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1 -INTRODUGAO

No litoral sul do Estado de Séo Paulo,
conflitos ambientais relacionados as formas de
uso das propriedades rurais, geralmente situadas
no interior ou no entorno do Parque Estadual Ser-
ra do Mar, area de protegdo ambiental, desenca-
dearam a mobilizacdo de produtores e agentes
de assisténcia técnica rural, demandando agdes
de pesquisa e desenvolvimento em praticas sus-
tentaveis de piscicultura como alternativas aos
modelos convencionais em curso na regiao, ba-
seados principalmente na criagdo de espécies
exdticas (SILVA et al., 2011).

Entre as espécies nativas com poten-
cial para a piscicultura brasileira, algumas de
pequeno porte, da familia Characidae, popular-
mente conhecidas como lambaris, tém recebido
maior atengéo por parte dos piscicultores, devido
a caracteristicas zootécnicas favoraveis a produ-
¢ao em cativeiro (PORTO-FORESTI et al., 2011).

O lambari-da-mata-atlantica (Deutero-
don iguape) € uma espécie endémica de peque-
nos rios e riachos costeiros do Estado de S&o
Paulo e apesar de relativamente bem estudada,
principalmente no que se refere a sua sistematica
e ecologia, em ambiente natural, pesquisas re-
lacionadas a produgéo em cativeiro permanecem
inexistentes (LOPES et al., 2013).

A produgéo de lambaris no Estado de
Sao Paulo baseia-se principalmente na criagdo do
lambari-do-rabo-amarelo (Astyanax altiparanae),
sendo comercializada majoritariamente na forma
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de isca-viva (SABBAG et al., 2011), sobretudo
para a captura do tucunaré (Cichla spp.) e da pes-
cada do Piaui (Plagioscion squamosissimus) nas
represas dos rios Tieté e Parana.

As possibilidades de mercado para D.
iguape no litoral paulista sdo consideradas mais
amplas em relagdo as demais regides, ja que es-
tudo recente identificou, além da possibilidade de
venda como isca-viva para pesca esportiva local,
outros canais adicionais de comercializagdo da es-
pécie para consumo humano, a partir de diversos
equipamentos de comercializagao, tais como pei-
xarias, bares, restaurantes e quiosques de praia,
havendo inclusive demanda para utilizagdo como
peixe forrageiro em lojas de aquariofilia e aquarios
publicos da regido (SILVA et al., 2011).

Neste sentido, inserido no contexto
socioecondmico e ambiental, o objetivo deste es-
tudo foi analisar economicamente a rentabilidade
da produgéo de alevinos do lambari D. iguape,
obtidos por desova induzida com utilizagéo de ex-
trato hipofisario de carpa, visando fomentar a pis-
cicultura de espécies nativas e orientar os produ-
tores da regido que tenham interesse em investir
na reproducao e alevinagem de lambaris.

2 - MATERIAL E METODOS

Os dados zootécnicos da reproducao e
alevinagem foram obtidos em Lopes et al. (2013).
Os reprodutores de lambaris foram capturados no
ambiente natural, entre janeiro e marco de 2011,
em riachos da zona rural de Mongagua, munici-
pio do litoral sul do Estado de Sdo Paulo. Apés a
captura, os peixes foram estocados com segre-
gacao de sexos, em viveiros escavados, na den-
sidade de 140 g m?, e alimentados duas vezes
ao dia com ragéo comercial extrusada para alevi-
nos de peixes tropicais, contendo 32% de protei-
na bruta e 3.000 kcal de energia bruta.

A selegao de fémeas foi realizada prin-
cipalmente pela observagdo dos caracteres se-



Xuais externos, indicativos de maturagao, tais
como: abdome ligeiramente abaulado, vasculari-
zagao das regides pélvica e escapular e papila
urogenital avermelhada e intumescida.

Os machos foram selecionados pela
observagao de fluéncia de sémen por leve com-
presséao do abdome. Também se adotou o critério
de buscar sele¢gdes de grupos com peso mais
uniforme possivel, de aproximadamente 37 + 4 g
e de 26 + 3 g para fémeas e machos, respecti-
vamente.

Apls quatro meses de estocagem, fo-
ram realizados 11 experimentos de desova indu-
zida de D. iguape, utilizando-se a propor¢éo de
dois machos para cada fémea (LOPES et al,,
2013).

As injecdes utilizaram extrato bruto de
hipdfise de carpa, diluido em solugéo fisiologica
contendo 0,7% de cloreto de sddio, e foram aplica-
das intraperitonealmente, junto a base da nadadei-
ra peitoral, com seringas hipodérmicas de 0,3 ml.
Os machos receberam dose Unica de 2 mg kg'1 e
as fémeas duas doses: a primeira de 0,6 mg kg'1 e
a segunda de 6 mg kg'1, com intervalo de 9 horas
entre as aplicagdes (LOPES et al., 2013).

A alevinagem foi realizada em viveiros
escavados, cobertos com telas de protegdo anti-
passaros, previamente preparados com calagem
(100 g m? de calcario dolomitico) e adubago
inicial com 200 g m de esterco de aves.

A tabela 1 apresenta os principais fato-
res de producao utilizados neste estudo, realizado
em junho de 2014, considerando duas condicdes
diferentes de sobrevivéncia na alevinagem, ou
seja, condicdo A = 50% e condi¢édo B = 70%.

Na elaboracdo do projeto executivo,
considerou-se como base um modelo de piscicul-
tura comum na regido, objetivando orientar qual-
quer produtor com relagdo ao investimento ne-
cessario para iniciar a atividade econdmica de
producao de alevinos de lambaris.

Foram previstas as contrata¢cdes de um
empregado permanente e dois eventuais, que
atuariam nos periodos de despesca e que rece-
beriam treinamento do proprio empreendedor,
com remuneragdo mensal de R$800,00, valor
superior a um salario minimo vigente no pais
(R$724,00 - junho de 2014). A aquisigéo e utiliza-
¢ao de um veiculo utilitario também foram previs-
tas para auxiliar na compra de insumos e comer-
cializagao da producgéo.
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Na avaliagdo econbmica, foram consi-
derados os custos, a renda e o lucro obtido para
a produgéo de alevinos, utilizando analises par-
ciais do orgamento para comparar custos e varia-
¢bes de receitas em cada situagdo proposta
(SHANG; LEUNG; LING, 1998).

Para o calculo do custo de producéo,
considerou-se a estrutura do custo operacional
de producéo utilizada pelo Instituto de Economia
Agricola do Estado de S&o Paulo (IEA), proposta
por Matsunaga, Bemelmans e Toledo (1976), re-
presentada pelos indicadores:

a) Custo Operacional Efetivo (COE), no qual sdo
incluidas as despesas com: mao de obra per-
manente e eventual, ragcdo para reprodutores
e alevinos, horménios, material para calagem
e adubacgao dos viveiros e despesas de infra-
estrutura;

b) Custo Operacional Total (COT), que inclui a
soma do COE acrescida dos encargos soci-
ais, quando se tratar de mao de obra (contri-
buicao ao INSS, férias e outras despesas), uti-
lizando-se para esse calculo o valor de 40%
do custo gasto com mao de obra (SANCHES
et al., 2006); encargos financeiros, estimados
como sendo uma taxa de juros anual que in-
cide sobre a metade do COE no ciclo de pro-
ducao; e a depreciagdo dos equipamentos e
reprodutores;

c¢) Custo Total de Produgdo (CTP), que é a soma
do COT adicionada aos custos relativos a de-
preciagéo anual das instalagdes e juros anuais
do capital referente ao investimento.

Para a analise econdmica proposta,
considerou-se um horizonte de tempo de explo-
racdo de dez anos, com o investimento aplicado
integralmente no ano zero.

Como indicador de rentabilidade, op-
tou-se pela Taxa Interna de Retorno (TIR), que
leva em conta a variagéo do capital ao longo do
tempo. A TIR pode ser considerada como a taxa
de juros recebida para um investimento durante
determinado periodo, dentro de intervalos regu-
lares em que sdo efetuados pagamentos para
cobrir todas as despesas com a criagéo e recei-
tas obtidas com a venda do produto (fluxo de
caixa). A TIR permite mostrar a situagdo do
caixa da atividade e constitui o resultado para
cobrir demais custos fixos, riscos, retorno do
capital e capacidade empresarial (MARTIN et
al., 1994).
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TABELA 1 - Fatores Estimados para Produg¢édo de Pés-larvas e Alevinos do Lambari (Deuterodon Igua-
pe), Mongagua, Litoral Sul do Estado de S&o Paulo, Junho de 2014

indice Valor
Desovas por ano (n. de ciclos) 1
Tempo de larvicultura (dias) 30
Taxa de alimentagao de matrizes (% biomassa) 1,5
Peso médio - fémeas (g) 37
Peso médio - machos (g) 26
Area de viveiros para reprodutores (m?) 700
Area de viveiros para produgao de alevinos (mz) 7.000
Numero total de fémeas 700
Numero total de machos 1.400
Numero de pds-larvas produzidas por fémea 3.300
Total de pos-larvas produzidas (mil ano™) 2.310
Taxa de sobrevivéncia alevinagem (%) - Condigdo A 50
Taxa de sobrevivéncia alevinagem (%) - Condi¢éo B 70
Tempo de alevinagem (dias) 30
Numero de alevinos produzidos (mil ano™) - Condicio A 1.155
Numero de alevinos produzidos (mil ano™") - Condigdo B 1.617

Fonte: Lopes et al. (2013).

Ao se avaliar um projeto pela TIR, veri-
fica-se que ele s6 é economicamente viavel
quando essa taxa for superior a uma determinada
taxa de atratividade (NOGUEIRA, 2007). A taxa
minima de atratividade considerada neste estudo
foi de 10,75% a.a. (referente a maio de 2014),
equivalente aos juros que poderiam ser recebidos
em aplicagbes financeiras (taxa Selic) e superior
a caderneta de poupanga e os disponiveis em
empréstimos bancarios subsidiados pelo governo
visando esse tipo de atividade, como o Programa
de Geracdo de Emprego e Renda (PROGER),
Programa Nacional de Fortalecimento da Agricul-
tura Familiar (PRONAF), etc.

Ao se empregar a TIR, utilizando-se a
estimativa do fluxo de caixa para avaliar o siste-
ma de criagdo proposto, € possivel obter o Perio-
do de Recuperagdo do Capital investido (PRC),
definido como o numero de anos necessarios
para que a empresa recupere o capital inicial
investido no projeto (NOGUEIRA, 2007), e tam-
bém o Valor Presente Liquido (VPL), que é o
valor atual da série de receitas futuras, por um
periodo, descontada a taxa de juros, subtraida do
investimento liquido.

Considerou-se também um indicador
de custo em termos de unidades produzidas, de-
nominado Ponto de Nivelamento (PN), que de-
termina qual é a produgdo minima necessaria
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para cobrir o custo, dado um prego de venda do

milheiro dos alevinos (P,), conforme segue: PN =

COT/P,

QOutros indicadores de avaliagdo de
rentabilidade adotados neste estudo foram des-
critos em Martin et al. (1994):

a) Receita Bruta (RB): é a produgédo do milheiro
de alevinos ou de pés-larvas multiplicada pelo
precgo de venda praticado no mercado.

b) Lucro Operacional (LO): diferenga entre RB e
COT. Esse indicador mede a lucratividade no
curto prazo, mostrando as condi¢des financei-
ras e operacionais da atividade. Desse modo,
tem-se: LO=RB - COT,;

¢) Margem Bruta (MB): margem em relagdo ao
COT, isto &, o resultado obtido apds o produ-
tor arcar com o custo operacional, conside-
rando determinado preco de venda do milhei-
ro de alevinos de lambari e a produtividade do
sistema de produgdo. Formalizando, tem-se:
MB = (RB— COT)/COT x 100,

d) indice de Lucratividade (IL): relagdo entre LO e
RB, em porcentagem. Indicador importante
que mostra a taxa disponivel de receita da ati-
vidade apds o pagamento de todos os custos
operacionais. Entéo: IL = (LO/RB) x 100.

e) Fluxo de Caixa (FC): constitui a soma algébri-
ca das entradas (Receita Bruta) e das despe-
sas efetuadas durante o ciclo da atividade. E



um instrumento que possibilita identificar um
fluxo liquido financeiro a cada ano, que sera
utilizado para o calculo da TIR. Segundo Mar-
tin et al. (1994), permite mostrar a situagdo do
caixa da atividade e constitui o resultado para
cobrir demais custos fixos, riscos, retorno do
capital e capacidade empresarial.

Para estruturar o FC, foram considera-
das as despesas referentes ao investimento ini-
cial no primeiro ano (considerado ano zero) € o
COE acrescido dos encargos financeiros, sociais
de méo de obra e juros anuais do capital referen-
te ao investimento.

Na producéo de alevinos, foram feitas
estimativas de Fluxo de Caixa com base em
dois pregos de venda para o milheiro produzido
(R$90,00 e R$120,00), valores comumente
praticados pelos produtores do Estado de Sao
Paulo, variando de acordo com a procura pelo
produto.

Em ambas as condigbes, para avaliar o
impacto nos indices de TIR e VPL obtidos pelos
precos de venda praticados, considerou-se a
possibilidade de uma perda total anual da produ-
¢ao, que poderia ocasionalmente ocorrer devido
a qualquer imprevisto, como roubo, doencgas, en-
chentes, etc.

3 - RESULTADOS E DISCUSSAO

O investimento necessario para a im-
plantacdo de um laboratério de reprodugdo e
adequacao de viveiros para produgao de alevinos
de lambari foi de R$345.916,52 (Tabela 2), sendo
que, desse total, deve-se destacar o custo da
aquisi¢ao do terreno, que representou, aproxima-
damente, 52% do investimento. Furlaneto e Es-
perancin (2009) relatam que, para as pequenas
propriedades dedicadas a piscicultura, podera
ocorrer desestimulo na instalagéo de novos proje-
tos devido ao elevado investimento inicial e ao
tempo de retorno do capital.

Para o conjunto de equipamentos que
compuseram o investimento, considerou-se vida
util de 3, 5 e 10 anos, com a depreciagdao em
fungéo da durabilidade e frequéncia de utilizagao.
A depreciacdo linear dos bens de capital, que
totalizou R$18.852,67, reflete a importancia de
contabilizagéo dos ativos (capital fixo). Segundo
Kuhnen (2005), a depreciacéo linear é o método
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mais simples e utilizado, pois consiste em dividir
o valor do bem pela sua vida util em anos.

O CTP anual de alevinos de
R$83.329,54 (Tabela 3) corresponde a 24,09%
do valor do investimento (Tabela 2), demonstran-
do um baixo valor de custeio para manutencao
da atividade. Os custos com insumos somaram
47,1% do custo total de producéo.

Na tabela 3, observa-se que o COT
anual na producdo de alevinos foi de
R$69.429,07. Esse valor foi utilizado no célculo
do fluxo de caixa para a estimativa da TIR e do
VPL (MARTIN et al., 1994).

Analisando apenas os custos de produ-
¢ao obtidos, a producéo de alevinos em ambas as
condicdes apresenta-se interessante. Observa-
-se que os custos de produgao (COE, COT e CTP)
sd0 inferiores aos pregos usuais de primeira co-
mercializagao nas condi¢cdes A e B (Tabela 4).

Graeff et al. (2001) analisaram a viabili-
dade econbmica de estocagem de alevinos de
carpa comum Cyprinus carpio no inverno, em altas
densidades. Com dois ciclos de produgdo por ano,
obtiveram um custo total de producao do milheiro
de alevinos oscilando entre R$71,40 e R$53,74
nas densidades de 5 a 20 alevinos m, respecti-
vamente, valores proximos aos obtidos para o
milheiro de lambari nas duas condigbes propostas
(Tabela 4).

Observa-se que a TIR variou de -0,04%
a 15,09% na condicdo A e de 17,68% a 34,11%
na condicdo B. O indice de lucratividade variou
de 33,21% a 49,91% na condi¢éo A e de 52,29%
a 64,22% na condicdo B. O preco de venda de
R$90,00 na condigdo A proporcionou resultado
inferior a taxa de atratividade, estipulada em
10,75% a.a. Nota-se que, mesmo apresentando
um Lucro Operacional positivo para a condicdo A
(R$90,00), o VPL ficou negativo devido ao valor
do investimento inicial (Tabela 5 e Figura 1).

Considerando apenas valores de co-
mercializagdo para TIR maiores que a taxa de
atratividade, o ponto de nivelamento evidenciou a
viabilidade da produgéo de alevinos na condi¢ao
A, com a produgao minima de 578.580 alevinos
ano’ (Tabela 5). Estes resultados demonstram
que a atividade em si, foi, aproximadamente,
100% superior a producéo de equilibrio, poden-
do-se inferir que o projeto em questao, suposta-
mente, trabalhou de forma racional os fatores de
producao terra, mao de obra e capital.
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TABELA 2 - Projegéo de Investimento para Producédo de Alevinos do Lambari (Deuterodon Iguape),
Mongagua, Litoral Sul do Estado de Sao Paulo, Junho de 2014

(em R$)
ltem Quantidade Preco r;/;)%a'lsig:glloe1 Deprec;arf:f; anu;i;rg(sg Total
total (em anos) @) caplt?tl)) (a)*+(b)
1 - Aquisi¢do do terreno 1 180.000,00 - - 10.800,00 10.800,00
2 - Construgao civil
2.1 - Laboratdrio 1 30.000,00 20 1.500,00 1.800,00 3.300,00
2.2 - Depésito 1 15.000,00 20 750,00 900,00 1.650,00
2.3 - Viveiros escavados 6 18.000,00 10 1.800,00 1.080,00 2.880,00
2.4 - Reformas e adequacgoes 1 5.000,00 10 500,00 300,00 800,00
2.5 - Mao de obra para construgao civil 216 dh 13.031,28 - - 781,88 781,88
3 - Equipamentos
3.1 - Caixas d'agua de 1.000 litros 9 2.700,00 10 270,00 162,00 432,00
3.2 - Incubadoras de 200 litros 2 1.800,00 10 180,00 108,00 288,00
3.3 - Rede de despesca 1 900,00 5(1) 180,00 54,00 234,00
3.4 - Rede antipassaros 9 1.200,00 3(3) 400,00 72,00 472,00
3.5 - Rogadeira motorizada 1 750,00 5(1) 150,00 45,00 195,00
3.6 - Medidor de oxigénio 1 2.000,00 10 200,00 120,00 320,00
3.7 - Medidor de pH 1 700,00 5(1) 140,00 42,00 182,00
3.8 - Kit andlise de agua 1 580,00 3(3) 193,33 34,80 228,13
3.9 - Termdmetro de imerséo 10 600,00 5(1) 120,00 36,00 156,00
3.10 - Compressor de ar 1 cv 1 1.900,00 5(1) 380,00 114,00 494,00
3.11 - Sistema de aeragéo 1 500,00 5(1) 100,00 30,00 130,00
3.12 - Balanga analitica digital 1 2.500,00 5(1) 500,00 150,00 650,00
3.13 - Balanga digital 40 kg 1 580,00 5(1) 116,00 34,80 150,80
3.14 - Vidraria e recipientes plasticos 1 500,00 3(3) 166,67 30,00 196,67
3.15 - Microscopio estereoscopio 1 1.800,00 10 180,00 108,00 288,00
3.16 - Caixa plastica para transporte 2 500,00 10 50,00 30,00 80,00
3.17 - Cilindro de oxigénio 1 1.500,00 10 150,00 90,00 240,00
3.18 - Hapas de desova 26 1.500,00 5(1) 300,00 90,00 390,00
3.19 - Veiculo utilitario 1 50.000,00 5(1) 10.000,00 3.000,00 13.000,00
3.20 - Computador e impressora 1 1.800,00 5(1) 360,00 108,00 468,00
4 - Aquisicao de reprodutores 2.100 500,00 3(3) 166,67 30,00 196,67
5 - Elaboragéo de projeto (3%) 10.075,24 - - - -
Total geral 345.916,52 - 18.852,67 9.350,48 28.203,14

"Vida Util e reposigéo ().
*Taxa de 12% a.a. sobre a metade do capital inicial.
Fonte: Dados da pesquisa.
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TABELA 3 - Projecdo de Custo Operacional por Ciclo (Anual) para Produgdo de Alevinos do Lambari
(Deuterodon Iguape), Mongagua, Litoral Sul do Estado de S&o Paulo, Junho de 2014

(em R$)
ltem cog FEncargos  Encargos coT Outros cTP
sociais’  financeiros custos fixos

1 - M&o de obra permanente 9.600,00  3.840,00 1.612,80 15.052,80 - 15.052,80
2 - Mé&o de obra temporaria 5.760,00 - 691,20 6.451,20 - 6.451,20
3 - Ragao para manut. de reprodutores 600,00 - 72,00 672,00 - 672,00

4 - Reprodugao e larvicultura
4.1 - Horménio 420,00 - 50,40 470,40 - 470,40
4.2 - Calcério 150,00 - 18,00 168,00 - 168,00
4.3 - Adubo orgéanico 180,00 - 21,60 201,60 - 201,60
4.4 - Ragéo para pos-larvas e alevinos 9.800,00 - 1.176,00 10.976,00 - 10.976,00
4.5 - Sacos plasticos de 60 litros 4.320,00 - 518,40 4.838,40 - 4.838,40
4.6 - Oxigénio 6.000,00 - 720,00 6.720,00 - 6.720,00
4.7 - Outros materiais 1.500,00 - 180,00  1.680,00 - 1.680,00
5 - Utilizagao do veiculo 2.800,00 - 336,00 3.136,00 - 3.136,00
6 - Material de escritorio 250,00 - 30,00 280,00 - 280,00
7 - Material de limpeza 500,00 - 60,00 560,00 - 560,00
8 - Agua, energia elétrica, telefone 3.500,00 - 420,00  3.920,00 - 3.920,00
9 - Deprec. construgao civil® - - 4.550,00 4.550,00
10 - Deprec. equipamentos e reprodutores3 - - 14.302,67 - 14.302,67
11 - Juros anuais do capital investido - - - 9.350,48 9.350,48
Total ciclo/ano 45.380,00 - 69.429,07 - 83.329,54

"Encargos sociais = 40% do desembolso.

*Encargos financeiros = 24% a.a. sobre a metade do COE adicionado aos encargos sociaiis.

3Deprecia(;éo estimada de acordo com a vida util.

Fonte: Dados da pesquisa.

TABELA 4 - Custo de Produgéo de Alevinos do Lambari (Deuterodon Iguape), nas Condigbes A e B,
Mongagua, Litoral Sul do Estado de Sao Paulo, Junho de 2014

Condigao A Condicao B
Quantidade de pés-larvas produzidas (mil ano™) 2.310 2.310
Taxa de sobrevivéncia alevinagem (%) 50 70
Quantidade de alevinos produzidos (mil ano™) 1.155 1.617
Custo operacional efetivo (R$ miI'1) 39,29 28,06
Custo operacional total (R$ mil™") 60,11 42,94
Custo total de produg&o (R$ mil™) 72,15 51,53

Fonte: Dados da pesquisa.

TABELA 5 - Analise de Custos e da Rentabilidade do Investimento na Producao de Alevinos do Lambari
(Deuterodon Iguape), nas Condigbes A e B, Mongagua, Litoral Sul do Estado de S&o Pau-

lo, Junho de 2014

indice Condicdo A Condicdo B

Fluxo de caixa - valor de venda (R$.mi|’1) 90,00 120,00 90,00 120,00
Receita Bruta (R$) 103.950,00 138.600,00 145.530,00 194.040,00
Lucro Operacional (R$) 34.520,93 69.170,93 76.100,93 124.610,93
Margem Bruta (%) 49,72 99,63 109,61 179,48
indice de Lucratividade (IL) (%) 33,21 49,91 52,29 64,22
Taxa Interna de Retorno (TIR) (%) -0,04% 15,09% 17,68% 34,11%
Valor Presente Liquido (VPL) — 10% (R$) -140.465,82 65.753,03 106.996,80 395.703,18
Periodo de Recuperagéo do Capital (anos) - 5,0 4,6 2,8
Ponto de Nivelamento (PN) (mil alevinos) 771,43 578,58 771,43 578,58

Fonte: Dados da pesquisa.
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Figura 1 - Andlise de Sensibilidade da Produgéo de Alevinos do Lambari (Deuterodon Iguape), nas Condigbes A e B, Considerando
Variagbes no Prego de Venda (R$90,00; R$120,00; R$150,00), Mongagua, Litoral Sul do Estado de S&o Paulo, Junho de

2014.
Fonte: Dados da pesquisa.

Na produgéo comercial do lambari-do-
-rabo-amarelo Astyanax altiparanae, Sabbag et al.
(2011) obtiveram lucro operacional de R$3.133,45
ciclo”, com uma lucratividade de 18,65% para
quatro meses de produgéo, a um prego de custo
em R$13,02 kg'1, que, convertendo para valores
anuais, corresponderia a um Lucro Operacional de
R$9.400,35, prego inferior a pior condigdo com o
menor preco de venda deste estudo, estimado em
R$34.520,93 (Tabela 5).

O PRC demonstrou que o retorno do
capital investido s6 nao € alcangado para o prego
de venda de R$90,00 na condigdo A, inviabili-
zando a comercializagdo nesse valor. Na condi-
c¢do A para R$120,00 e na condicdo B para
R$90,00, o retorno do capital so6 é atingido em 5,0
anos e 4,6 anos, respectivamente, resultados
considerados de risco, devido a demora do retor-
no do capital investido (SANCHES; SILVA; RA-
MO, 2014). Esse fato se deve ao alto valor do
investimento necessario para implantagdo da
atividade (Tabelas 2 e 5). Takahashi et al. (2004)
obtiveram PRC de 8,3 anos, VPL de US$291,07
(aproximadamente R$710,00) e TIR de 9% para
producdo de alevinos de piaugu (Leporinus ma-
crocephalus), demonstrando também a baixa
atratividade do investimento.

Sabbag et al. (2011) conseguiram, para
a criagao do lambari A. altiparanae, recuperar o
capital a partir do terceiro ano, com uma TIR de
25,68% e retorno de 89,0% ao produtor em cinco
anos. Esta rapida recuperacao se deve ao baixo
valor do investimento, da ordem de R$37.982,10,
cerca de nove vezes menor que o deste estudo,
que considerou a montagem e aquisi¢cdo de equi-
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pamentos do laboratério de reprodugao.

Averiguou-se que o maior VPL, com
taxa anual de 10,75%, para a produgédo de alevi-
nos na condigdo B, foi R$395.703,18, com preco
de venda de R$120,00 (Figura 1). Comercializan-
do o milheiro de alevinos a R$90,00 na condicéo
A, o VPL se tora negativo, o que inviabiliza a
venda neste precgo para esta condi¢éo (Tabela 5).

A possibilidade de ocorréncia de uma
perda anual total, devido a qualquer fator que pro-
porcione interrupgdo na produgdo, so torna inte-
ressante a comercializagdo na condi¢gdo B. Os
cenarios da condigdo A nao demonstraram viabi-
lidade econdmica pelo fato de a TIR estar abaixo
da taxa de atratividade (Tabela 6).

Este trabalho oferece parametros de
analise de custos para a produgao de alevinos do
lambari Deuterodon iguape, devendo o produtor
estar relacionado, diretamente, a gestdo técnica
da atividade que ainda é pioneira. Cabe a pes-
quisa e até mesmo aos produtores desenvolve-
rem alternativas de redugao dos custos de inves-
timento e melhoria da produtividade para garantir
melhor rentabilidade.

4 - CONCLUSOES

A producdo de alevinos do lambari,
(Deuterodon iguape), da forma proposta no estudo,
demonstra viabilidade econdémica, considerando
50% de sobrevivéncia, a partir do preco de venda
de R$120,00 o milheiro, valor comumente pra-
ticado no Estado de Sao Paulo. Taxas maiores de
sobrevivéncia (70%) propiciam a venda por
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TABELA 6 - Custos e Rentabilidade do Investimento na Produgéo de Alevinos do Lambari (Deuterodon
Ilguape), Diante da Possibilidade de Uma Perda Anual Total do Fluxo de Caixa, Mongagua,
Litoral Sul do Estado de S&o Paulo, Junho de 2014

indice Condigdo A Condigao B

Fluxo de Caixa - Valor de Venda (R$ mil™") 90,00 120,00 90,00 120,00
Taxa Interna de Retorno (TIR) (%) -5,78 9,52 12,11 28,53
Valor Presente Liquido (VPL) - 10,75% (R$) -202.854,50 -17.431,88 19.652,64 279.244,30

Fonte: Dados da pesquisa.

R$90,00. torna-se inviavel de acordo com os indicadores

Com piores condi¢cbes de sobrevivén- econdmicos utilizados (TIR e VPL) e ndo atrativa
cia e valores de comercializagdo, a produgao pela demora do retorno do capital investido.
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CUSTOS E VIABILIDADE ECONOMICA DA PRODUGAO DE
ALEVINOS DE LAMBARIS REPRODUZIDOS ARTIFICIALMENTE

RESUMO: Esta pesquisa analisou economicamente a rentabilidade da produgéo de alevinos
de lambari obtidos pela desova induzida por hipofisagcéo. Para dimensionar os custos de produgédo foram
considerados o Custo Operacional Efetivo (COE), Custo Operacional Total (COT) e o Custo Total de
Produgéo (CTP). Os indices para a avaliagao da rentabilidade foram o Valor Presente Liquido (VPL), a
Taxa Interna de Retorno (TIR) e o Periodo de Retorno do Capital (PRC). Em um horizonte de dez anos,
o maior VPL obtido foi R$395.703,18 para o prego de venda do milheiro de alevinos de R$120,00, consi-
derando a sobrevivéncia de 70%, e o menor foi de R$65.753,03, com 50% de sobrevivéncia. A TIR vari-
ou de -0,04% a 34,11%. O PRC demonstrou que, na melhor condi¢éo, o retorno do capital é atingido em
2,8 anos. A produgéo de alevinos demonstrou viabilidade econémica, considerando 50% e 70% de so-
brevivéncia, a partir do prego de venda do milheiro de alevinos de R$120,00 e R$90,00, respectivamen-
te.

Palavras-chave: Deuterodon iguape, custo de produgéo, Taxa Interna de Retorno, Valor Presente Liqui-
do.

COSTS AND ECONOMIC VIABILITY OF LAMBARI FINGERLING
PRODUCTION BY INDUCED SPAWNING

ABSTRACT: This work analyzed the economic profitability of “lambari” fingerlings when in-
duced to breed by hypophysation. To assess the production cost we considered the effective operational
cost (EOC), total operational cost (TOC) and total production cost (TPC). To evaluate profitability, we
used net present value (NPV), interal return rate (IRR) and pay back period (PBP). At a ten-year hori-
zon, the highest positive NPV obtained was R$395,703.18 for the purchase price of R$120.00 per thou-
sand fingerlings, assuming a 70% survival, whereas the lowest price was R$65,753.03, considering a
survival rate of 50%. The IRR ranged from -0.04% to 34.11%, whereas the PBP has shown that the re-
turn of capital is reached in 2.8 years in the best condition. Fingerling production has been shown to be
economically feasible assuming the survival rates of 50% and 70% and the sale prices of R$90.00
and R$120.00 per thousand, respectively.

Key-words: Deuterodon iguape, production cost, internal rate of return, net present value.
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