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RESUMO

Este estudo determina custo de produgao e a rentabilidade econémica
da criacéo de pacu Piaractus mesapotamicus, sob condicdes de risco, para
trés regides do Estado de Sao Paulo: Ribeirao Preto, Vale do Ribeira e Presidente
Frudente. Foi utilizado a tecnica de simulagao Monte Carlo. Os resultades
obtidos demonstraram Taxa Interna de Retorno (TIR) média préxima a 60%,
com probabilidade acima de 90% das TIR's ocorrerem com valores superiores
a 20%. O custo total unitario obtido (valores de julho/96, délar americano
equivalente a R$ 1,00), foi de'R$ 1,64/kg, RS 1,57/kg e RS 1,58/kg para as trés
regides respectivamente, indicando que os piscicultores vém obtendo boa
remuneracio com a venda do pescado aos precos de R$ 2,50/kg a R$ 3,00/kg,
comercializado junto aos pesque-pagues na safra de 1995/96. Os valores
obtidos para a Relagao Beneficio/Custo (REC), praximos aos R$ 1,70 e o tempo
de recuperagao do capital (Payback) variando ao redor de 2,5 anos, refletem a
boa atratividade do investimento.
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ABSTRACT

Economic analysis of the fish rearing under risk conditions: a case study of
pacu

This study determines the production cost and the econamic return of
pacu rearing in risk conditions, considering three regions of S&o Paulo State:
Ribeirac Preto, Vale do Ribeira and Presidente Prudente. It was utilized Mante
Carlo Simulation. The results present internal mean rate-of-return (IRR) near
60%, with probability above 90% of IRR to occur with values superior to 20%.
The total unitary cost obtained was R$ 1.64/kg, R$ 1.57/kg and R$ 1.58/kg for
the three regions respectively, and the sales price of fihs range fron R$ 2.50/kg
to R$ 3.00/kg, under the system "Fishing and pay"” in the last period (1995/98),
The values obtained for the benefit-cost ratio was R$ 1.70 and the payback
period close to 2.5 years, both refleting an attractive investment.
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INTRODUGAO

A degradagao dos ambientes aguaticos e consequente reducao da
oferta de pescado vém despertando o interesse pela Aqlicultura como
alternativa de investimento. A falta de estudos sobre economia da producao
constitui um problema para o desenvolvimento efetivo da Aqglicultura.

A analise da literatura existente sobre economia em Aquicultura, revela
a auséncia de incorporagao de medidas de risco no processo de decisdo. A
excegdo para o caso brasileiro & o trabalho de Amaral (1989), que analisa o
risco na criacdo de pos-larvas do camarao de agua-doce Macrobrachium
rosenbergii e, mais recentemente, o trabalho de Martin ef al. (1995) com analises
de variagdes pontuais de pregos de venda para varias espeécies criadas e com
diferentes intensidades de produgdo. Em outros estudos, a preocupagao foi
voltada para aspectos mais especificos, com analises do tipo "cross section’,
cujes cenarios nao consideram o valor da moeda no tempo, além de utilizarem
diferentes itens de custos e diferentes métodos de calculos de custes, nao
permitindo, muitas vezes a comparacao de informacoes obtidas (Chabalin &
Ferraz de Lima, 1888; Chabalin et al., 1989; Torloni et al., 1991; Chabalin et al.,
1992: Ferreira Junior et al., 1994; Leboute et al.,, 1994; Poriz ef al.,, 1994).

O presente estude visa inserir a questao de riscos em Aglicultura,
tratando a criagdo de pacu como um investimento sujeito a uma série de
incertezas na producao. O proposito deste trabalho € auxiliar os investidores
no processo de tomada de decisdo, estabelecendo a Agiliculiura como mais
uma alternativa de renda da propriedade rural, contribuindo para a continuidade
da elevagao da oferta de pescado produzido em cativeiro,

MATERIAL E METODOS

O cenario considerado foi o de ciclo de produgdo anual, com horizonte
de planejamento do investimento de 20 anos. Os dados técnicos e econdmicos
de criacao foram obtidos, via entrevistas diretas, com os piscicultores de trés
regioes do Estado de Sao Paulo: Ribeirao Preto, Vale do Ribeira e Presidente
Prudente.

Os calculos dos indicadores econémicos foram elaborados a pariir do
fluxo dos beneiicios e custos. Nos fluxos de entradas, aos valores de venda do
pescado ao fim de cada ciclo {anual) de producac € os valores residuais dos
bens de capital que ulirapassam o horizonte do projeto. Os valores residuais
foram calculados em 10% do valor do bem novo (Neves, 1984). Para os fluxos
de saida foram registradas as despesas de investimentos e as despesas
operacionais.

Os custos de produgao atualizados foram estimados considerando-se
taxas de desconto de 6%. 9% e 12% aoc ano (correspondendo respectivamente
ataxa de juros da caderneta de poupanga, taxa de crédito rural e taxa de juros
do mercado internacional), come custo de oportunidade do capital (taxas
minimas de atratividade).

Foram utilizados os critérios ou métedos mais empregados na analise
econdmica de projetos, os quais consideram a dimensao tempe de valores
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monetarios, conforme citados em Faro (1971), Contador (1981), Neves (1884),
Noronha (1987) e Azevedo Filho (1988). Estes critérios, sdo: o periodo
necessario para recuperagao do capilal investido (Payback), PBS - Simples e
PBE - Atualizado; valor atual do projeto (VA); taxa de juros gue iguala o valor
atual dos retornos futuros ao custo do investimento no presente (TIR); a relagao
beneficio/custo (RBC); e custo total atualizado (CTA).

Fei utilizado o processe de sensibilidade como forma de considerar
risco na tomada de decisées, o qual segundo Contador (1981) consiste em
fazer variar, numa faixa, as estimativas daqueles parametros mais sujeitos a
incertezas e observar o que acontece com a rentabilidade do projeto. © Métado
de Mante Carlo foi ulilizado para a realizagao de 100 simulagdes dos dados,
atraves do aplicativo desenvolvide por Azevedo Filho (1988), denominado
ALEAXPRU.

RESULTADOS E DISCUSSOES

O mantante de investimento encontrado para implantacae de uma
piscicultura com 3ha de espelho d'agua & de R$ 81.170,00 para as trés regices
(valores de Julho/1996). Os custos operacionais da criagao/engorda de pacu
correspondem a R$ 46.959,00, R$ 45.959,60 e R$ 45.773,00/ano, para as
regioes de Ribeirao Preto, Vale do Ribeira e Presidente Prudente,
respectivamente.

A Tabela | apresenta os valores encontrados para os indicadores
econdmicos em condicoes deterministicas. Na tabela, as legendas apresentadas
na forma simplificada signiticam: Valor Atual (VA), Taxa Interna de Retorno (TIR),
Relagao Beneficio/Custo (RBC), Payback Simples (PBE) e Econdémico (PBE) &
Custo Total Atualizado (CTA).

Verifica-se que, mesmo alierando a taxa de desconto de 6%, 9% &
12%, a atividade continua sendo economicamente viavel para as trés regioes,
cenforme os indicadores econdmicos obtidos.

As variaveis consideradas aleatdrias, de relevancia para o processo
de simulacao, correspondem aos coeficientes técnhicos de criag@o e pregos
apresentados na Tabela Il

O resumo dos resultados das simulagdes enconira-se na Tabela Il

Os valores abtidos para as TIRs encontram-se entre 60% e 68% para
as trés regioes, com probabilidade de 97% de ser superior a 20%, valor limite
estabelecido para a andlise. O Valor Atual e a Relagao Beneficio/Custo
apresentam-se positivos, sendo que para a RBC foi encontrada a probabilidade
proxima a 70% de ser superior a 1,5 (limite estabelecido para a analise). A
probabilidade maxima encontrada, para o tempo de recuperagao de capital ser
superior a 3 anos, fol de 23%.

Informagoes adicionais sobre os indicadores econdmicos encontram-
se em Chabalin (1996).
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TABELA | - Anédlise Deterministica: indicadores de estabilidade da criacao de
pacu para trés regides do Estado de Sao Paulo - julho/1996.

Taxa da Indicador
Desconto/
Regides VA TIR RBC  PSB  PBE cTA
6%
RP 338,735,786 45,43 1,54 30 30 624.737,60
VR 350.263,05 46.69 1,57 30 30 61321033
== 352.465,28 46,92 1,58 30 30 622.00811
9%
RP 252.748,48 4543 1,49 30 30 514.049,36
VR 261.922,67 46,69 1,52 30 30 50487517
PP 263.675,35 4692 1,52 30 20 503.122,49
12%
RP 19.082.68 4543 1,44 30 30 43540058
VR 199.539,47 46,69 1,47 30 3,0 427.893,79
PP 200,973,681 46,92 1,47 3,0 30 426.459,66

Nota: Regides - RP=Ribeirao Preto, VR=Vale do Ribeira e PP=Presidente
Prudente.
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TABELA Il - Valores mais provaveis (moda) das variaveis consideradas
aleatdrias, limites supericres e inferiores estabelecidos para a

simulacao.
Variavel Limite Inf. Moda Limite Sup.
RP VR PP RP VR PP RP VR PP

Coeficiente Teenico
- Sobrevivéneia (%) 90 80 Q0 95 90 95 95 98 98
Densidads(n®peixa/m") 08 08 08 1,0 1,0 10 15 1,5 1.5
Conv. Alim. Aparente 1.6 1,5 1.5 20 20 20 24 3.0 2.4
Pesa final do pescado 08 09 08 1,0 1,0 10 1.3 1,4 1,2
Prego (Julho/26)
- Alevino (Ri/milheire) 80 80 80 100 90 90 120 100 100
- Pescado (RS/kg) 2,50 2,50 2,50 2,80 2,80 2,80 3,00 3,00 3,00
- Ragdo (R$/kg) 0,38 0,38 0,38 0,40 0,40 040 0,49 0,49 0,49
- Construgao de viveiro 1,30'1,30 1,30 1,85 1,85 1,85 2,40 2,40 2,40

Nota: Regidoes - RP=Ribeirao Preto, VR=Vale do Ribeira e PP=Presidente

Prudente.
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TABELA IIl - Simulagao: Valores médios e desvios-padrao dos indicadores
econémicos - taxa de desconto de 6% a.a., julho/1996.

Indicador Ribeirdo Prete Vale do Ribeira Pres. Prudente
(al (b @ (b {a) (b

TIR 60,50 27,50 66,80 30,70 67,50 32,30
VA (R31.000) 476,9 2487 5193 2810 5239 278,31
RBC 1,78 042 1,86 0,44 187 047
PBS 262 1,30 234 092 231 1,21
PBE 2:86 1,686 250 108 25692 1.5
CTA(RS1.000) 616,92 301 8061 323 5094 30,3
Custe Unit. 1.64 037 157 085 1.58 038

Nota: (a)=média, (b)=desvio padrao

CONCLUSOES

Os resultados obtidos mostram-se proximos para as trés regides, com
pequena diferenciacio para a regiao de Ribeirao Preto, que apresentou um
valor maior para a terra.

O custo unitario em torno de R$ 1,60/kg apresenta-se bem inferior
aos precos recebidos pelos produtores, os quais variaram de R$ 2,50 a R$
3,00/kg. O payback inferior a 3 anos sugere a rapida recuperagao do capital
investido, com maior liquidez, tornando a atividade menos sujeila as incertezas
fuiuras.

Observando os valores obtidos pelas simulagdes, pode-se verificar
que sdo altas as possibilidades dos produtores obterem resultados econémicos
superiores aos alcancados na avaliagao deterministica, podendo inferir gue a
atividade apresenta boa atratividade. No maomento, o grande numero de
produtores gque estao ingressando na atividade estariam sinalizando os bons
resultados obtidos.

Como sugestdo recomenda-se aos investidores no setor, a revisao
periodica dos pregos dos fatores de producde e do produte final, pois a
atratividade do investimento esta diretamente relacionada a eles. A entrada na
atividade de um maior numero de produtores poderia induzir variagbes nos
precos dos fatores de producao, face a maior demanda. Por sua vez, a
competitividade e a maior oferta do produto no tempo poderao estabelecer
precos menores para a pisciculiura.
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