calculation based in the cash flow the indicators of economical viability: Liquid Present Value
(VPL), Payback (PRC) and Internal Tax of Return (TIR). It was made an Analysis of Sensibility on
VPL for percentile variations in the increase of the productivity. Found VPL's were between
USS$ -16,575.00 and US$ 249,483.00. PRC varied from 1.74 to 17.13 years and TIR from -0.70 to
55.04%. The viability depends on the size of the area, technological level of the producer and
productivity earnings with adoption of the reduced spacing.
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INTRODUCAO

O milho é uma das mais importantes culturas agricolas do Rio Grande do Sul, sendo
cultivado praticamente em todo o Estado, destacando-se nas dreas de pequena propriedade
(SANGOI et al., 2003). Nio obstante a sua importancia, essa cultura apresenta baixa produtividade,
sendo a média do Estado de 3,8tha’ (SECRETARIA DA COORDENACAO E
PLANEJAMENTO, 2005). Essas baixas produtividades em relacdo ao potencial produtivo da
cultura levam a constante busca por alternativas que aumentem o seu rendimento. Uma dessas
alternativas € a maximizagdo do uso dos recursos pelas plantas com a escolha do melhor arranjo, ou
seja, da sua melhor distribuic@o na area de cultivo (ARGENTA et al., 2001a), o que pode ser feito
de trés maneiras: variando a densidade de plantas, a distribui¢do das plantas na fileira de cultivo ou
estreitando o espacamento entre as mesmas (ARGENTA et al., 2001b).
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Porém, com a adocao de espacamentos reduzidos entre linhas, o produtor pode ter problemas
com diversas operagdes, principalmente na colheita mecanizada, devido as plataformas das
colhedoras tradicionais serem projetadas para coletar plantas em espacamentos convencionais (70 a
100 cm). Atualmente, existem no mercado plataformas de colheita que permitem colher lavouras
instaladas com espacamentos reduzidos entre linhas; contudo, sua aquisi¢do exige investimentos
elevados (ALONCO et al., 2006), o que precisa ser confrontado com os beneficios potenciais
advindos da adocao dessa técnica. Os efeitos da redu¢do do espacamento entre linhas relatados na
literatura sdo bastante heterogéneos. No Sul do Brasil, os incrementos obtidos na produtividade
com a reducdo do espacamento de 90-100 cm para 45-50 cm sdo de pequena magnitude, variando
de zero a 10% (REUNIAO TECNICA ANUAL DE PESQUISA DE MILHO E SORGO, 2005).
Diante disso, torna-se necessario fornecer aos produtores subsidios para a tomada de decisdo, de
investir ou ndo em uma nova tecnologia que, segundo OLIVEIRA & MILAN (2001), s6 €
incorporada pelo produtor com estimulos econdmicos.

Na agricultura, o produtor necessita escolher quando e como realizar os procedimentos
recomendados pela pesquisa, podendo, ainda, optar pela execucdo ou ndo de determinadas
atividades. Muitas vezes, a decisdo de aplicar as técnicas apropriadas ou recomendadas, visando a
ganhos superiores, requer investimentos (FETT, 2000). O investimento, segundo GALESNE et al.
(1999), consiste em uma empresa comprometer ou imobilizar capital, sob diversas formas, a fim de
manter ou melhorar sua situacdo econdmica. De acordo com os mesmos autores, a decisdo de
investir, invariavelmente, comporta riscos, os quais devem ser previstos quando da decisdo de
investir em determinado equipamento.

A selecdo de uma maquina agricola, bem como de um implemento, pode tornar-se uma tarefa
ardua, pois a escolha do equipamento mais adequado para uma propriedade agricola é uma das
etapas mais importantes do processo produtivo, e ha diversas varidveis que devem ser consideradas
(BAIO et al., 2004). A aquisicdo do equipamento de colheita implica alto investimento e s6 é
justificado se houver significativo efeito sobre a lucratividade da atividade. Para SOFFNER et al.
(1993), a maximizacdo da lucratividade do negdcio agricola é o que determina o gerenciamento
6timo da magquinaria agricola e ndo o contrdrio, pois a simples minimizacdo dos custos das
maquinas ndo € condi¢do suficiente para a maximizagdo do lucro do sistema.

Assim, o objetivo deste trabalho foi avaliar a viabilidade econdmica da aquisicao de
plataformas especificas para a colheita mecanizada de milho, bem como verificar em que
condi¢cdes a mesma se torna vidvel, de forma a subsidiar a tomada de decisdo de produtores que
estejam interessados em adotar essa técnica.

MATERIAL E METODOS

O estudo foi realizado na Universidade Federal de Santa Maria (UFSM), pelo Nicleo de
Ensaio de Maquinas Agricolas (NEMA), com o apoio do Nucleo de Estudos e Pesquisas em
Economia Agroindustrial (NEPEA), de onde partiram todas as agdes referentes a coleta,
organizagdo e processamento dos dados analisados. Os dados referentes as plataformas de colheita
para milho em espacamento reduzido foram obtidos junto a trés fabricas de plataformas; foram
coletados precgos e especificagdes técnicas dos diferentes modelos disponiveis no mercado. No que
se refere ao aumento da produtividade da cultura do milho, com a adog¢ao da técnica, foi realizada
uma revisao bibliografica na qual se verificou o ganho de produtividade alcancado em condi¢des
experimentais nas mais diferentes situagoes.

Apds a determinagdo da capacidade operacional das colhedoras, de acordo com a
metodologia proposta por MIALHE (1974), fez-se o dimensionamento da colhedora para os
diferentes tamanhos de propriedades, variando de 100 a 400 ha. Considerou-se eficiéncia de campo
de 75%, velocidade de trabalho igual a 5,0 km h'l, jornada de trabalho didria de 10 horas e periodo
de colheita sempre inferior a 22 dias, com o objetivo de evitar perdas por atraso na colheita de
milho. Foi atribuido o valor minimo de oito linhas (4 m) e maximo de 17 linhas por conjunto
colhedora-plataforma, de acordo com os modelos disponiveis no mercado. Quando esse valor era

Eng. Agric., Jaboticabal, v.27, n.2, p.463-470, maio/ago. 2007



Andlise da viabilidade economica do investimento em plataformas de colhedoras de milho 465

ultrapassado, automaticamente passava-se a adocao de dois conjuntos com a metade do ndmero de
linhas, mantendo-se, assim, a mesma capacidade operacional, porém com duas colhedoras.

Partiu-se do principio de que o agricultor hipotético ja possuia a(s) colhedora(s) e que seu
investimento foi apenas na plataforma de colheita, e suas despesas, operacionais. Nao foi
considerado o valor de possivel venda de uma antiga plataforma de que o agricultor dispunha antes
da adocao da nova tecnologia.

Além do tamanho da drea, variou-se ainda a produtividade de 65 a 140 sacas ha’! (3.900 a
8.400 kg ha™), enquadrando-se diferentes niveis de manejo da cultura do milho (SANGOI et al.,
2006). Considerou-se, ainda, a elevacio da populacio de plantas em 10 mil plantas ha” para
calculo de todos os indicadores, tomando-se o pre¢o de R$ 105,00 por saca de 60 mil sementes.
Todos os precos do estudo estdao em reais e foram coletados em margo de 2006. O preco da saca de
60 kg de milho foi obtido de séries temporais do periodo de janeiro de 2002 a dezembro de 2005,
considerando-se médias mensais do periodo atualizadas para dezembro de 2005.

Com base nos custos e beneficios de implantacao do sistema, foi construido o fluxo de caixa
diferencial com valores anuais para um horizonte de 10 anos, valor estimado da vida util da
plataforma. As entradas foram representadas pela diferenga no Valor Bruto da producao em fungao
de aumento na produtividade entre 4 e 8% para cdlculo do VPL e de 5% para os demais
indicadores, ap6s a ado¢do do sistema, e pelo valor residual da plataforma de colheita aos 10 anos,
igual a 15% do valor novo da mesma. As saidas se dividiram em despesas de investimento e
despesas operacionais.

Neste caso especifico em estudo, as despesas de investimento foram formadas apenas pelo
valor inicial da plataforma, sem custos de financiamento. As despesas operacionais consideradas
foram os gastos adicionais com sementes € manutencao da plataforma. Com base no fluxo de caixa
diferencial, calcularam-se indices de avaliacdo do investimento, como Valor Presente Liquido
(VPL), o qual pode ser definido como a soma algébrica dos valores descontados do fluxo de caixa
a ele associado. Em outras palavras, € a diferenca do valor presente das entradas menos o valor
presente das saidas do Fluxo de Caixa (SILVA & FONTES, 2005); ou, ainda, corresponde a
concentracdo de todos os valores de um fluxo de caixa descontados para a data zero ou presente
(KREUZ et al., 2005); Periodo de Retorno do Capital (PRC), o qual representa o tempo necessario
para que os beneficios do projeto reponham o valor investido (KREUZ et al., 2005), ambos com
taxa de desconto de 8% ao ano. Para cédlculo do PRC, fez-se regressdo linear entre o VPL
acumulado e o horizonte do investimento de 10 anos. Apds, igualou-se essa equacdo a zero, de
modo a determinar o ponto em que os valores de Y (VPL acumulado em R$) tocam o eixo X
(horizonte, em anos); esses valores sao o VPL de cada situac@o avaliada. Fez-se, ainda, andlise de
sensibilidade sobre o VPL, variando-se o incremento em produtividade de 4 a 8% somente para
esse indicador, e determinou-se a Taxa Interna de Retorno do investimento (TIR) nas dimensdes de
100 a 400 ha, com escalas de 50 ha nas produtividades mencionadas anteriormente com o ganho
médio de 5% acrescido sobre as quatro produtividades estudadas. A TIR, por defini¢do, € a taxa de
desconto que torna uma série de entradas e saidas equivalentes na data presente, ou seja, € o valor
da taxa de desconto que torna o VPL igual a zero (BATALHA, 1997).

RESULTADOS E DISCUSSAO

Na Tabela 1, sdao apresentados os valores de Periodo de Retorno do Capital (PRC) para
diferentes areas da lavoura de milho e produtividade em sacas ha'l, com desconto de 8% ao ano. O
PRC de 17,13 anos encontrado na produtividade de 65 sacas ha'l, associado a area de 100 ha,
indica que o periodo necessdrio para que o capital investido retorne € superior ao horizonte do
investimento considerado; neste caso, a vida util estimada da plataforma, de 10 anos, de onde se
deduz ser invidvel o investimento nessa situacao, segundo o indicador PRC. Verifica-se que o PRC
diminui com o aumento da produtividade e da darea, chegando a valores de 1,74 ano na
produtividade de 140 sacas ha' em drea de 400 ha. Esses dados demonstram que existem
economias de escala associadas a essa tecnologia de produgdo.
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TABELA 1. Periodo de Retorno do Capital (PRC) para diferentes produtividades (sacas ha) e
areas de lavoura de milho (ha), considerado o aumento médio de 5% na

produtividade.
Produtividade (sacas ha™)
Area (ha) 65 90 115 140
PRC (anos)
100 17,13 11,34 8,40 6,62
150 11,54 7,50 5,48 4,27
200 8,63 5,53 3,99 3,07
250 6,84 4,33 3,08 2,34
300 5,64 3,52 2,48 1,85
350 5,35 3,33 2,33 1,74
400 5,35 3,33 2,33 1,74

Na Tabela 2, encontram-se as estimativas de Valor Presente Liquido (VPL), de acordo com
aumentos percentuais em relacdo as produtividades de 65; 90; 115 e 140 sacas ha! e tamanhos de
lavoura de milho a taxa de desconto de 8% ao ano. Nota-se que, para aumento de 4% na
produtividade de 65 sacas ha'l, areas inferiores a 250 ha mostram-se invidveis para o investimento.
Com aumentos de 6%, o investimento torna-se viavel se forem cultivados 150 ha ou mais. Quando
0 aumento passa para 8%, em areas de 100 ha, o VPL ja é positivo, o que indica a viabilidade do
investimento. Entretanto, esse aumento de produtividade foi considerado teoricamente, sendo a
média encontrada na literatura de 5%. Considerando que propriedades menores t€m, teoricamente,
maior controle sobre seus fatores produtivos, esse aumento é plausivel de ser alcancado, visto que,
de acordo com REUNIAO TECNICA ANUAL DE PESQUISA DE MILHO E SORGO (2005),
esse valor tem sido demonstrado pela pesquisa variando de 0 a 10%. Por outro lado, produtores
maiores investem mais em tecnologia, tornando da mesma forma vidvel a obtencao de tal aumento
da produtividade, principalmente em sistemas de manejo intensivo da cultura do milho. A
afirmacdo anterior confere com os resultados de SANGOI et al. (2006), os quais verificaram que o
maior investimento em praticas de manejo e insumos incrementa o rendimento de grios e a
margem bruta da cultura do milho. Quando se aumenta a produtividade em 8%, quanto maior o
tamanho da drea, maiores serdo os rendimentos atualizados por meio do VPL, ou seja, as
dimensdes influenciam positivamente na rentabilidade do investimento, tornando o mesmo cada
vez mais rentavel.

Quando se eleva o nivel tecnolégico e, conseqiientemente, a produtividade da cultura para
90 sacas ha"l, o0 investimento ja se torna viavel a partir de 200 ha, com VPL de R$ 17.833,00 desde
aumentos de 4% na produtividade. Esse VPL positivo indica viabilidade econdmica do projeto de
investimento, contudo deve ser olhado com ateng¢ao, pois esse valor dividido pelo niimero de anos e
hectares apresentaria lucratividade baixa para o produtor. Ja para a produtividade de 115 sacas ha'',
o investimento passa a ser aprovado desde 100 ha, desde que se aumente 6% a produtividade com a
ado¢do de espacamento reduzido. Isso indica que, se o produtor de milho estiver adotando as
demais praticas de manejo que garantam o bom desenvolvimento da cultura do milho, como
adubacdo adequada, controle de pragas, plantas daninhas e doencas, uso da base genética mais
adequada a cada situacio (SANGOI et al., 2006), esses niveis de aumento da produtividade sdo
bastante acessiveis, considerando-se ai outros aspectos inerentes ao nivel tecnoldgico da cultura
(SANGOI et al., 2003; FORSTHOFER & SILVA, 2006). A produtividade é um elemento que estd
relativamente sob controle dos produtores, excetuando-se o aspecto clima (ESPERANCINI &
PAES, 2005).

Outro aspecto que deve viabilizar a aquisicdo da plataforma e insumos por pequenos
produtores seria a compra em parceria com outros agricultores, como ja é feito com diversos
equipamentos, resguardada a complexidade de tal operacao.
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TABELA 2. Andlise de sensibilidade para o Valor Presente Liquido (VPL), de acordo com o
tamanho da drea (ha) e aumentos percentuais na produtividade (AP%) sobre as
produtividades de 65; 90; 115 e 140 sacas hal.

Area (ha)
AP (%) 100 150 200 250 300 350 400
VPL (R$) na produtividade de 65 sacas ha’'
4 -32.157 -20.582 -9.07 2.568 14.143 19.573 22.369
6 -14.711 5.587 25.885 46.183 66.481 80.634 92.153
8 2.736 31.757 60.778 87.799 118.820 141.696 161.938
VPL (R$) na produtividade de 90 sacas ha™'
4 -18.737 -452 17.833 36.118 54.403 66.543 76.049
6 5.420 35.783 66.146 96.509 126.872 151.090 172.674
8 29.576 72017 114.459 156.900 199.341 255.637  269.300
VPL (R$) na produtividade de 115 sacas ha™’
4 -5.316 19.679 44.674 69.669 94.664 113.514 129.730
6 25.550 65.978 106.406 146.835 187.263  221.546  253.195
8 56.416 112.278 168.139  224.001 279.862  329.578  376.661

VPL (R$) na produtividade de 140 sacas ha’’
4 8.104 39.809 71.514 103.219 134.924 160.484 493411
6 45.680 96.174 146.667 197.160 247.654 292.002 333.716
8 83.257 152.538 221.820 291.101 360.383 423.519 484.022

Na Tabela 3, sdo apresentados os valores da Taxa Interna de Retorno (TIR) para diferentes
tamanhos da 4rea de milho (ha), nas produtividades de 65; 90; 115 e 140 sacas ha'. Se
considerarmos a taxa de juros utilizada para o calculo do VPL (8% ao ano), o investimento se
tornaria rentidvel quando a TIR fosse superior a esse valor, ou seja, seria mais rentdvel o
investimento do que simplesmente aplicar o recurso a taxa de desconto preestabelecida. Conforme
se observa na Tabela 3, o investimento torna-se vidvel para as produtividades de 65; 90; 115 e
140 sacas ha™ a partir das areas de 200; 150; 100 e 100 ha, respectivamente. KREUZ et al. (2005),
avaliando alternativas de investimento no Meio-Oeste Catarinense, consideraram uma taxa de
desconto de 10%. Se nesse caso fosse adotada tal taxa, o investimento seria atrativo nas mesmas
condi¢des. Da mesma forma, ESPERANCINI & PAES (2005) analisaram o investimento na
producdo de café nos sistemas irrigado e convencional. Os autores atribuiram como taxa minima de
atratividade 12%. Se considerarmos essa taxa para o investimento em questdo, somente para a
produtividade de 140 sacas ha™ o investimento seria vidvel considerando-se a TIR como indicador.

Observa-se que os valores da TIR evoluem a medida que aumenta a produtividade, sendo que
os maiores incrementos ocorrem da produtividade de 65 para 90 sacas ha”. Quando se aumenta de
115 para 150 sacas ha™', os incrementos sdo menos acentuados. Outro fato que se pode observar é a
tendéncia a estabilizacdo da TIR a partir dos 300 ha, o que sugere que, nao havendo aumentos de
rentabilidade do investimento a partir dessa drea, ela deve ser o limite das economias de escala
dessa tecnologia.

Na Figura 1, encontram-se os valores do VPL na adrea de 250 ha variando-se a taxa de
desconto. Essas simulacdes tentam analisar o impacto da taxa de desconto sobre a viabilidade do
investimento nessa dimensdo de cultivo de milho tomada como exemplo. Verifica-se que, a partir
da produtividade de 90 sacas ha™', acontece a diminui¢do do coeficiente angular da equacdo que
explica a variacdo do VPL em funcdo da taxa de desconto, significando que, na produtividade de
140 sacas ha', o impacto da taxa de desconto é menos drdstico que na produtividade de
115 sacas ha' e, nessa, menos que em 90 sacas ha™. Isso ratifica que, em maiores produtividades, o
investimento é mais rentdvel e, por isso, suporta maiores taxas de desconto.
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TABELA 3. Taxa Interna de Retorno (TIR) para variacdes no tamanho da drea de lavoura de milho
e quatro produtividades da lavoura, considerando 5% de aumento sobre as quatro
produtividades estudadas.

Produtividades (sacas ha'l)

Area (ha) 65 90 115 140
TIR (%)
100 -0,70 5,66 11,37 16,65
150 5,40 13,79 21,40 28,51
200 10,80 21,14 30,55 39,56
250 15,88 28,05 39,35 50,21
300 18,10 31,11 4327 55,03
350 18,10 31,12 43,28 55,04
400 18,10 31,12 4328 55,04
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FIGURA 1. Evolucao do Valor Presente Liquido (VPL) em fun¢do da taxa de desconto aplicada
sobre a 4rea de 250 ha, em produtividades de: (a) 65 sacas ha™, (b) 90 sacas ha™,
(c) 115 sacas ha'le (d) 140 sacas ha™.

Contudo, existem diversos aspectos, além dos financeiros, que devem ser avaliados pelo
produtor antes que o mesmo resolva adotar a técnica de reducdo do espacamento entre fileiras. Tais
fatores podem ser apontados como ““valores de op¢ao” do investimento, isto €, vantagens potenciais
que ndo podem ser computadas financeiramente, mas que sao advindas do projeto de investimento.
Segundo GALESNE et al. (1999), “valores de op¢do” sdo oportunidades futuras de investimento
(das opcdes estratégicas decorrentes do investimento feito hoje, que passardo a fazer parte das
opgOes estratégicas da empresa). Como exemplos, t€ém-se a diminuicdo da competi¢do intra-
especifica, pela melhor distribuicdo das plantas na drea e, por conseqiiéncia, aos aumentos do
indice de drea foliar da cultura, taxa de crescimento relativo e taxa de assimilacdo liquida
(BULLOCK et al., 1988). Outra vantagem da adocdo de espacamentos reduzidos (0,4 a 0,5 m)
refere-se ao uso de semeadoras para milho, soja e feijdo, sem que haja necessidade de mudancas de
espacamento entre linhas da semeadora, o que facilita o processo de semeadura dessas culturas,
sem gasto de tempo para realizar as adaptacGes. Essa vantagem torna-se importante para
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agricultores que possuem apenas uma semeadora e necessitam semear milho, soja e feijio em
periodo curto de tempo.

CONCLUSOES

O produtor deve ser criterioso no momento de escolher reduzir o espagcamento entre fileiras
na cultura do milho, pois a adocdo dessa técnica implica despesas elevadas, o que, em
determinadas situagdes, pode tornar o investimento economicamente inviavel.

O investimento em plataformas de colheita pode ser vidvel em lavouras com produtividades
de milho elevadas ou em grandes extensdes de cultivo.

A viabilidade do investimento depende basicamente de trés varidveis: escala de produgao, o
que indica existirem economias de escala associadas a tecnologia; produtividade da lavoura, e
ganhos de produtividade com adog¢do da técnica, que estdo relacionados ao nivel de manejo
empregado pelo produtor.
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