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RESUMO

O milho verde é uma olericola que apresenta alto valor agregado, no entanto, € de
suma importancia 0 acompanhamento dos custos para implantagdo de um projeto,
visto que a analise econbmica possibilita ao produtor melhor verificacdo da
rentabilidade do sistema adotado. Assim, o objetivo do estudo foi estimar os custos
de producéo e os indicadores de eficiéncia econémica da cultura do milho verde na
regido de Ipameri, Goids. Foram analisados os fatores internos e externos da
propriedade, possibilitando estipular o que, quanto, como e para quem produzir.
Para analise econdmica calculou-se o Custo Operacional Efetivo (COE) e Custo
Operacional Total (COT), além disso, foram utilizados os seguintes indicadores
econdmicos: Valor Presente Liquido (VPL), Relacdo Beneficio/Custo (RB/C) e
PayBack Atualizado, para projecdo em um periodo de cinco anos, com taxa de juros
de 7% ao ano. Obteve-se um COE de R$4.025,14.ha™ e COT de R$5.612,28.ha™
para a implantacdo do projeto, com isso o VPL resultou um valor de R$162.065,51,
enquanto o RB/C foi de 2,48 constatando o retorno de R$1,48 a cada R$1,00
investido e o Payback no 1° ano. Quanto a analise de sensibilidade o projeto
apresentou viabilidade econdmica em todos os cenarios estabelecidos. Portanto,
conclui-se que o cultivo de milho verde demonstrou ser viavel e de rapido retorno do
capital investido, nas condi¢des que foi realizado o estudo.

PALAVRAS-CHAVE: Custo de producao, indicadores econdmicos, rentabilidade.
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ECONOMIC AND FINANCIAL ANALYSIS OF THE DEPLOYMENT OF THE
CULTIVATION OF GREEN CORN

ABSTRACT

The corn is a olericola which features a high value aggregate, however, is of the
utmost importance the follow-up costs for implementation of a project, because the
economic analysis allows the producer better verification of the profitability of the
system adopted. Thus, the aim of this study to examine the economic feasibility of
growing corn on a property in the region of the Southeast. We analyzed the internal
and external factors of property, making it possible to stipulate what, how much, how
and for whom to produce. For economic analysis estimated the operating cost
Effective (COE) and Total Operating Cost (TOC), also used the following economic
indicators: net present value (NPV), benefit/cost (RB/C) and PayBack Updated, for
projection over a period of 5 years, with interest rate of 7% per year. It was obtained
a STRAIN of R$4.025,14.ha™ and TOC of R$5.612,28.ha™* for the implementation of
the project, the VPL resulted a value of R$162.065,51, while RB/C was R$2,48
noting the return of R$1,48 every R$1,00 invested and the Payback in the first year.
As for the sensitivity analysis the project presented economic viability in all scenarios.
Therefore, it is concluded that the cultivation of corn has been shown to be feasible
and rapid return of invested capital, on the conditions that the study was conducted.
KEYWORDS: Cost of production, economic indicators, profitability.

INTRODUCAO

O milho (Zea mays L.) € uma planta originaria da América Central,
pertencente a familia Graminae. Retratada como um dos cereais mais cultivados no
mundo, principalmente por fazer parte da alimentagcdo humana, animal e fornecer
matéria-prima para a industria (COUTO et al., 2017).

Em relacdo a produtividade do milho verde, a FIESP (2018) descreve que o
Departamento de Agricultura dos Estados Unidos — USDA prevé no levantamento da
safra mundial de milho 2018/19 uma producdo 3,9% menor nos EUA, devido a
expectativa de menor produtividade e area plantada. A China como segundo maior
produtor mundial deve ser recorde, com producdo estimada de 225,0 milhdes de
toneladas, e para o Brasil, terceiro produtor mundial, projetou-se um aumento de
10,3% sobre o volume colhido na safra 17/18, conforme a estimativa de area
plantada e produtividade.

Tratando-se do milho verde, este é classificado como uma olericola por
apresentar alto valor agregado, cultivo intensivo e ser destinado majoritariamente ao
consumo humano. Em consequéncia, refere-se a milho verde aquele que for colhido
e consumido antes da total conversdo do acucar em amido, ou seja, quando o0s
graos ainda estiverem macios (LUZ et al., 2014).

No milho verde, a parte consumida diretamente e utilizada na elaboracao de
pratos tradicionais no Brasil € o grdo, sendo comercializado basicamente na forma
de espiga, enlatados e subprodutos, tais como, curau, suco e pamonha. Com isso,
um dos atributos considerado pelo consumidor na comercializacdo do milho € o
tamanho das espigas, sendo importante a escolha de cultivares destinada a
producao de milho verde (SILVA et al., 2015).

Além de estar atento as questbes técnicas para uma boa producdo é
essencial conhecer e dominar a parte financeira de um empreendimento, pensando
nisso Silva et al., (2014) ressaltam que para que o produtor atenda a demanda e as
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necessidades do mercado consumidor, € fundamental que obtenham produtividades
elevadas, sustentaveis e minimize os custos de producéo.

O conhecimento dos custos de producdo em uma propriedade rural possibilita
verificar a rentabilidade, a lucratividade e a eficiéncia do sistema de producao
adotado pelo produtor rural (RICHETTI, 2016). A aplicacdo de determinada
tecnologia implica, diretamente, nos custos de producéo e determina a produtividade
da lavoura. Dessa forma, € de suma importancia o acompanhamento dos custos que
engloba o sistema de producdo, pois, durante levantamento das despesas, é
possivel determinar tanto elementos responsaveis pelo bom desempenho da
lavoura, como possiveis pontos de estrangulamentos do empreendimento agricola
(VASCONCELOS et al., 2002).

No entanto, como os estudos econémicos relacionados a cultura do milho
verde ainda estdo em processo de aperfeicoamento, faz-se necessario o
conhecimento dos custos e receitas para os produtores determinarem a viabilidade
de suas atividades. Visto tal necessidade o estudo teve como objetivo estimar 0s
custos de producéo e os indicadores de eficiéncia econémica da cultura do milho
verde na regiao de Ipameri, Goias.

MATERIAL E METODOS

A analise econbmica foi desenvolvida em uma area experimental da
Universidade Estadual de Goias, Campus Ipameri, cujas coordenadas geogréficas
sao: 17° 43’ 19” latitude S, 48° 09’ 35” longitude W e altitude de 764 m. O clima da
regido segundo a classificacdo de Kdppen € o clima tropical (AW), com estacdes
bem definidas, frio e seco no inverno e quente e Uumido no verado, expressando
temperatura média de 20°C (ALVARES et al., 2013) e o solo da area foi classificado
como Latossolo Vermelho-Amarelo Distréfico, conforme os parametros do Sistema
Brasileiro de Classificagdo de Solos (EMBRAPA, 2013). Analisou-se a situacao
econbmica da propriedade para observar os fatores internos, externos e com isso
possibilitar a verificagdo da infraestrutura disponivel, o quadro de funcionérios e
localizagdo do empreendimento. Diante da realidade do mercado regional,
averiguou-se a oferta e a demanda para o cultivo de milho verde, assim como 0s
custos com insumos e mao de obra para implantagcéo da cultura.

Considerou-se a estimativa do custo de milho verde em uma é&rea de seis
hectares no decorrer dos meses de agosto de 2017 a maio de 2018, com o intuito de
realizar o levantamento do capital a ser investido determinou-se a corre¢cédo do solo,
que abrange calagem e gessagem, incluindo as despesas de frete, analise de solo e
distribuicdo dos insumos. Além destes, houve o preparo do solo no qual realizou-se
0 processo de gradagem aradora e niveladora.

Perante o cenario estabelecido, a profundidade de plantio designada foi de
trés cm, utilizando sementes do hibrido AG 1051, em espacamento de 70 cm entre
linhas, perfazendo uma densidade de 55.000 plantas.ha™ (ALVAREZ et al., 2006),
no entanto, considerou-se que apenas 75% destas produzirdo espigas de qualidade
comercial, portanto a produtividade estipulada foi de 41.250 espigas.ha™. Na
adubac&o de base estimou-se uma aplicacéo de 400 kg.ha™ do formulado de NPK
04-30-16 e em cobertura 250 kg.ha™ de ureia.

Na realizagdo dos tratos culturais foram considerados: dessecacéo,
tratamento de sementes, aplicacdo de defensivos e mao de obra essencial para a
efetuacdo das atividades. A conducdo da cultura desenvolveu-se em sistema de
sequeiro em decorréncia da indisponibilidade hidrica suficiente para irrigacdo da
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area. Vale ressaltar que os maquinarios para realizacdo das atividades foram da
Universidade, apenas a colheita foi terceirizada, visto que a propriedade analisada
nao possui tal maquina.

Levando em consideracdo as comercializa¢cdes efetuadas no municipio de
Ipameri-GO e regido, adotou-se um valor de R$0,30 a espiga, obtendo produtividade
de 41.250 espigas.ha™ conforme o manejo proposto e de acordo com a exigéncia do
consumidor quanto ao padrdo de espigas comerciais. Tais precos aplicados no
estudo econbmico foram apurados em empresas na regido de analise,
representando a verdadeira potencialidade da cultura considerada. Os coeficientes
técnicos e o levantamento de dados primarios foram obtidos por meio da aplicacédo
de entrevistas junto a produtores que possuem conhecimento pratico na area e por
pesquisadores que atuam em estudos com a cultura analisada.

Deste modo, iniciou-se o0s calculos para analise econdmica a partir do fluxo de
caixa, que conforme Erbano et al. (2014) pode ser determinado como um controle de
entrada e saida do capital e assim permitir analisar o que serd gerado
financeiramente e como sera aplicado em um determinado periodo de tempo. Para o
levantamento do custo de producéo foi utilizada a estrutura baseada na proposta por
Matsunaga et al. (1976) do sistema de Custo Operacional Total (COT), e utilizada
pelo Instituto de Economia Agricola (IEA).

O Custo Operacional Efetivo (COE) constitui-se das despesas com insumos e
servicos, investidos pelo agricultor por hectare para produzir determinada
guantidade de produto. Enquanto o Custo Operacional Total (COT) trata-se do
somatorio do COE e das demais despesas do projeto que estéao inclusos Funrural,
percentagem de despesas nédo inclusas, percentagem com assisténcia técnica e
oportunidade de terra, representando o custo total com a implantacdo do projeto
(RAMBO et al. 2015). Além da andlise econdmica efetuada por meio dos custos
operacionais foram estimados os indicadores econémicos:

Valor Presente Liquido (VPL) calculado pela Equacdo 1 constitui-se em
calcular os valores correspondentes a todas as entradas e saidas de caixa, sendo a
somatoria de todos os capitais oriundos das receitas produzidas, subtraidas da
soma das despesas ao longo da permanéncia do empreendimento e atualizados a
partir da taxa de desconto do capital (LUCENA et al., 2016). Portanto, quando o VPL
for maior que zero o projeto sera viavel, quando o valor for igual a zero ndo havera
lucro e quando o resultado for menor que zero, 0 projeto sera inviavel
economicamente. Assim:

. FC,
VPL = Z{lc. T (1)

onde:

VPL = valor presente liquido;

> = somatério;

n = ndmero de fluxos de caixa;

(fcx)j = fluxo de caixa do periodo j;

j = periodo (0,1,2,..., n);

| = taxa de juros ou de desconto por periodo;

Relacdo Beneficio/Custo (B/C) definida pela Equacdo 2 que consiste no
retorno financeiro a partir da associagdo entre o valor presente de todos o0s
componentes de custos de implantacdo e de despesas de operacao, e as receitas
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ou beneficios produzidos pelo projeto, sendo viavel quando apresentar relagéo B/C
maior que 1 (ARAUJO et al., 2015). Assim temos:

. TR f(1+i)
Relacio B/C = =——— (2)
o Cjl(1+i
onde:

Rj = receitas adquiridas no ano j
| = taxa de desconto
Cj = custo adquiridos no ano j
n = vida util do projeto

Payback atualizado calculado pela Equacgéo 3, no qual se determina 0 numero
de periodo necessario para repor o capital investido. Portanto é estabelecido como o
produto do nimero de anos do projeto e a razdo do valor presente dos lucros e valor
presente dos investimentos (VERGARA et al., 2017). Dessa forma:

. PVL (Investimentos )
Pavback atualizado = _ x 12 meses (3)
N PVL (Lucros)

Realizou-se também a analise de sensibilidade, com o intuito de desenvolver
possiveis projecdes a partir de cenarios que expressem a real situagdo ao produtor e
assim verificar os possiveis riscos do projeto (VIRGENS et al., 2015). Para o qual,
foram utilizados os seguintes indicadores econdémicos: VPL, B/C e Payback. A
analise foi disposta em quatro cenarios, sendo eles:

Cenario | — Cenario real com produtividade de 225.000 espigas comercializadas a
R$0,30 a unidade, com custo de producado de R$34.725,96.

Cenario Il — Queda de 10% na produtividade resultando 202.500 espigas
comercializadas a R$0,30 a unidade, com custo de producéo de R$34.725,96.
Cenario Il — Produtividade de 225.000 espigas comercializadas a R$0,30 a unidade,

com aumento de 10% nos custos de producéo perfazendo um valor de R$38.198,56.
Cenario IV — Queda de 10% na produtividade totalizando 202.500 espigas
comercializadas a R$0,30 a unidade, com acréscimo de 10% nos custos de
producao atingindo um valor de R$38.198,56.

O projeto foi dimensionado para um periodo de cinco anos utilizando uma
taxa de desconto de 7% ao ano para o calculo dos indicadores (BNDES, 2017), para
a tabulacdo e analise dos dados foram utilizadas planilhas eletronicas do programa
Microsoft Excel ®.

RESULTADOS E DISCUSSAO
Observa-se a planilha de estimativa de Custo Operacional Total (COT) para
implantacdo de milho verde que durante o estudo um investimento de R$33.673,68
para a area total de 6 ha™ (Tabela 1), composto pelo Custo Operacional Efetivo
(COE), Funrural, Despesas nao inclusas que foi calculada para atender as eventuais
despesas do projeto e Oportunidade de terra.
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TABELA 1 - Estimativa de Custo Operacional Total (COT) para implantacdo de
milho verde na regido sudeste de Goias.

Componente do custo Valor.ha® (R$)  Valor total.6 ha™ (R$)
A - Correcéo do solo R$ 895,00 R$ 5.370,00
B - Preparo do solo R$ 550,00 R$ 3.300,00
C — Dessecacéo R$ 55,15 R$ 330,90
D — Plantio R$ 986,50 R$ 5.919,00
E - Controle de pragas e doencas R$ 278,49 R$ 1.670,94
F - Adubacéao de cobertura R$ 460,00 R$ 2.760,00
G — Colheita R$ 800,00 R$ 4.800,00
Custo Operacional Efetivo (COE) R$ 4.025,14 R$ 24.150,84
A+B+C+D+E+F+G
H - Funrural® R$ 284,63 R$ 1.707,78
| - Despesas n&o inclusas? R$ 402,51 R$ 2.415,06
J — Oportunidade de terra R$ 900,00 R$ 5.400,00
Custo Operacional Total (COT) R$ 5.612,28 R$ 33.673,68
COE+H+I+J

Notas
Refere -se a 2,3% (Funrural 2017) sobre a receita liquida.
* Refere-se a 10% sobre o COE.
® Conforme valor praticado na regido.

Conforme a Figura 1 pode-se observar que a despesa com a conducdo do
plantio representou 17,58% do COT da atividade, sendo a mais onerosa de todo o
estudo, devido ao custo com adubacdo que € responsavel por 9,55%, seguido do
custo com oportunidade de terra (16,04%), o qual expressa um dos percentuais que
constituem as reservas obrigatorias para a efetivacdo do empreendimento,
posteriormente, correcao do solo (15,95%) e colheita (14,25%).

Participacdo dos custos (%)

17,58

15,95 16,04
14,25
4,96 5,07
fa & o‘?ﬁ @’ &
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FIGURA 1- Distribuicho da participagdo dos custos para
implantacdo do milho verde em 1 hectare no estado de
Goiés, 2018.
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Ao analisar o projeto € possivel mensurar a receita bruta, esta € definida
diretamente pelos fatores de produtividade e precos de comercializagao,
possibilitando assim averiguar a rentabilidade do mesmo. Na Tabela 2 estédo
dispostos os custos e as receitas referentes a 1 hae 6 ha.

TABELA 2: Indicadores de eficiéncia econémica da producdo de milho verde na
regido sudeste de Goias.

Descricdo Resultados (1 ha) Resultados (6 ha)
Produtividade média 41.250 und. 247.500 und.
Preco de comercializacdo R$ 0,30 R$ 0,30
Receita Bruta R$ 12.375,00 R$ 74.250,00
Custo Operacional Total (COT) R$5.612,28 R$ 33.673,68
Receita Liquida R$ 6.762,72 R$ 40.576,32

Em estudo realizado por Santos et al. (2009) com o hibrido XB 7012 o COT
foi de R$1.534,76.ha™ e a receita bruta de R$7.320,00.ha™, tais valores foram
inferiores aos obtidos no presente estudo, visto que houve um aumento no preco
dos insumos e servigos na area agricola, refletindo assim no COT da cultura, além
disso € importante ressaltar que essa diferenca resulta das diversas formas de
conducgéo da cultura, sendo que a area de estudo foi na regido de Andradina/SP.
Ademais, pode-se evidenciar que o valor de comercializacédo efetuado por Santos et
al. (2009) foi de R$0,24 por espiga, sendo inferior ao preco atual de R$0,30,
influenciando diretamente na receita bruta, bem como a populacdo de 40.000
plantas.ha™® sendo inferior & 55.000 plantas.ha™ do estudo, reduzindo assim a
quantidade de espigas comercializaveis que segundo os autores foi de 30.250
espigas.ha™.

Perante analise desenvolvida por Zarate et al. (2009) para producao de milho
verde, foi possivel constatar a receita liquida obtida no valor de R$2.684,10.ha™
sendo inferior ao valor de R$6.762,72.ha™ detectado no presente estudo. Entre os
motivos da diferenca apresentada importa explicitar o preco de comercializagéao
estimada por Zarate et al. (2009), que foi de R$0,10 a espiga, consideravelmente
inferior ao utilizado no presente trabalho, de R$0,30 a espiga, além disso 0 custo
total de producdo foi de R$1.315,90.ha™, menor que a deste estudo devido ao
diferente manejo aplicado, como a auséncia de adubacgéo de cobertura e aplicagao
de fitossanitarios quimicos, sendo utilizado inseticida alternativo composto por alho.
A producdo de espigas comerciais foi de 40.000 espigas.ha™, sendo 1.250
espigas.ha™ a menos que o atual estudo. Assim refletindo de forma significativa na
receita liquida, tal divergéncia pode ser esclarecida visto que a cotagdo para
comercializacao do produto se fez em regides distintas.

Para viabilidade econémica do milho verde é possivel observar na Tabela 3
que analisando os custos e receitas da projecao de cinco anos verifica-se que a
atividade demonstra lucratividade significativa, dado que o VPL é de R$162.065,51,
para 6 hectares.

TABELA 3: Indicadores econdmicos atualizados a taxa de juros de 7% a.a. para a
avaliacao para o cultivo de milho verde em 6 hectares.

Indicadores
VPL R$ 162.065,51
B/C 2,48
Payback 1° ano
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Nota-se que o indicador econdmico relacdo beneficio/custo (B/C) apresentou
valor de 2,48, constatando que a cada R$1,00 investido no empreendimento havera
um retorno liquido de R$1,48, atestando a viabilidade da atividade. Quando Aguiar
et al. (2008) desenvolveram um estudo testando diferentes doses de nitrogénio/ureia
em cobertura na cultura do milho, as doses que se aproximaram a utilizada no
presente estudo foram, 180 kg.ha™ e 360 kg.ha® de ureia, que obtiveram
respectivamente, relacdo B/C de 1,15 e 1,37, sendo menores que a relacdo B/C de
2,48 do estudo em questdo. Tal valor foi inferior devido a forma de comercializagéo,
onde vendeu-se a R$0,25 o quilo do milho em gréo sendo necessario maior
guantidade de espigas para atingir um quilo, assim obtendo uma lucratividade muito
baixa em relacdo a venda de cada espiga a R$0,30. Além disso, as praticas de
manejo desenvolvidas pelos autores foram reduzidas quando comparadas ao
presente estudo, visto que ndo houve custos com corre¢cdo do solo (calagem) e
fitossanitérios para controles de pragas e doencas.

A andlise de sensibilidade visa certificar a estabilidade das atividades
desenvolvidas no empreendimento, com esse intuito a mesma foi realizada a partir
das variaveis que mais impactam nos resultados, sendo estas, custo e producao
(Tabela 4).

TABELA 4: Andlise de sensibilidade para o cultivo de milho verde em 6 hectares na
regido sudeste de Goias, utilizando os indicadores econémicos B/C, VPL

e Payback.
Andlise de Sensibilidade
Cenarios B/C VPL Payback
I 2,48 R$ 162.065,51 1° ano
Il 1,95 R$ 131.555,63 1° ano
11 1,92 R$ 144.861,33 1° ano
Y% 1,70 R$ 114.351,34 1° ano

Legenda: Cenario I: Cenario real; Cenario Il: Redugdo de 10% na produtividade; Cenario Ill: Aumento
de 10% nos custos; Cenario IV: Reducao de 10% na produtividade e aumento de 10% nos custos.

Em conformidade com os resultados obtidos na tabela anterior, pode-se
constatar que nos cenarios obteve viabilidade econbmica para implantacdo da
cultura, assegurando ao produtor que mesmo no cenario pessimista, no qual ocorre
gueda na producdo e aumento nos custos havera retorno financeiro do investimento.
Portanto, a realizacdo desta andlise possibilita com que o empreendedor obtenha
uma margem de seguranca para a implantacao do projeto.

Vale explicitar que andlises econémicas auxiliam na tomada de decisdo ao
implantar um projeto, dado que permite melhor reconhecimento de todas as etapas
produtivas, custos e lucratividades do empreendimento. Sendo importante para
investir em uma atividade lucrativa e que dé estabilidade ao investidor.

Tendo como base os indicadores econdmicos analisados, todos
demonstraram viabilidade econémica, sendo o B/C de 2,48, VPL de R$162.065,51 e
Payback no 1° ano, evidenciando assim 0s aspectos positivos para implantacdo de
milho verde na regido de estudo. Sendo valido ressaltar que o projeto apresenta
suas especificidades, podendo variar os resultados conforme o manejo da cultura e
a regiao de implantacéo.
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CONCLUSOES
O cultivo de milho verde mostrou-se economicamente viavel nas condi¢cdes
em que se realizou o estudo, pois os indicadores de rentabilidade econémica foram
positivos, retratando que essa atividade é de rapido retorno do investimento,
apresentando boa potencialidade de geracao de renda.
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