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1 -INTRODUGAO

Em culturas permanentes, dado o capi-
tal imobilizado na exploragao, interessa ao produ-
tor verificar se no curto prazo as receitas auferi-
das em determinada safra sdo suficientes para
cobrir os custos operacionais de produgdo. No
longo prazo, é necessario verificar se as receitas
s&o capazes de cobrir os investimentos decorren-
tes da imobilizagdo do capital fixo, bem como os
custos operacionais durante um determinado ho-
rizonte temporal.

Como qualquer atividade agricola, o re-
torno econdmico sobre os investimentos na ex-
ploracdo de café esta sujeito a basicamente dois
tipos de riscos: o bioldgico e o de mercado. Tanto
um como o outro afeta os resultados econdmicos
dos produtores, o primeiro com efeitos mais dire-
tos sobre a produtividade e custos unitarios de
producgéo, e o segundo sobre os pregos e conse-
guentemente na receita auferida na exploragao.

Dessa forma, a melhoria do desempe-
nho da previsado de retorno econémico dos inves-
timentos na cultura do café implica incluir nos
modelos decisodrios a possibilidade de ocorréncia
de alteragdo das variaveis determinantes do re-
torno sobre os investimentos, tais como: produti-
vidade, precos e custos.

A produtividade é um fator que esta re-
lativamente sob controle dos produtores que po-
dem adotar estratégias tecnoldgicas para minimi-
zar os riscos bioldgicos, como ataque de pragas
e doencgas, mas nao elimina-los completamente,
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dadas as possibilidades de ocorréncia de eventos
naturais, como secas, geadas, excesso de chu-
vas e ventos fortes.

Outros fatores que afetam a produtivi-
dade do café e que ndo podem ser controlados
pelo produtor € a bienalidade da produgao, e con-
digbes edafoclimaticas que podem afetar o tama-
nho do grao, resultando em menor rendimento
em café beneficiado e portanto menor produtivi-
dade.

Ja os riscos de mercado estao fora do
controle do produtor, sendo associados a volatili-
dade dos pregos do café formados no mercado
mundial, em fungdo da estrutura concorrencial e
produtiva dos demais paises produtores, dos ni-
veis de consumo, que variam com a renda mun-
dial, e o volume de estoques.

Para se ter uma idéia, apenas na dé-
cada de 1990 o mercado cafeeiro enfrentou dois
cenarios completamente distintos de pregos. O
primeiro com um ciclo de baixa, no inicio da dé-
cada, quando se verificou queda acentuada de
precos em fungédo do excedente de oferta que se
desenhou nos anos anteriores, e 0 segundo com
um ciclo de alta em fungédo da recuperagdo de
precos a partir da safra 1994/95.

Nessa situagdo, em que os riscos séo
inerentes a atividade de produgéo agricola, o
produtor, mesmo de forma intuitiva, considera-o
em suas tomadas de decisdes (MOUTINHO;
SANDERS JUNIOR; WEBER, 1978). O desen-
volvimento de modelos decisorios que incorpo-
ram risco, ou seja, a possibilidade de alteragcao
das variaveis criticas pode reduzir a margem de
erro quando da tomada de decisdo dos produto-
res, facilitando o planejamento econdémico e fi-
nanceiro da exploragao e da propriedade.

Além dos riscos da produgédo e do mer-
cado, os retornos sobre os investimentos na cul-
tura do café dependem também de fatores inter-
nos a produgao agricola, como o nivel tecnolégi-
co, a capacidade gerencial do produtor, a escala



de producéo e a disponibilidade de recursos, com
reflexos sobre o sistema produtivo adotado, que
pode apresentar grande diversidade, mesmo en-
tre produtores de uma mesma regiao.

Particularmente no caso do café, a cri-
se de precos do inicio da década de 1990 levou
parte dos produtores a alterarem os sistemas pro-
dutivos, com a erradicacao e substituicdo de ca-
feeiros decadentes, adotando melhores técnicas
de preparo de areas, de plantio e de condugéo da
lavoura, utilizando mais intensamente praticas de
irrigacéo e adensamento. Assim como em outras
tradicionais regides produtoras, a cafeicultura da
regido de Botucatu, Estado de Sao Paulo, tam-
bém vem passando por esse processo de trans-
formacao.

Dessa forma, o objetivo deste trabalho
foi analisar o retorno sobre investimentos na cul-
tura cafeeira, em dois sistemas de produgao pre-
sentes na regido de Botucatu, que refletem a pro-
ducdo convencional e a producao irrigada, rela-
cionando indicadores de atratividade de investi-
mentos e o risco caracteristico das condicdes da
regiao.

Embora a cafeicultura na regido de Bo-
tucatu tenha perdido espago dentro da produgéo
paulista, principalmente para a cana-de-agucar e
o reflorestamento, considera-se importante a ana-
lise de rentabilidade desta cultura, visto que ainda
configura-se em atividade expressiva na geragéo
de renda e empregos na regido, notadamente
para médios e pequenos produtores.

2 - METODOLOGIA

Para determinar os indicadores de via-
bilidade econémica dos investimentos na cultura
do café, sob condi¢des de risco, foi utilizado o mé-
todo de simulagdo estocastica ou de Monte Carlo,
por envolver elementos aleatorios, referentes aos
riscos de precos e produtividade. Essa modalida-
de experimental permite reproduzir o funciona-
mento de um sistema com o auxilio de um mode-
lo, incorporando variagbes no valor de variaveis
criticas para prever ou melhorar o desempenho
do sistema em estudo. Esse método apresenta
uma série de vantagens em relagédo a outras mo-
dalidades analiticas, como redugdo de tempo, di-
minuicdo de custos e possibilidade de repeticao
(CRUZ, 1986).

Para representar os dois sistemas de
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produgdo em analise foram elaboradas as estru-
turas de custos operacionais adotados na regiao,
que refletem os niveis tecnoldgico e gerencial no
cultivo de café, durante toda a vida util da explo-
ragdo. O primeiro deles € o sistema irrigado, que
vem sendo paulatinamente adotado na regiao,
onde a maioria das operagdes de implantagcao
s&o mecanizadas, embora permanega a necessi-
dade de atividades manuais nas operagbes de
replantio, aplicagéo de granulados, capina, aplica-
¢ao de herbicidas, controle de formigas e desbro-
ta. Alguns produtores adotam, ainda, praticas de
fertirrigagdo. Neste sistema, € realizada aduba-
¢ao intensa, os produtores contam com maquina-
rio proprio e possuem, em média, 1 ou 2 empre-
gados fixos. Em periodos de maior demanda de
mao-de-obra, como capina, desbrota e colheita, é
realizado contrato de mé&o-de-obra em carater
temporario.

O segundo é o sistema convencional,
que ainda predomina na regido, principalmente
por se tratar de uma tradicional regido produtora,
embora identifiquem-se alteragbes do sistema
produtivo, particularmente no que diz respeito a
adocdo de novos cultivares e adensamento do
plantio em 4reas de renovagdo. E interessante
notar que algumas grandes propriedades, ao se-
rem desmembradas em fungao da morte do pro-
prietario, continuam com a atividade cafeeira,
sendo que magquinarios, equipamentos e estrutura
de beneficiamento séo utilizadas conjuntamente
pelos herdeiros. Nesse sistema, verifica-se menor
utilizagao de fertilizantes e menor nimero de ope-
ragcbes de aplicagdo de defensivos e de opera-
¢Oes mecanizadas, que o sistema irrigado. Com
excecgao da colheita, € comum que as operagbes
manuais sejam realizadas por mao-de-obra fami-
liar, em regime de mutirdo, principalmente nas
propriedades cujos proprietarios apresentam la-
¢os de parentesco.

Para analisar a viabilidade econdmica
dos investimentos sob condicdes de risco, foram
determinados os fluxos de caixa para esses dois
sistemas produtivos com base nas matrizes de
custos de produgdo em trés fases da cultura: im-
plantacédo, conducéo e produgdo, na produtivida-
de obtida e pregos do café. As matrizes de custos
de produgéo foram elaboradas a partir de dados
fornecidos pelos produtores da regido, técnicos
do Escritorio de Desenvolvimento Rural (EDR) de
Botucatu e profissionais especializados, que for-
neceram informagdes sobre capital investido, coe-
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ficientes de desempenho de maquinas, quantida-
de de méao-de-obra e insumos, dados levantados
durante a safra 2003/04. Dessas mesmas fontes,
foram coletados também a variagéo da produtivi-
dade nos dois sistemas produtivos analisados.

Foram determinados também os cus-
tos operacionais de produgéo (OLIVEIRA e VE-
GRO, 2004), que inclui despesas de operagéo
(maquinas, mao-de-obra e insumos) e deprecia-
¢ao de maquinas e equipamentos.

Ao utilizar a analise de cenarios, que é
a abordagem que avalia o impacto sobre o retor-
no da empresa a partir de mudangas simultaneas
em um determinado nuimero de variaveis (GIT-
MAN, 2001), foram definidos quatro cenarios, sen-
do dois para cada sistema produtivo, a partir das
informacdes contidas nas matrizes de custo de
produgdo de cada um dos sistemas. Os parame-
tros que diferenciam cada cenario séo os inves-
timentos iniciais na implantagdo da cultura, o
adensamento de plantas e custo operacional na
fase de produgéo, procurando contemplar as dife-
rencgas tecnoldgicas entre produtores.

E importante ressaltar que nas areas de
renovacao da cultura tem sido utilizado o plantio
mais adensado em ambos sistemas produtivos.

Em cada cenario foram elaborados os
fluxos de caixa e a partir deles foram determina-
dos os seguintes indicadores para determinar a
viabilidade econdmica dos investimentos: Taxa In-
terna de Retorno (TIR), Valor Presente Liquido
(VPL), Relagédo Beneficio-Custo (RBC), Custo To-
tal Atualizado (CTA), Pay Back Simples (PBS),
Pay Back Econdmico (PBE) e Custo Total Unitario
(CTU), para comparar a atratividade dos investi-
mentos nos 4 sistemas produtivos em analise.

A escolha da taxa de desconto (12% ao
ano) para a determinagdo dos indicadores VPL,
CTA e PBE baseou-se no critério de custo de
oportunidade do capital utilizado para a formagéo
da cultura. Esta taxa foi fornecida por agentes
financeiros e foi dada pela taxa de retorno liquida
média de aplicagao financeira de um montante de
recursos equivalente ao necessario para a im-
plantacéo da cultura.

A partir da analise de sensibilidade fo-
ram identificadas as variaveis com maior impacto
sobre os indicadores econdmicos, que foram os
precos do café, os investimentos iniciais e a pro-
dutividade por area, para as quais foram determi-
nadas as respectivas distribuicbes de frequéncia.

Para identificar a distribuicdo de fre-
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quéncia da variavel prego, foram utilizados os
precos médios mensais recebidos pelos produto-
res por saca de 60kg de café beneficiado, no pe-
riodo 1996 a 2004, coletado junto ao Banco de
Dados - Pregos Médios Recebidos pelos Produ-
tores (Sistema IEA), IEA/APTA, e deflacionados
pelo IGP-M, com base em julho de 2003, periodo
de coleta de dados junto ao produtor (INSTITU-
TO, 2004).

As medidas estatisticas da série de
precos mostraram que a amostra de precos utili-
zada neste estudo pertence a uma populagdo
com distribuicdo normal. Foi realizado, ainda, o
teste de aderéncia de Kolmogorov-Smirnov (COS-
TA NETO, 1977) para verificar diferengas entre
distribuicdes de frequiéncias empiricas e distribui-
¢Oes de frequiéncias tedricas, além de testar se a
amostra dada pela série de pregos ajusta-se a
uma distribuicdo normal. O teste indica que a sé-
rie de precos pertence a uma populagéo com dis-
tribuicdo normal de probabilidade pois o desvio
maximo observado na série (0,108) € menor que
os valores criticos a dois niveis de significancia
(0,159 a 1% e 0,133 a 5% de significancia).

A geragao de numeros aleatérios para
a variavel preco, segundo uma distribuicdo nor-
mal ou gaussiana, foi feita utilizando-se o modelo
de distribuigdo normal utilizando os parametros
da média (210,08) e o desvio-padrao da série
(71,53).

Para a produtividade, os dados coleta-
dos permitiram identificar as produtividades mi-
nima, maxima e modal, em saca por ha. Parte
das informagbes sobre produtividade decorrem
de estimativas dos produtores, notadamente nos
sistemas irrigados, pois, nesse sistema, as cultu-
ras nas propriedades visitadas estavam em fase
de conducéo e as informacdes sobre as estimati-
vas de produgdo foram avalizadas por técnicos
especializados.

Para essa variavel, a distribuicao de
probabilidade utilizada foi a distribui¢éo triangular,
em cada fase da cultura, em razéo da disponibili-
dade de dados de produtividade minima, maxi-
ma e modal em cada cenario.

Os dados sobre investimentos iniciais
foram coletados ex-post, uma vez que as culturas
ja estavam implantadas, sendo os valores dos in-
vestimentos os efetivamente observados, utilizan-
do-se, portanto a distribuicao spike.

Para realizar a analise de investimen-
tos na cultura, com simulagéo de precos e produ-



tividade, foi utilizado o software ALEAX, com ca-
pacidade de geragdo de numeros aleatorios para
cinco tipos de distribuicdo de probabilidade e
1.000 interagbes. Foi utilizada a capacidade total
de interagbes para obter o maior nimero de simu-
lagdes e melhor aproximagao dos resultados.

3 - RESULTADOS E DISCUSSAO
3.1 - Caracterizagao dos Sistemas Produtivos

O sistema irrigado utiliza o cultivo a-
densado, ou seja, dentro da faixa de 5.000 a
10.000 plantas por ha, porém podem ser encon-
trados na regido plantios até 15.000 plantas por
ha. Nao foram identificados na regido sistemas
de producdo superadensados, ou seja com mais
de 15.000 plantas por ha.

Os parametros obtidos para a definicdo
dos cenarios representativos de cada um dos siste-
mas produtivos podem ser observados na tabela 1.

Os custos operacionais por area nao
variam significativamente em diferentes densida-
des de plantio para um mesmo sistema produtivo,
pois os itens que interferem nos custos por area
na fase produtiva da cultura sdo: intensidade de
uso de insumos, equipamentos, maquinas e
mao-de-obra. Por outro lado, os investimentos ini-
ciais sdo maiores nos sistemas irrigados mecani-
zados e em maiores densidades de plantio.

Verifica-se que o sistema irrigado apre-
senta maior custo unitario de produgédo que o sis-
tema convencional, devido a maior intensidade
do uso de insumos e maquinas, além dos custos
gerados pela pratica de irrigagao.

O sistema convencional apresenta me-
nores custos por area, em razao do menor nimero
de operacdes visando aplicagdo de insumos, que
o sistema irrigado. Embora parte das operagbes
sejam realizadas em regime de mutirdo, foi consi-
derado o custo de oportunidade da mao-de-obra,
equivalente ao valor da diaria paga na regiao.

E importante destacar que diversos fa-
tores, além da densidade de plantio, interferem
na produtividade do café, seja ele cultivado sob
sistema convencional ou irrigado. As condi¢des
edafoclimaticas séo fundamentais na escolha de
areas aptas a cafeicultura, influenciando na pro-
dutividade. As condi¢des para que uma regiao
seja considerada apta a produgéo de café especi-
ficamente da espécie coffea arabica, como é o
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caso de Botucatu, s&o: temperatura média anual
de 18°C a 22°C e déficit hidrico, variando entre
10mm e, no maximo, 150mm. Na regido de Botu-
catu, o Catuai Vermelho e o Catuai Amarelo sdo
os cultivares que predominam.

3.2 - Resultados Econoémicos

Os resultados apresentados fornecem
subsidios ao investidor quanto a tomada de deci-
sdo com base no critério de dois parametros, ou
seja, que associa a dimenséao do indicador ao ris-
co e sao apresentados na forma de probabilida-
de. Esses resultados mostram os indicadores de
viabilidade econémica dos investimentos relacio-
nando a dimensao do indicador e a probabilidade
de sua obtengéo.

Os resultados nas tabelas 2 a 5 mos-
tram na segunda e terceira coluna, a média e o
desvio padrdo de cada indicador, obtidos a partir
de 1.000 simulagbes, utilizando as distribuicdes
das variaveis. Na coluna Limite (L), sdo apresen-
tados os valores esperados do indicador, e quan-
do possivel, foram informados pelos produtores.
Na ultima coluna séo apresentados os resultados
referentes ao risco, ou seja, mostra a probabilida-
de de o indicador ser maior que o valor estabele-
cido na coluna Limite. Quanto maior o valor da
probabilidade, maior a chance do indicador ser
superior ao valor limite.

Os resultados mostram que os indica-
dores de atratividade dos investimentos em um
sistema de cultivo de café irrigado e mecanizado
na regiao de Botucatu sdo bastante favoraveis,
em todos os indicadores determinados. A Taxa
Interna de Retorno, que foi de 61,3%, apresenta
100% de probabilidade de ser superior ao limite,
que foi estabelecido com base no custo de opor-
tunidade do capital (12% ao ano).

O Valor Presente Liquido mostrou tam-
bém elevada atratividade dos investimentos nesse
sistema, em média, R$54.448/ha, com probabili-
dade de 99,0% de ser superior ao esperado pelo
produtor, embora verifique-se a necessidade de ca-
pitalizacdo do produtor, pois os custos, indicados
pelos custos totais atualizados (CTA), séo relativa-
mente elevados, em média, de R$45.915,00/ha. O
valor obtido para o indicador RBC aponta também
para a atratividade do sistema, pois € superior a
um. A dimenséo do indicador (2,2) mostra que as
receitas sdo, em média, 1,2 vez superior aos
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TABELA 1 - Cenarios Identificados com Variagdo de Custo Unitario e Adensamento de Plantio, para os
Sistemas Produtivos Irrigado e Convencional de Café na Regido de Botucatu, Estado de

Sa0 Paulo, Safra 2003/04

Sistema irrigado

Sistema convencional

Cenario

1 2 3 4
Custos de formagdo (R$/ha) 11.625 9.036 5.968 6.386
Populagéo de plantas (plantas/ha) 10.000 5.556 3.334 4.464
Custo anual de produgao (R$/ha) 5.967 5.967 4735 4.735
Produtividades minima e maxima (sc./ha) 71-100 51-61 24-38 33-56
Produgao modal (sc./ha) 79 54 28 37,5

Fonte: Dados da pesquisa.

TABELA 2 - Resultados para Café Irrigado Mecanizado, Densidade de Plantio de 10.000 plantas por ha,
Regido de Botucatu, Estado de Sao Paulo, Safra 2003/04

Probabilidade (I>L)

Indicador (1) Média Desvio padrédo  Limite (L) %)
Taxa Interna de Retorno (TIR) (%) 61,3 0,11 12,0 100,00
Valor Presente Liquido (VPL a 12%) (R$/ha) 54.884 10.061 25.000 99,0
Relagao Beneficio Custo (RBC) 22 0.222 1,50 99,0
Payback Simples (PBS) (anos) 2.6 0.686 3,00 8,4
Payback Econémico (PBE a 12%) (anos) 3,0 0.822 3,00 19,9
Custo Total Atualizado (CTA a 12%) (R$) 45.915 1244.91 45..000 771
Custo Total Unitario (CTU) (R$/sc.) 84,4 1,95 80,00 99,0

Fonte: Dados da pesquisa.

TABELA 3 - Resultados para Café Irrigado Mecanizado, Densidade de Plantio de 5.556 plantas por ha,
Regiéo de Botucatu, Estado de Sao Paulo, Safra 2003/04

Desvio

Probabilidade (I>L)

Indicador (1) Média padréo Limite (L) (%)
Taxa Interna de Retorno (TIR) (%) 43,2 0,098 12,0 99,9
Valor Presente Liquido (VPL a 12%) (R$/ha) 23.197 6..691 5.000 99,6
Relagao Beneficio Custo (RBC) 1.539 0,156 1,10 99,6
Payback Simples (PBS) (anos) 3,33 1,07 5,00 3,9
Payback Econémico (PBE a 12%) (anos) 3,95 1,43 3,00 2,9
Custo Total Atualizado (CTA a 12%) (R$) 43106.052 666 43.000 55,6
Custo total unitario (CTU) (R$/sc.) 120,62 1,51 120,0 65,8

Fonte: Dados da pesquisa.

TABELA 4 - Resultados para Café em Sistema Convencional, Densidade de Plantio de 4.464 plantas por

ha, Regido de Botucatu, Estado de Sao Paulo, Safra 2003/04

Probabilidade (I>L)

Indicador (1) Média Desvio padrédo  Limite (L) (%)
Taxa Interna de Retorno (TIR) (%) 47,3 0,111 12,0 99,0
Valor Presente Liquido (VPL a 12%) (R$/ha) 16.715 5.021 13.000 76,2
Relagao Beneficio Custo (RBC) 1,496 0,163 1,10 99,0
Payback Simples (PBS) (anos) 3,33 1,11 3,00 34,1
Payback Econémico (PBE a 12%) (anos) 3,97 1,56 4,00 28,1
Custo Total Atualizado (CTA a 12%) (R$/ha) 34.006 1.531 33.300 74,4
Custo total unitario saca (CTU) (R$/sc.) 124,97 4,56 120,0 86,6

Fonte: Dados da pesquisa.
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TABELA 5 - Resultados para Café em Sistema Convencional, Densidade de Plantio de 3.334 plantas por
ha, Regiéo de Botucatu, Estado de Sao Paulo, Safra 2003/04

Probabilidade (I>L)

Indicador (1) Média Desvio padrao Limite (L) (%)
Taxa Interna de Retorno (TIR) (%) 18,2 0,099 12,0 72,3
Valor Presente Liquido (VPL a 12%) (R$/ha) 2.382 3.827 3.000 43,3
Relagao Beneficio Custo (RBC) 1,072 0,115 1,00 72,2
Payback Simples (PBS) (anos) 5,99 2,68 5,0 47,9
Payback Econémico (PBE a 12%) (anos) 7,23 2,93 6,0 53,2
Custo Total Atualizado (CTA a 12%) (R$/ha) 33.601 1.301 30..000 99,7
Custos Totais Unitarios (CTU) (R$/sc.) 173,58 5,37 140,0 100,0

Fonte: Dados da pesquisa.

custos de formagao e produgao.

Os indicadores PBS e PBE mostram
que o tempo de retorno para os investimentos é
relativamente rapido, 2,6 e 3 anos respectiva-
mente. Os resultados mostram também que a
probabilidade de o retorno do investimento verifi-
car-se apos o esperado pelo produtor é relativa-
mente reduzido, de 8,4% e 19,9%, para o PBS e
o PBE, respectivamente. Os Custos Totais Unita-
rios, em média de R$84,4/saca, apresentam pro-
babilidade de 99% de serem superiores aos es-
perados pelo produtor neste sistema (R$80,00).

Para o sistema irrigado e mecanizado
com menor adensamento de plantio (5.556 plan-
tas por ha), os indicadores mostraram menor
atratividade do investimento, que decorre dos in-
vestimentos iniciais semelhantes ao sistema de
plantio mais adensado, embora com faixas de
produtividade significativamente inferiores.

Ainda assim, os resultados mostram
que os investimentos neste sistema de produgéo
para a regido de Botucatu sdo atrativos. A TIR, de
43,2%, apresenta-se superior ao custo de opor-
tunidade do capital. Os indicadores VPL e RBC,
cujos valores médios de R$23.197,00 e 1,539,
respectivamente, também sdo superiores aos va-
lores esperados pelos produtores.

O tempo de retorno do investimento,
dados pelos indicadores PBS e PBE, também é
relativamente reduzido, de 3,3 e 2,9 anos. Além
disso, apresentam baixa probabilidade de ser
maior que o tempo de retorno do investimento
esperado pelos produtores, de 3,9% e 2,9%, para
0 PBS e o0 PBE, respectivamente.

Os resultados apontam que, se houver
disponibilidade de capital e m&o-de-obra na re-
gido para implantar e conduzir o sistema irrigado
€ mecanizado, torna-se mais compensador, do
ponto de vista econémico, utilizar o sistema com
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maior adensamento de plantio em fungdo da se-
melhanga de custos de condugao e da maior pro-
dutividade do sistema mais adensado.

Para o sistema convencional, com
adensamento de plantio de 4.464 plantas por ha,
os resultados mostram semelhanga com alguns
dos indicadores dos sistema irrigado com menor
adensamento de plantio, como a TIR, o PBS e 0
PBE. Para os demais indicadores, os resultados
foram menos favoraveis que os observados nos
sistemas irrigados.

O sistema convencional exige menores
custos dos investimentos iniciais e de condugao da
cultura, o que implica menor CTA, mas em vista
dos menores niveis de produtividade, os Custos
Unitarios Totais (CTU) sao superiores aos dos  sis-
temas irrigados, com grande probabilidade de ser
maior que o esperado pelo produtor (86,6%).

Verifica-se também os maiores des-
vios-padrao dos indicadores em relagdo a média
para esse sistema em relagdo aos sistemas irri-
gados, indicando maior variabilidade dos indica-
dores, 0 que é esperado, uma vez que a irrigagao
pode conferir menor variagéo da produgao.

Comparativamente aos demais siste-
mas, o sistema convencional com 3.334 plantas
por ha mostra-se menos atrativo, embora com
resultados superiores aos esperados pelo produ-
tor. A TIR de 18,2% apresenta possibilidade de
72,3% de ficar acima do custo de oportunidade
do capital. O VPL, embora positivo, apresenta va-
lor relativamente pouco atrativo. O RBC é supe-
rior a um, mas sua dimens&o (1,072) indica que
as receitas do projeto sdo estimadas em apenas
7,2% superior aos custos.

O tempo de retorno do capital é relati-
vamente longo, em torno de 6 e 7 anos para os
indicadores PBS e PBE, respectivamente. Além
disso a chance de o tempo de retorno do investi-
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mento ser superior ao esperado € relativamente
elevada, em torno de 50%.

Embora os custos totais atualizados
sejam semelhantes ao sistema convencional com
maior densidade de plantio, os custos unitarios
sdo bem superiores, em razdo da menor faixa de
produtividade.

Em geral, verifica-se para este sistema
maiores probabilidades de obtengdo de resulta-
dos desfavoraveis para os investimentos nesse
sistema, em relagéo aos esperados pelos produ-
tores, com base nos produtores analisados da
regido de Botucatu.

Os produtores que adotam este siste-
ma, em geral, dirigem maior atencdo aos custos
de curto prazo, ou seja, se 0s precos durante a
safra cobrem os custos operacionais na fase de
producao, eles consideram a atividade remune-
radora e ndo se atentam para a necessidade de
cobrir também os custos iniciais dos investimen-
tos, conforme constatado em pesquisa de campo.

Outro resultado obtido é a fungdo den-
sidade, que divide os resultados possiveis dos in-
dicadores econdmicos em 15 classes e relaciona
com a freqiiéncia de obtencéo desses resultados
durante o processo de simulagéo.

Para os principais indicadores de viabi-
lidade econdmica de investimentos sdo apresen-
tadas, em cada um dos cenarios, as classes mais
freqlientes de resultados e, portanto, com maiores
possibilidades de obten¢do, bem como seus res-
pectivos limites, extraidos da fungao densidade.

No sistema irrigado, nas duas densida-
des de plantio analisadas, a classe mais freqliente
para todos os indicadores apresentaram frequén-
cia relativamente baixa, indicando relativa dis-
persao dos indicadores obtidos (Tabelas 6 e 7).

No sistema convencional, nas duas
densidades de plantio, também verifica-se que as
classes mais frequiente dos indicadores econémi-

cos analisados apresentaram frequéncia relativa-
mente baixa (Tabela 8).

No sistema convencional com 3.334
plantas/ha, verifica-se que, para os indicadores
VPL e RBC, os limites inferiores das classes mais
freqlientes estao proximos dos limites de rejeicdo
de projetos de investimento, que sdo zero para o
VPL e um para o RBC, o que aponta para risco de
ocorréncia de retornos econémicos desfavoraveis
(Tabela 9).

4 - CONCLUSAO

O sistema irrigado e mecanizado com
maior adensamento de plantio mostrou melhores
resultados econdmicos, para todos os indicado-
res, com baixo risco de obter resultados desfavo-
raveis. Ja o sistema convencional, com menor
numero de plantas por ha, resultou nos piores in-
dicadores de viabilidade econémica do investi-
mento na regido analisada.

O sistema convencional com maior
adensamento de plantio tem probabilidade de ser
tao atrativo quanto o sistema irrigado com 5.556
plantas por ha, dada a semelhanca de alguns in-
dicadores de viabilidade econdmica entre os dois
sistemas presentes na regido.

Embora compensador, o investimento
em sistemas irrigados e adensados exigem maior
mobilizagdo de capital e mao-de-obra na implan-
tacdo e conducgéo da cultura. Assim, uma vez imo-
bilizado o investimento em irrigacdo, e havendo
disponibilidade de mé&o-de-obra durante a vida util
da cultura, torna-se compensador para o produtor,
nas condicdes econdmicas e edafoclimaticas da
regido, adotar sistemas mais adensados, uma vez
que os retornos sdo significativamente maiores
quanto maior o adensamento de plantio, em fun-
¢&o do aumento expressivo da produtividade.

TABELA 6 - Classes de Maiores Frequéncias e Limites Superior e Inferior para os Indicadores de Ren-
tabilidade Econémica, em Sistema Irrigado e Mecanizado, com 10.000 plantas/ha, Regido de
Botucatu, Estado de Sao Paulo, Safra 2003/04

Indicador (1) Limite inferior Limite superior Frequér}g/loe;
Taxa Interna de Retorno (TIR) (%) 61,6 66,7 17,0
Valor Presente Liquido (VPL a 12%) (R$/ha) 50.133 54.723 17,5
Relagao Beneficio Custo (RBC) 2,162 2,262 17,8
Custo Total Atualizado (CTA a 12%) (R$/ha) 45.665 46..224 17,4
Custo Total Unitario (CTU) (R$/sc.) 84,46 85,49 16,9

Fonte: Dados da pesquisa.

Informagdes Econdmicas, SP, v.35, n.4, abr. 2005.



59

TABELA 7 - Classes de Maiores Frequiéncias e Limites Superior e Inferior para os Indicadores de Renta-
bilidade Econdmica, em Sistema Irrigado e Mecanizado, com 5.556 plantas/ha, Regido de
Botucatu, Estado de Sao Paulo, Safra 2003/04

Indicador (1) Limite inferior Limite superior Frequér}g/loe;
Taxa Interna de Retorno (TIR) (%) 39,5 441 22,5
Valor Presente Liquido (VPL a 12%) (R$/ha) 24.654 28.109 19,6
Relagao Beneficio Custo (RBC) 1,566 1,645 19,3
Custo Total Atualizado (CTA a 12%) (R$/ha) 42.930 43.233 18,3
Custo Total Unitario (CTU) (R$/sc.) 120,30 120,97 17,8

Fonte: Dados da pesquisa.

TABELA 8 - Classes de Maiores Freqliéncias e Limites Superior e Inferior para os Indicadores de Renta-
bilidade Econémica, em Sistema Convencional, com 4.464 plantas/ha, Regido de Botucatu,
Estado de Sao Paulo, Safra 2003/04

Indicador (1) Limite inferior Limite superior Frequerzt;oa)
Taxa Interna de Retorno (TIR) (%) 38,3 43,7 18,8
Valor Presente Liquido (VPL a 12%) (R$/ha) 14.555 17.531 21,9
Relagao Beneficio Custo (RBC) 1,441 1,531 22,3
Custo Total Atualizado (CTA a 12%) (R$/ha) 33.757 34378.590 16,4
Custo Total Unitario (CTU) (R$/sc.) 124.275 126.909 17,1

Fonte: Dados da pesquisa.

TABELA 9 - Classes de Maiores Freqliéncias e Limites Superior e Inferior para os Indicadores de Renta-
bilidade Econémica, em Sistema Convencional, com 3.334 plantas/ha, Regido de Botucatu,
Estado de Sao Paulo, Safra 2003/04

Indicador (1) Limite inferior Limite superior Frequen((g/:)a;
Taxa Interna de Retorno (TIR) (%) 20,9 24,3 13,6
Valor Presente Liquido (VPL a 12%) (R$/ha) 251 2124 18,8
Relagao Beneficio Custo (RBC) 1,020 1,075 18,9
Custo Total Atualizado (CTA a 12%) (R$/ha) 33.050 33..664 19,5
Custo Total Unitario (CTU) (R$/sc.) 173,62 175,89 17,2

Fonte: Dados da pesquisa.
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ANALISE DE INVESTIMENTOS DA PRODUGAO DE CAFE NOS SISTEMAS IRRIGADO
E CONVENCIONAL, NA REGIAO DE BOTUCATU, ESTADO DE SAO PAULO

RESUMO: O objetivo deste trabalho foi analisar o retorno sobre investimentos em sistema irri-
gado e convencional da cultura de café na regido de Botucatu, Estado de S&o Paulo, sob condi¢cbes de
risco. Foi utilizado o método de Monte Carlo para simular as variaveis pregos, investimentos iniciais e
produtividade. Os resultados mostraram maior viabilidade econémica para os sistemas irrigados e meca-
nizados, com maior densidade de plantio e piores resultados econémicos para o sistema convencional,
com menor adensamento de plantio. Embora compensador, este sistema exige maiores niveis de capita-
lizagdo em fungédo dos elevados custos de implantagao e condugéo da cultura.

Palavras-chave: coffea arabica, sistemas de produgéo, retorno econémico.

INVESTMENTS EVALUATION OF COFFEE PRODUCTION IN IRRIGATED AND CONVENTIONAL
SYSTEMS, IN THE BOTUCATU REGION, SAO PAULO STATE

ABSTRACT: This work aims to evaluate retums on investments in coffee crops utilizing con-
ventional and irrigated production systems in Botucatu, Sdo Paulo State, under risk conditions. The
Monte Carlo method was used to simulate prices, initial investments and coffee yield. The results showed
better economic results for irrigated and mechanized production systems with higher density plantings,
and worse economic results for conventional systems with lower density plantings. Despite achieving
better results, the irrigated systems demand greater capitalization levels due to high initial investments
and production costs.

Key-words: coffea arabica, production systems, economic returns.
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