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RESUMO

As fazendas verticais com intensa producédo e alta produtividade de hortalicas em ambientes protegidos
com iluminacéo artificial tem se tornado uma nova oportunidade de negécios. As alfaces sdo as mais
plantadas em sistemas hidrop6nicos e sdo as de maior importancia no cultivo protegido e indoor. Nesse
cenario, akEste trabalho teve como objetivo realizar a anélise financeira do cultivo de alface em ambiente
iluminado artificialmente em container naval considerando trés cendrios de negdcio. A producdo da alface
foi em um container naval climatizado e automatizado de 12 metros, com 144 m? de area de producéo, 48
plantas por m2e dois ciclos de 15 dias de producéo por més. No cenario neutro foi considerada a venda de
80% da producéo e o prego de R$ 5,50, no otimista, a venda de 100% e R$ 6,00 e no pessimista, a venda
de 60% e R$ 5,00. Para a analise de viabilidade econdémica do projeto, o valor presente liquido foi de R$
240 mil até R$ 710 mil, a taxa interna de retorno foi de 32% até 761%, o tempo de retorno do capital
descontado (TRC%) foi de um a quatro anos e por fim a relacdo beneficio-custo descontada (RBC%) foi
positiva para os trés cenarios. Conclui-se que o empreendimento se mostra viavel.
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ABSTRACT

Vertical farms with intense production and high productivity of vegetables in protected environments with
artificial lighting have become a new business opportunity. Lettuces are the most planted in hydroponic
systems and are the most important in protected and indoor cultivation. In this scenario, the objective of
this work was to carry out the financial analysis of lettuce cultivation in an artificially lit environment in a
naval container considering three business scenarios. Lettuce was produced in a 12-meter air-conditioned
and automated shipping container, with 144 m2 of production area, 48 plants per m2 and two cycles of 15
days of production per month. In the neutral scenario, the sale of 80% of production and the price of R$5.50
was considered, in the optimistic scenario, the sale of 100% and R$6.00 and in the pessimistic scenario, the
sale of 60% and R$5. 00. For the economic viability analysis of the project, the net present value was from
R$ 240 thousand to R$ 710 thousand, the internal rate of return was from 32% to 761%, the discounted
capital return time (TRC%) was from one to four years and finally the discounted benefit-cost ratio (RBC%)
was positive for the three scenarios. It is concluded that the venture appears viable.

Keywords: Indoor cultivation; hydroponics; lettuce; protected cultivation; economic viability;

INTRODUCAO

Dentre as varias atividades do segmento da producgédo agropecuéria, a producéo de
olericolas é uma das que requer mais cuidados. Isto se deve ao fato de serem espécies
mais sensiveis a pragas e doencas, de ndo existir tantos produtos industrializados para uso
no decorrer do seu ciclo de producéo, de exigirem cuidados especiais ap0s a colheita para
ndo serem danificados e de apresentarem tempo de prateleira curto, devido a fragilidade
do produto e de ser consumidas in natura (OLIVEIRA, SANTQOS, 2015).

Considerando os varios tipos de cultivos das plantas olericolas, o cultivo em
ambiente protegido contribui com a regularidade de oferta desses produtos ao longo do
ano e favorece o cultivo até mesmo em ambientes que seriam desfavoraveis a producgéo
convencional, como alta umidade, vento excessivo, grande incidéncia de pragas, entre
outros (GOMES et al., 2018).

O cultivo hidropénico é bem adequado aos ambientes protegidos devido ao uso
de pequenos espacos, e é caracterizado pelos nutrientes serem fornecidos via agua de
irrigacdo que permite cultivos onde a correcdo da fertilidade e a desinfeccao do solo sdo
problematicas (CARRIJO; MAKISHIMA, 2000).

A principal vantagem do cultivo protegido associado a hidroponia é a sua alta
produtividade, seguida do menor tempo de ciclo produtivo. A produtividade da alface no
cultivo convencional é de aproximadamente 18 toneladas/ha, enquanto no sistema
hidrop6nico fica em torno de 46 t/ha (SANTOS, 2012).

Existem vérios tipos de cultivo protegido podendo variar desde a protecdo de
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chuvas até em ambientes sem entrada de luz natural, como telas de sombreamento, tineis
de sombreamento, estufas plasticas, casas de vegetacdo e em construcdo de alvenarias
(FIGUEIREDO, 2011).

Os ambientes controlados em agricultura (Controlled Environment Agriculture)
com monitoramento e controle automatizados e habilidade de predizer o crescimento e 0
desenvolvimento das plantas estdo sendo utilizados na producéo de plantas em fazendas
verticais e gerando novos modelos de negécios (LUCENA et al., 2014; KOZAI et al.,
2021). Também podem ser denominados de diferentes maneiras e possuem diversas
variagbes como agricultura urbana, producdo indoor, fazenda vertical, ambiente
controlado com iluminag&o artificial, ambiente fechado entre outros.

As fazendas verticais e modelos de producdo vertical podem ser classificadas
como sistemas de cultivo de producdo indoor, que necessitam de iluminacdo artificial
(diodos emissores de luzes, LED, que apresenta um baixo consumo) (RANGELOQOV;
STAYKOVA, 2020). Tais modelos tém como objetivo o cultivo de alimentos sem solo,
sendo usada a hidroponia, em um ambiente isolado, assim como nas casas de vegetacdo
(DESPOMMIER, 2009; RANGELOQOV; STAYKOVA, 2020). Diferentemente das casas
de vegetacdo, a area plantada € disponibilizada no formato de torres e seus respectivos
andares de producdo, garantindo uma maior produtividade por m?, que por sua vez
depende de ferramentas tecnoldgicas para o controle ambiental (DESPOMMIER, 2010).

Na producao a campo, muito diferente dos ambientes protegidos, diversas acfes
sdo necessarias como o desenvolvimento de cultivares adaptadas, ao ambiente seja ele
sem nutrientes exigindo o estudo de resposta a fertilizacdo ou toxidez causada por
elementos do solo como a salinidade, ou a ambiente especificos como o cultivo
organico(FIDELIS et al., 2007; GARCIA et al., 2007; SANTOS et al., 2007; SILVA et
al. 2007).

O processo de fotossintese, responsavel pelo crescimento das plantas, envolve a
absorcdo de energia luminosa variando de 400nm a 700nm (BOYLE, 2004; RAVEN et
al., 2013). Os espectros que apresentam maior eficiéncia fotossintética sdo o espectro
vermelho (600 nm — 700 nm) e azul (400 nm — 500 nm), que resultam em uma melhor
taxa de absorcdo de CO, (McCREE, 1971).

Assim como os outros modelos de producdo, o cultivo em ambiente protegido
também requer planejamento ndo s6 em relacdo aos custos e beneficios na instalacdo das

estruturas, mas também na adequacgdo da tecnologia ao seu ambiente fisico, prestando
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atencdo nas orientacbGes recebidas, com relacdo a construcdo, posicionamento das
estruturas em relacédo ao sol, etc (FIGUEIREDO, 2011).

A modalidade de cultivo protegido apresenta diversas vantagens, como: maior
produtividade, controle de parametros como agua, luz, CO> nutrientes e outros, menor
ciclo de producdo, menor consumo de &gua, protecao contra eventos climaticos (chuva,
granizo, etc), melhor condicdo de trabalho (SILVA; SILVA; PAGIUCA, 2014).

O presente trabalho tem por objetivo elaborar a analise financeira do cultivo de

hortalicas em ambiente iluminado artificialmente em container naval.

MATERIAL E METODOS

A elaboragdo do presente trabalho seguiu a estrutura béasica proposta pelo
“Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas” especificamente a parte da
andlise financeira (SEBRAE, 2013). Basicamente, o processo de elaboracdo de um plano
financeiro se caracteriza como um estudo de caso, pois dados e contextos sdo especificos
para as condicdes definidas pelo empresario para avaliagdo do seu possivel
empreendimento.

O levantamento de dados foi realizado no comércio local e em empresas
fornecedoras. Os itens necessarios € que constituem a parte dos investimentos como
container, itens relacionados a hidroponia, lampadas led, sensores, exaustor, ventilador
entre outros foram orcados em empresas de referéncias do setor. Os parametros técnicos
da producdo como condutividade elétrica, pH, nivel de co, temperatura e iluminagédo
foram baseados em literatura especifica da area de hidroponia e producdo indoor de
hortalicas (HUBNER et al., 2024).

Para estimativas das receitas e despesas operacionais, foram identificados
concorrentes proximos e com objetivos parecidos com o do presente empreendimento,
além de produtos dispostos em géndolas de supermercados que se aproximam do produto
que sera oferecido.

Apds o processo de levantamento de dados, foi utilizado o ambiente de planilha
eletrbnica, onde os dados foram agrupados em investimentos, despesas operacionais,
receitas, fluxos de caixa e valor residual. A partir dos dados, foram construidos trés
cendrios para avaliacdo dos indicadores de viabilidade econdmica e financeira, ou seja,

cendrio pessimista, neutro e otimista.
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Para a andlise de viabilidade econémica do projeto foram avaliados o tempo de
retorno do capital descontado (TRC%) ou payback, o valor presente liquido (VPL), a taxa
interna de retorno (TIR) e a relagdo beneficio-custo descontada (RBC%) através de fluxo
de caixa, no prazo de 10 anos.

O tempo de retorno do investimento descontado em porcentagem (TRC) ou
payback foi calculado através das sucessivas subtracGes do valor total investido com
corre¢cBes monetarias e dos saldos positivos oriundos do empreendimento, até que foi
obtido o valor zero. O periodo de tempo onde ocorre esse valor zero revela o payback
time (ASSAF NETO e LIMA, 2009; RASOTO et al., 2012).

O valor presente liquido (VPL) foi calculado subtraindo-se o investimento inicial
de um projeto (FCo) do valor presente de suas entradas de caixa (FCt), descontadas a uma

taxa igual ao custo de capital da empresa (K).

VPL = 3 (FCi/ (1+i)) - FCo= X (FCixFVTiy) - FCo
t=1 t=1
Em que : FC¢ representa o valor de entrada ou saida no fluxo de caixa previsto

para cada intervalo de tempo; i é a taxa de desconto; t € o periodo genérico (t=1 a t=n),
durante todo o fluxo de caixa; FCo: fluxo de caixa verificado no momento zero ou inicial,
podendo ser um investimento, empréstimo ou financiamento; FVT:: fluxo de valor total
com taxa de desconto i no tempo t.

A TIR é determinada pela taxa de desconto aplicada as entradas e saidas,
igualando o valor presente liquido (VPL) a zero (HELFERT, 2000). A mesma representa

uma taxa de retorno a ser esperada. Pode ser calculada da seguinte maneira:

n
VPL= 0 = 3 (FCt/ (1+itr)")
t=1
Em que: FCy: sdo as entradas ou saidas de capital no fluxo de caixa, por isso pode

assumir valor positivo ou negativo; t: representa cada periodo de FCy; i: é a TIR.

RESULTADOS E DISCUSSAO

O ambiente de producdo € um container naval com 12,2 m de comprimento, 2,44
m de largura e 2,7 m de altura, sendo revestido de gesso hidrofugado pintado com tinta
lavavel e sistemas de refrigeracdo de 30 mil btus e de exaustéo.

A érea de producdo é composta por duas linhas de producdo de 12 metros de

comprimento e 0,80 m de largura em cada lado do container e um corredor central de
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0,80 m. Cada linha de producgdo € composta por seis andares, espagados 0,40 m entre si.
Em cada andar, ha seis perfis de hidroponia nos 0,80 m de largura e cada um com 8
furos/metro espagados de 0,125 m. Com tais espacamentos, a densidade é de 48
plantas/m?. Entdo, cada andar possui 9,6 m? e cada linha de producéo tem 6 andares,
totalizando 57,6 m? e a area de producdo total no container, 115,2 m2 Assim, a
capacidade de producdo do container é de 5530 plantas por ciclo.

Em cada linha de producdo, existem dois reservatdrios de agua de 150 litros
utilizados para armazenar a solugdo nutritiva e receber o retorno dela apés a irrigacao.

Em todos os andares, ocorre a iluminacdo com 72 luminarias com diodos
emissores de luz (LED), emitindo os espectros ideais de luz vermelho:azul, na relagéo
3:1, emitindo a densidade de fotons fotossinteticamente ativos (PPFD) de 248 + 10 umol
m2 s adequados para o crescimento e desenvolvimento das alfaces.

Todos os dias séo feitas medicOes e calibracdes de pH para 6,0, condutividade
elétrica (CE) para 1,6 dS m™ e oxigenacdo da agua de 80% e temperatura de 20° C. A
irrigacdo era acionada por 1 min com a vazéo de 1 litro/perfil e desligada por 24 minutos.

A solucéo nutritiva foi adaptada de Furlani et al. (1999) para cada 100 L com 19,9
g de nitrogénio, 3,9 g de fosforo, 18,3 g de potassio, 17,0 g de calcio, 5,3 g de enxofre,
4,1 g de magnésio, 0,04 g de manganés, 0,1 grama de boro, 0,021 g de zinco, 0,252 g de
ferro, 0,010 g de molibdénio e 0,05 g de cobre.

Cada ciclo de producdo da alface ¢ realizado em 15 dias, compreendendo do 16°
dia ao até 30° ap6s a germinacdo. Assim, € possivel produzir dois ciclos por més
mantendo 100% da capacidade de producdo. Para isso ocorrer, as mudas sdo
transplantadas depois de 15 dias das sementes germinadas e crescidas na maternidade e
no bercario com diferentes densidades.

Entdo a capacidade produtiva do container realizando dois ciclos de producao é
de 11.060 plantas de alface, sendo que cada planta possui 100 gramas sem raizes. Essa
producdo serd escalonada, para termos todos os processos ocorrendo todos os dias. A
empresa ira funcionar e executar a sua operacdo em 6 dias da semana entdo a capacidade
produtiva total sera dividida nesse prazo sendo um andar comercializado por dia.

O produto final serd& composto de um mix de duas plantas de alface
comercializados em embalagens de 200 gramas. Dessa forma, a producdo mensal sera de

5.530 unidades/més, 1.382 unidades por semana.
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As cultivares de alface serdo mini alfaces biofortificadas e com folhas verdes e
roxas para diferencia-las daquelas produzidas em campo ou casas-de-vegetacdo. Destaca-
se também que estas alfaces sdo tenras e possuem textura, sabor e palatabilidade
diferenciada daquelas produzidas em campo ou casas-de-vegetacéo.

Cada unidade tera valor médio de venda de R$ 5,50. A diferenca de preco ird
depender do tipo de venda. Para clientes de atacado e revenda, o prego sera de R$ 5,00,
devido a maior quantidade de produtos entregues de uma sé vez, ocorrendo somente um
custo de frete. Para os clientes finais, o valor sera de R$ 6,00 com entrega gratuita para
qualquer local dentro do perimetro urbano.

Para a analise de viabilidade econémica do projeto, tomou-se como base a taxa
Selic (11,75%) acrescida de uma expectativa minima superior de 0,25% ao ano. Portanto,
considerou-se a Taxa Minima de Atratividade de 12% ao ano para o empreendimento.

O investimento total é de aproximadamente R$ 124 mil, sendo que a maior parte
é devido a iluminacao (46,4 %) praticamente a metade do valor, o container (20,2 %), 0s
perfis de hidroponia (8,1%) e a estrutura das bancadas verticais (8,1%), representando
82,6% do total (Tabela 1).

Tabela 1 - Investimentos em instalacdes e equipamentos, especificacdo, quantidade, valor

unitario, valor total e porcentagem.

Valor unitario

Especificagdo Qdade (R$) Total (R$) %

Container 40 pés 1 25.000,00 25.000,00 20,2
Ar condicionado 30.000 BTUs 1 6.000,00 6.000,00 4.8
Luminérias de COB LED de 100w 115 500,00 57.500,00 46,4
Perfis hidroponia 6m 144 70,00 10.080,00 8,1
Monitores presenciais e remotos 1 4.000,00 4.000,00 3,2
Estrutura das bancadas verticais 1 10.000,00 10.000,00 8,1
Reservatério de agua 200l 4 400,00 1.600,00 1,3
Bomba submersivel 0,5¢cv 4 500,00 2.000,00 1,6
Tubulagdo, conexdo, registros 1 1.000,00 1.000,00 0,8
Relé de automacédo 4 200,00 800,00 0,6
Medidor de pH/CE/O2 1 3.000,00 3.000,00 2,4
Medidor de umidade 1 3.000,00 3.000,00 2,4
TOTAL 123.980,00 100

Fonte: Elaborado pelos autores.

As despesas operacionais sdo de aproximadamente R$ 18 mil mensais e o total
anual de R$ 211.800,00 e estdo concentradas nas sementes (34%), nas embalagens

(18,1%), iluminacéo (22,7%) e na méo de obra de producdo (19,3%), representando
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94,1% do total (Tabela 2). Para o cendrio neutro e pessimista, as despesas operacionais

véo representar 80% e 60% do cenério otimista, respectivamente.

Tabela 2 - Lista das despesas operacionais para producao no cenario otimista

Valor Unitério

Especificagcédo Qdade RS Valor R$ %
Sementes alface biofortificada 12 500,00 6.000,00 34,0
Fertilizantes 4 100,00 400,00 2,3
Embalagens 1 3.200,00 3.200,00 18,1
Agua 1 150,00 150,00 0,8
Luz 1 4.000,00 4.000,00 22,7
Manutencgéo 1 500,00 500,00 2,8
Mao de obra 2 1.700,00 3.400,00 19,3
TOTAL Mensal 17.650,00

TOTAL Anual 211.800,00

Fonte: Elaborado pelos autores.

As analises financeiras foram realizadas considerando 0s cenarios neutro,
pessimista e otimista diferenciando-as de acordo com a tabela 3. Assim, as diferencas
entre 0s cenarios estdo relacionadas a quantidade de unidades vendidas, as despesas

operacionais e ao valor das unidades vendidas.

Tabela 3 - Os cenarios neutro, otimista e pessimista das despesas operacionais, das

porcentagem de vendas e valores dos produtos

Var. Despesas Valor do produto
Cenario operacionais final % Vendas Unidades vendidas
Neutro 0,8 R$ 5,50 80% 4424
Otimista 1,0 R$ 6,00 100% 5530
Pessimista 0,6 R$ 5,00 65% 3318

Fonte: Elaborado pelos autores.

Para os trés cenarios, 0s impostos representam 7,3% do faturamento. Das vendas
estd sendo considerado que as vendas diretas por cartdo de crédito representam 10% do
total, as vendas por aplicativos 10% e as vendas consignadas de 80% para
estabelecimentos varejistas. As taxas ou comissdes de venda sdo diferenciadas sendo de

3% no uso do cartdo, 10% pelos aplicativos e 20% nas consignadas.
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No cenario neutro, com 80% de venda da capacidade total da producéo de 4424
unidades vendidas e o valor médio de R$5,50 por unidade, o faturamento mensal € de R$
24.332,00 e 0 anual de R$ 291.984,00 (Tabela 4). O faturamento mensal liquido sera de
R$ 18.345,60 e anual de R$ 220.147,18 ap06s os descontos de impostos e taxas ou
comissdes de venda.

No cenério otimista, com 100% de venda da capacidade total da producéo de 5530
unidades vendidas e o valor médio de R$ 6,00 por unidade, o faturamento mensal é de
R$ 33.180,00 e 0 anual de R$ 398.160,00 (Tabela 4). O faturamento mensal liquido sera
de R$ 25.016,72 e anual de R$ 300.200,70.

No cenério pessimista, com 60% de venda da capacidade total da producédo de
3318 unidades vendidas e o valor médio de R$ 5,00 por unidade, o faturamento mensal é
de R$ 17.972,50 e o0 anual de R$ 215.670,00 (Tabela 4). O faturamento mensal liquido
serd de R$ 13.550,73 e anual de R$ 162.608,71.

Assim, em relagdo ao cenario otimista, o faturamento anual dos cenarios neutro e
pessimista sdo 73% e 54%, respectivamente. Pode-se observar que mesmo no cenario

pessimista, os faturamentos representam bons valores monetarios mensais e anuais.

Tabela 4 - Receitas e faturamentos mensal e anual e descontos de impostos e taxas de venda

para 0s cenarios neutro, otimista e pessimista.

Especificacdo Neutro Otimista Pessimista

Venda de mini processados 200g 24.332,00 33.180,00 17.972,50
TOTAL (FATURAMENTO MENSAL) 24.332,00 33.180,00 17.972,50
TOTAL (FATURAMENTO ANUAL) 291.984,00 398.160,00 215.670,00
Impostos 7,3% 1.776,24 2.422,14 1.311,99
Taxa de venda no cartdo 3% 73,73 100,54 54,46
Taxa de venda em aplicativo 10% 243,32 331,80 179,73
Comisséo de venda em estabelecimentos 20% 3.893,12 5.308,80 2.875,60
Faturamento liquido mensal 18.345,60 25.016,72 13.550,73
Faturamento liquido anual 220.147,18 300.200,70 162.608,71

Fonte: Elaborado pelos autores.

No cenario neutro, as despesas operacionais sdo 37% superiores aos
investimentos iniciais para estabelecimento do container de producdo e conjuntamente
sdo 33% superiores a receita anual (Tabela 5). Assim, no primeiro e segundo anos, 0s

fluxos de caixas acumulados foram negativos, apesar do fluxo de caixa anuais serem
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positivos. Por sua vez, o fluxo de caixa descontado foi negativo apenas no ano 1 e os
fluxos de caixas descontados acumulados foram negativos nos dois primeiros anos. Toda
a operacdo no cendrio esta financeiramente paga no terceiro ano. No ano 10, o
empreendimento mostra-se financeiramente rentavel com fluxo de caixa acumulado de
R$ 427.039,10, o fluxo de caixa descontado de R$ 34.133,37 e o fluxo de caixa
descontado acumulado de R$ 212.755,53 (Tabela 5).

Tabela 5 - Fluxo de caixa resumido do cenario neutro dos anos 1, 2, 3, 9 e 10, com valores de

safdas, entradas e fluxo de caixa

SAIDAS ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 9 ANO 10
1. Despesas Operacionais(A) 169.440,00 169.440,00 169.440,00 169.440,00 169.440,00
2. Investimentos 123.980,00

SUBTOTAL SAIDAS 293.420,00 169.440,00 169.440,00 169.440,00 169.440,00
ENTRADAS

Venda de mini processados 220.147,18 220.147,18 220.147,18 220.147,18 220.147,18
3. Valor Residual 43.947,33
SUBTOTAL ENTRADAS (B) 220.147,18 220.147,18 220.147,18 220.147,18 264.094,51
FLUXO DE CAIXA (B-A) 50.707,18  50.707,18 50.707,18 50.707,18 94.654,51
Fluxo Caixa Acumulado (73.272,82) (22.565,65) 28.141,53 332.384,59 427.039,10

Fluxo Caixa Descontado (12%) (73.272,82)  45.274,26  40.423,45  20.479,78  34.133,37
Fluxo Caixa Descontado
Acumulado (12%) (73.272,82) (27.998,56) 12.424,89 178.622,16 212.755,53

Fonte: Elaborado pelos autores.

No cenario otimista, as despesas operacionais sdo 54% superiores aos
investimentos iniciais para estabelecimento do container de producdo e conjuntamente
sdo apenas 4,8 % superiores a receita anual, quase que pagando todo o investimento em
um ano (Tabela 6). Assim, nos primeiros trés anos, os fluxos de caixas acumulados foram
negativos, apesar do fluxo de caixa anuais ser positivo. Os fluxos de caixas anuais sdo
positivos porém 70% do cenario neutro. Toda a operagdo no cenario esta financeiramente
paga na metade do terceiro ano. No ano 10, o empreendimento mostra-se financeiramente
rentavel com fluxo de caixa acumulado de R$ 1.015.771,29, o fluxo de caixa descontado
de R$ 55.363,75 e o fluxo de caixa descontado acumulado de R$ 585.321,86 (Tabela 6).
Em relagdo ao cenario neutro, o cendrio otimista apresentou o fluxo de caixa acumulado

superior em 138% e o fluxo de caixa descontado acumulado superior em 30,8%.
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Tabela 6 - Fluxo de caixa resumido do cendario otimista dos anos 1, 2, 3, 9 e 10, com valores de
saidas, entradas e fluxo de caixa.

SAIDAS ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 9 ANO 10

1. Despesas Operacionais(A) 190.620,00 190.620,00 190.620,00 190.620,00 190.620,00

2. Investimentos 123.980,00

SUBTOTAL SAIDAS 314.600,00 190.620,00 190.620,00 190.620,00 190.620,00
ENTRADAS

Venda de mini processados 300.200,70  300.200,70 300.200,70 300.200,70  300.200,70
3. Valor Residual 43.947,33
SUBTOTAL ENTRADAS (B)  300.200,70  300.200,70 300.200,70 300.200,70  344.148,03
FLUXO DE CAIXA (B-A) 109.580,70 109.580,70 109.580,70 109.580,70 153.528,03
Fluxo Caixa Acumulado (14.399,30)  95.181,39 204.762,09 862.246,26 1.015.774,29
Fluxo Caixa Descontado (14.399,30)  97.839,91 87.357,06  44.257,80 55.363,75
Fluxo Caixa Descontado

Acumulado (14.399,30)  83.440,60 170.797,66 529.958,11  585.321,86

Fonte: Elaborado pelos autores.

No cenario pessimista, as despesas operacionais sdo 2,5% superiores aos
investimentos iniciais para estabelecimento do container de producdo e conjuntamente
sdo apenas 54,4 % superiores a receita anual (Tabela 7). Assim, somente no primeiro ano,
o fluxo de caixa acumulado foi negativo e com fluxo de caixa anuais positivo e 161%
superior ao cenario neutro. Toda a operacdo no cenario estd financeiramente paga no
segundo més do segundo ano. No ano 10, o empreendimento mostra-se financeiramente
rentavel com fluxo de caixa acumulado de R$ 275.254,43, o fluxo de caixa descontado
de R$ 28.659,86 e o fluxo de caixa descontado acumulado de R$ 116.702,40 (Tabela 7).
Em relacdo ao cenario neutro, o cenario pessimista apresentou o fluxo de caixa

acumulado de 64,4% e o fluxo de caixa descontado acumulado de 54,8%.

Tabela 7 - Fluxo de caixa resumido do cenario pessimista dos anos 1, 2, 3, 4 e 10, com valores

de saidas, entradas e fluxo de caixa.

SAIDAS ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 10
1. Despesas Operacionais (A) 127.080,00 127.080,00 127.080,00 127.080,00 127.080,00

2. Investimentos 123.980,00
SUBTOTAL SAIDAS 251.060,00 127.080,00 127.080,00 127.080,00 127.080,00
ENTRADAS
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Venda de mini processados 162.608,71 162.608,71 162.608,71 162.608,71 162.608,71

3. Valor Residual 43.947,33
SUBTOTAL ENTRADAS (B) 162.608,71 162.608,71 162.608,71 162.608,71 206.556,04
FLUXO DE CAIXA (B-A) 35.528,71  35.528,71  35.528,71  35.528,71 79.476,04
Fluxo Caixa Acumulado (88.451,29) (52.922,58) (17.393,87)  18.134,84 275.254,43
Fluxo Caixa Descontado (88.451,29)  31.722,06  28.323,27  25.288,63  28.659,86
Fluxo Caixa Descontado

Acumulado (88.451,29) (56.729,23) (28.405,96)  (3.117,32) 116.702,40

Fonte: Elaborado pelos autores.

O Valor Presente Liquido (VPL) dos trés cenarios sdo atrativos, porém o do
cenario neutro é praticamente metade do cenério otimista e 70% do cenario pessimista
(Tabela 8). Essa analise tem como fatores de ponderacéo as compensagoes do fluxo de
caixa, beneficios futuros e valores finais em termos de valor presente equivalente. Tal
informacdo permite quantificar a liquidez do saldo (HELFERT, 2000). Quando o VPL
for positivo, o projeto estd gerando mais caixa que 0 necessario para quitar o capital e
fornecer retorno, agregando valor a si. Se o VPL for negativo, a empresa nao tera retorno
e ainda perdera valor (BRIGHAM; EHRHARDT, 216). Este € um indicador que se baseia
no fluxo de caixa do empreendimento, ou seja, todos os célculos partem da entrada e
saida do capital por um periodo (pode ser mensalmente, bimestralmente ou
trimestralmente) e sdo descontados por uma TMA (Taxa Minima de Atratividade). O
valor da soma destes fluxos e do total é subtraido pelo valor do investimento inicial. Caso
dé um resultado positivo, o negdcio € viavel (rende acima da TMA). Se o resultado for
zero, significa que a rentabilidade do investimento se iguala a TMA. Se for negativa, 0
projeto se mostra inviavel por esse critério, € o projeto é considerado inviavel
(BRIGHAM; EHRHARDT, 2016).

O Payback mede quanto tempo um projeto levara para gerar os retornos ou lucros
gue paguem o investimento inicial. O periodo de payback quanto menor mais atrativa é
0 negdcio (GITMAN e LAWRENCE, 2010). Assim, para 0 cenario neutro, 0
investimento é totalmente pago no terceiro ano, no cenario otimista no primeiro ano e no
cendrio pessimista no quarto ano demonstrando a viabilidade do negdcio pelo payback.

A TIR representa a rentabilidade de um projeto de investimento, comparada a um
investimento no mercado financeiro. Quando o negdcio apresenta a TIR excedente do
custo de capital ou taxa minima de atratividade (TMA) torna-se um investimento viavel

para o empresario. Porém, se a TIR for menor do que o seu custo de capital ou TMA, a
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operacdo é invidvel por esse critério (BRIGHAM; EHRHARDT, 2016). Assim, com a
TMA de 12%, nesse indicador, o cenério neutro é 2,4 vezes maior do que a TMA, o
otimista 7,6 vezes maior e o pessimista 0,32 maior indicando que todos os cenarios sao
adequados na indicacéo da viabilidade financeira do negdcio (Tabela 8).

A taxa interna de retorno mantém uma relacdo direta com o valor presente liquido.
Sendo assim, o valor presente liquido ser& negativo quando as taxas de desconto (TMA)
forem superiores a TIR (ROSS; WESTERFIELD; JAFFE, 2011).

Tabela 8 - Indicadores de viabilidade econdmica e financeira dos cenarios neutro,

otimista e pessimista

Indicadores Neutro Otimista Pessimista
VPL (12%) 336.73553  709.301,86  240.682,40
TIR (%) 224.62%  761,01% 31,95%
RBC (12%) 3,90 41,6 2,32
TRC (Simples) - anos 3 1 4
TRC (Descontado - 12%) - anos 3 1 5

Fonte: Elaborado pelos autores.

A relacdo custo-beneficio (RBC%)representa as expectativas de ganho por
unidade de capital investido no projeto. Quando a relacéo fluxo de caixa descontado com
valores positivos dividido pelo valor atual dos custos somados do investimento inicial é
maior que um, o empreendimento é economicamente viavel (SAMANEZ, 2009). Entéo
todos os cenarios foram viaveis também para esse indicador.

A TRC ocorre no terceiro ano no cenario neutro, no primeiro ano no otimista e no
quarto ano no pessimista também demonstrando a viabilidade do negdcio nos trés
cenarios. Por sua vez, o TRC descontado a TMA de 12% mostra-se bem similar & TRC,
apenas no cenario pessimista, sera necessario mais um ano para o negocio ter atratividade.
CONSIDERACOES FINAIS

O estudo de implantacdo e analise de viabilidade da producdo de alface em
ambiente iluminado artificialmente em container naval climatizado, se mostrou
economicamente viavel nos diferentes cenarios, com base nos indicadores econémicos e
financeiros. Ainda considerando a alta taxa SELIC de 11,5% aplicada e com a tendéncia
de queda, maior seré a viabilidade do negocio com melhoria dos indicadores apesar dos
mesmos apresentarem Otimos valores. Também deve-se sempre considerar que as

cultivares a serem utilizadas devem ser diferentes daquelas comumente no mercado para
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trazer a ideia de novidade como a biofortificacdo, ser produzida sem agrotdxicos e sob
alta sustentabilidade. Outro ponto fundamental, é a venda dos produtos que precisa estar
localizado em grandes centros urbanos pelo aspecto “gourmet” dos produtos,
necessitando de um publico consumidor com maior poder aquisitivo.

REFERENCIAS

ASSAF NETO, A.; LIMA, F.G. Curso de administracdo financeira. Sdo Paulo: Atlas,
p.92-97, 2009.

BOYLE, G. Renewable energy: power for a sustainable future. 2nd ed.UK: Oxford
University Press, 2004.

BRIGHAM, E.F.; EHRHARDT, M.C. Administracdo Financeira - Teoria e Prética.
Sé&o Paulo: Cengage, 3 Ed. 2016. 969 p.

CARRHO, O.A; MAKISHIMA, N. Principios de hidroponia. Circular Técnica 22,
p.2. EMBRAPA, 2000.

DESPOMMIER, D. The vertical farm: Feeding the world in the 21st century. New
York: Thomas Dunne Books/St. Martin's Press, 2010.

DESPOMMIER, D. The Rise of Vertical Farms. Scientific American, v.301, p. 80 —
87, 2009. Disponivel em: <http://dx.doi.org/10.1038/scientificamerican1109-80>.
Acesso em: 20 Mar. 2023.

FIDELIS et al., Fontes de germoplasma de milho para estresse de baixo nitrogénio.
Pesquisa Agropecuaria Tropical, v. 37, n. 3, p. 147-153, 2007.

FIGUEIREDO, G. Panorama da producdo em ambiente protegido. Revista Casa da
Agricultura — Producdo em ambiente protegido. Ano 14, n.2, p.10-11, abr/maio/jun.,
2011.

FURLANI, P. R. et al. Cultivo hidropénico de plantas. Campinas: IAC, 1999. 52p.
Boletim técnico, v. 180.

GARCIA, G.O. et al. indices fisiol6gicos, crescimento e producéo do milho irrigado com
agua salina. Irriga. v. 12, n.3, p. 307-325, 2007.

GITMAN, J. LAWRENCE. Principios da Administracdo Financeira. 12%.ed. Sdo
Paulo/SP: PEARSON, 2010. v. 1

GOMES, K.M.; et al. Comparacéo de cultivos hidropdnicos e convencionais no cultivo
de hortalicas. Revista cientifica eletrénica de ciéncias aplicadas da FAIT, Ano VI,
v. 11, n. 1, p. 1-9, maio 2018.

HELFERT, E. A. Técnicas de Analise Financeira. 9. ed. Sdo Paulo: Bookman, 2000.

308



HUBNER, J. P. M. ; MIRANDA, G. V. ; CARVALHO, D. ; ROCHA, D. M. .
Produtividade de cultivares de alface baby leaf (Lactuca sativa (L.)) em diferentes
fotoperiodos no cultivo hidropdnico indoor. Concilium (Brasil), v. 24, p. 50-65, 2024.

KOZAI, T.; MASABNI, J.G.; NIU, G. Plant Factory Basics, Applications and
Advances. Netherlands: Elsevier Science, 2021. 462 p.

McCREE, K. J. The action spectrum, absorptance and quantum yield of photosynthesis
in crop plants. Agricultural Meteorology, v.9, p.191-216, 1971. Disponivel em:
https://doi.org/10.1016/0002-1571(71)90022-7 Acesso em: 13 Fev 2023.

OLIVEIRA, E.N.A.; SANTOS, D.C. (organizadores). Tecnologia e processamento de
frutas e hortaligas. Natal: IFRN, p.234, 2015.

RANGELOQV, V.; STAYKOVA, D. Vertical Farms. World Science, v.7, n. 59, 2020.
Disponivel em: <https://doi.org/10.31435/rsglobal_ws/30092020/7181>. Acesso em: 20
Fev. 2023.

RASOTO, A.; et al. Gestao Financeira: enfoque em inovacao. 1. ed. Curitiba:
Aymara, v. 6, 2012. 140p. (série UTFinova).

RAVEN, P. H. et al. Biologia Vegetal. 7a. ed. Rio de Janeiro: Guanabara Koogan,
2013.

ROSS, S.A.; WESTERFIELD, R.W.; JAFFE, J.F. Administracdo Financeira (versdo
brasileira de Corporate Finance). 2. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2011.

SAMANEZ, C. P. Engenharia Econémica. Sdo Paulo: Pearson Prentice Hall, 2009.
SANTOQOS, O.S. (Org.). Cultivo hidrop6nico. Santa Maria: UFSM. 2012. 264 p.

SANTOS, I.C. et al. Comportamento de cultivares de milho produzidos organicamente e
correlagdes entre caracteristicas das espigas colhidas no estadio verde. Revista Brasileira
de Milho e Sorgo, v. 4, v.1, p. 41-53, 2007.

SEBRAE. O que influencia no sucesso e fracasso das empresas

Publicado em 30/10/2017 e atualizado em 20/09/2022. Disponivel em:
https://sebrae.com.br/sites/PortalSebrae/ufs/sp/bis/
https://sebrae.com.br/sites/PortalSebrae/artigos/o-que-influencia-no-sucesso-e-fracasso-
das-empresas,3cc5b171f59b0510VgnVCM1000004c00210aRCRD Acesso em: 02.
Fev. 2024,

SILVA, B.A.; SILVA, A. R. da; PAGIUCA, L.G. Cultivo protegido — em busca de mais
eficiéncia produtiva. CEPEA — ESALQ/USP, HORTIFRUTI BRASIL, Ano 12, n. 132,
p. 10-18, Marco de 2014.

SILVA, MCC ; FONTES, PCR; MIRANDA, G.V. Modelos estatisticos para descrever a
produtividade de batata em funcdo da adubacg&o nitrogenada. Horticultura brasileira, v.
25, n. 3, p. 360-364, 2007.

309


https://www.google.com.br/search?sca_esv=76c68a2d4a39925c&hl=en&sxsrf=ACQVn0_DtgUf6dkog5QlbQkfM2_Ehg_FUA:1706870229380&q=Toyoki+Kozai&si=AKbGX_rNw0aV2xaMSajixiwS9lmNu5OlNFGzE_NenPRGAlzGM7SsihfsY8RG2nifS0cI6w5RIbmLIVT2yxHi75xImX5_uvgjCVZ6cbgKfztxDjE-XDP1UF5L-DbqUEon5Cymt_XLmwlY9aOHW_-IHiThjyko6lskXAZKu_UCVXg5Kl_hgcaadIWIYbzku9Wm5gZGOsVVL5DxJ0LJrX_B1pwTHRuyR5w36q8I-p95eAHh_kcl81uatP7bM8S9VrQhjBilSXDftvzvs6NymnLIeEdojE1-FWj_ww%3D%3D&sa=X&ved=2ahUKEwj5vMCNu4yEAxUcGbkGHTSFBjcQmxMoAHoECA8QAg
https://sebrae.com.br/sites/PortalSebrae/artigos/o-que-influencia-no-sucesso-e-fracasso-das-empresas,3cc5b171f59b0510VgnVCM1000004c00210aRCRD
https://sebrae.com.br/sites/PortalSebrae/artigos/o-que-influencia-no-sucesso-e-fracasso-das-empresas,3cc5b171f59b0510VgnVCM1000004c00210aRCRD

