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Resumo

Entre as espécies silvestres nativas de florestas tropicais, a paca (Cuniculus paca L.)
apresenta grande potencial para exploragcdo comercial; no entanto, no Brasil, a sua producéo
continua sendo considerada como nicho de mercado. O presente trabalho objetivou analisar a
viabilidade econdmica de um criadouro comercial de paca sob trés cenarios distintos: Cenario 1
(animais nascidos em cativeiro, consumindo alimentos adquiridos em comércio e racdo
comercial), Cenario 2 (inicio com animais legalmente capturados alimentando-se com residuos
de frutas, racdo e coprodutos da mandioca) e Cenério 3 (mesmas premissas do Cenério 2, mas
com autorizacdo de manejo ocorrendo com dois anos de antecedéncia). Os cenérios foram
estudados para o municipio de Presidente Tancredo Neves, Bahia, Brasil. Foi elaborado o fluxo
de caixa e analisado o Valor Presente Liquido [VPL], Taxa Interna de Retorno [TIR], Payback
simples e Payback descontado para todos os cenarios estudados. O fator alimentagdo fez com
que os custos variaveis dos Cenarios 2 e 3 fossem reduzidos em aproximadamente 76% em
comparacao ao Cenério 1. O cenario 1 apresentou fluxo de caixa inviavel, enquanto que os
Cenarios 2 e 3 foram viaveis, porém com baixa rentabilidade e liquidez. O VPL do Cenario 2 foi
quase 20% superior ao do Cenario 3, onde foi observado maior impacto do aumento do nimero
de pacas no plantel, em comparagédo a tramitacao burocratica, sobre os indicadores econdmicos
estudados.
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Abstract

Considering the native rainforests wildlife, paca (Cuniculus paca L.) has a great potential
for commercial exploitation, however its production is a market niche in Brazil. The objective of
this study was to analyze the financial feasibility of paca farming in three distinct scenarios:
Scenario 1 (captive animals, fed with purchased fruits and commercial ration); Scenario 2
(animals legally caught, fed with commercial ration, fruits and cassava co-products) and; Scenario
3 (same assumptions of Scenario 2, but with authorization for animal management occurring two
years before Scenarios 1 and 2). The scenarios were studied for Presidente Tancredo Neves,
Bahia, Brazil. To compare the economic feasibility of each scenario, a cash flow was build and
the following economic indicators were calculated: Net Present Value [NPV], Internal Rate of
Return [IRR] and simple and discounted Payback. Feeding costs affected variable costs of
Scenarios 2 and 3, resulting in a reduction of approximately 76% the feed costs compared with
Scenario 1. The scenario 1 was not feasible in the conditions studied, while Scenarios 2 and 3
were feasible, but with low profitability and low liquidity. The NPV of Scenario 2 was 20% higher
than the NPV of Scenario 3, which was more affected by the increase in the number of animals,
when compared to bureaucratic procedures, in the economic indicators studied.
Keywords: feeding, wildlife, production
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Introducéo

O uso da fauna silvestre brasileira, historicamente, esteve quase sempre
atrelado a pratica da caga, feita, na grande maioria das vezes, de modo a exaurir 0s
recursos naturais até niveis proximos da escassez. A criacdo comercial de animais
silvestres em cativeiro é vista como alternativa sustentavel para atender ao mercado pet
ou fornecer proteina animal, couro, ovos e/ou outros produtos em um nicho de mercado
(Smythe e Brown de Guanti, 1995; Rodriguez e Arroyo, 2008; Quesada et al., 2011).
Estima-se que os criadouros comerciais brasileiros de animais silvestres movimentem
cerca de R$ 5 bilhdes, embora nédo existam dados precisos separando as atividades por
categorias (Kiss, 2012). A implantacdo de novos criadouros comerciais é influenciada
pelos precos de mercado atingidos pelos produtos de animais silvestres, de modo que
os valores finais variam com o nivel de produtividade das espécies criadas e com a
demanda existente (Oliveira e Leite, 2000; Kiss, 2012).

Mesmo com o potencial lucrativo, a relevancia para a conservagdo ambiental, o
potencial crescimento da producgéo legalizada de fauna silvestre esbarra em alguns
entraves, como demora na tramitacdo burocréatica pelos 6rgdos ambientais, falta de
recursos e infraestrutura para escoamento dos lotes de criagdo, e também existéncia
paralela de trafico de animais (Nogueira-Filho e Nogueira, 2000; Souza et al., 2014).
Para tornar mais evidente o potencial desta atividade, pesquisas sobre aspectos
econdmicos (preco, mercado, avaliacdo de cenarios, riscos e outros), manejo e
parametros biolégicos de algumas espécies silvestres em cativeiro, além de
aperfeicoamentos dos elos na cadeia de producéo, sdo necessarias (Le Pendu et al.,
2011; Zaccagnini et al., 2012; Souza et al., 2014).

Entre as espécies nativas de florestas tropicais, a paca apresenta grande
potencial para exploracdo comercial devido a apreciacdo da sua carne (Rushton et al.,
2004; Montes, 2005; Aparicio et al., 2007; Rodriguez e Arroyo, 2008). No Brasil, existem
pouco mais de 50 criadouros comerciais de pacas cadastrados no Instituto Brasileiro do
Meio Ambiente e Recursos Naturais Renovaveis [IBAMA], sendo a maioria localizada
nas regides Sudeste e Sul, onde também se encontram abatedouros com registro do
Servigo de Inspecdo Federal [SIF] (Enciclopédia da Floresta, 2011; Le Pendu et al.,
2011; Ribeiro, 2011). O municipio de Camacari-BA possui o maior plantel do pais, com
cerca de 800 animais (Santiago e Ondei, 2013).

Pacas criadas em cativeiro podem atingir o peso final para abate entre 6 a 8 kg
com seis a sete meses de vida. Ao final da fase de terminacéo, o rendimento de carcaca
varia entre 70% e 82% (Rengifo et al., 1996; Barquero, 2002; Rodriguez e Arroyo, 2008;
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Frias, 2009). A alimentacdo das pacas inclui frutos, folhas, raizes, tubérculos e
sementes (Smythe e Brown de Guanti, 1995). O manejo alimentar de um plantel
influencia na composicéo dos custos da atividade, podendo corresponder a 50-70% dos
custos de producéo (Souza et al., 2014). Os custos com instalacdes e o abate de pacas
em periodos descontinuos também elevam o preco de mercado da carne, podendo
chegar a R$ 270,00 o quilograma (Montes, 2005; Aparicio et al., 2007; Kiss, 2012). Os
impactos da alimentac@o na estrutura dos custos variaveis podem ser reduzidos em
aproximadamente 20% com a producdo dos alimentos em areas adjacentes ao
criadouro e/ou usando-se coprodutos agricolas (Lourenco et al., 2008; Ribeiro, 2011).
Este trabalho teve por objetivo analisar a viabilidade financeira da implantacéo
de um criadouro comercial de pacas no municipio de Presidente Tancredo Neves,

Bahia, em trés cenarios distintos.

Material e Métodos

Local do Projeto e Criadouro Comercial

O projeto de criagdo comercial de paca em cativeiro teve como local escolhido a
zona rural do municipio de Presidente Tancredo Neves (latitude: 13° 26' 56" S; longitude:
39° 25' 12”7 O), situado na regido do Baixo Sul do estado da Bahia. A altitude média é
de cerca de 250 metros e encontra-se distante 285 km a sudoeste da capital, Salvador,
e em torno de 175 km ao sul de Feira de Santana, onde se localiza um abatedouro
frigorifico autorizado pelo IBAMA para realizar processamento da carne de pacas
oriundas de criadouros comerciais legalizados. Na regido onde o projeto esta inserido,
a fruticultura é uma atividade consolidada, existindo fabricas de processamento de frutas
tipicas da regido. Na cidade, a producédo de mandioca é também bastante difundida.

A propriedade onde se planejou a implantacdo do criadouro comercial possui
uma area total de trés hectares [ha], sendo 0,6 ha de area de reserva legal e cerca de
0,15 ha de &rea de preservagcdo permanente. Quanto a infraestrutura, projetou-se a
construcdo de setores de reproducdo (alojamento das matrizes e reprodutores),
maternidade / recria e de terminag&o, além de um setor anexo de enfermaria para 0s
animais. Somadas as dimensfes destes setores, além da projecdo das suas respectivas
areas de fuga, areas cobertas para alimentagédo e aquelas comunicantes entre setores,
dimensionou-se uma area total de 1097,9 m? para um plantel cuja quantidade estavel
estimou-se em 425 animais, sob trés cenarios distintos: 1) inicio da criacdo com pacas
adquiridas de outro criadouro e alimentados com frutas, raizes, milho em gréo e racao

comercial comprados no comércio; 2) inicio a partir da captura de pacas de vida livre
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autorizada por autarquia competente, alimentando-as com residuos de frutas, oriundos
de agroindustrias da regido, e coprodutos de mandioca plantada em area adjacente ao
criadouro comercial; 3) obtengéo das pacas e alimentacao similares ao Cenério 2, mas
com Autorizagao de Manejo (Instrugdo Normativa IBAMA n°. 07 (IBAMA, 2015)) emitida
por autoridade competente dois anos antes, para se avaliar possiveis impactos da
tramitacdo burocratica sobre os indicadores econémicos usados para avaliagdo
financeira do criadouro.

Outros setores projetados consistem em area de apoio/administrativo (também
utilizada para manter equipamentos Uteis ao manejo dos animais) e galpdes (um para o
Cenério 1, para armazenagem dos sacos de racdo comercial e sacos de milho em gréo,
e dois para os Cenarios 2 e 3, para armazenar, além dos alimentos supracitados, raspa
de raiz e feno da rama de mandioca, oriundos do plantio em 1,3 ha do sitio,
considerando-se a realizagdo de trés colheitas ao longo do ano). Também foi projetada
uma estrutura de concreto para instalacdo e suporte de caixa d’agua com capacidade
de 2.500 litros. Com isso, o total estimado de area construida dentro da propriedade
para onde o criadouro comercial foi planejado é de 1255,34 m? para o Cenario 1 e
1325,34 m? para os Cenarios 2 e 3. Os custos dos investimentos em infraestrutura, para

os trés cenarios, encontram-se discriminados na Tabela 1.

Tabela 1. Investimentos para implantacéo da estrutura do criadouro

RECURSOS CENARIO 1! CENARIOS 2 e 32
R$
Materiais constituintes do Ativo Nao Circulante 137.334,17 142.694,27
Equipamentos 50.305,00 56.645,00
Mao de Obra 40.774,00 42.774,00
Materiais para Apoio a Atividade 5.150,00 9.425,00
Insumos (energia, esgotamento sanitario, agua, diesel, etc.)  3.567,21 3.416,91
Aquisicdo do Sitio (3 ha) 15.000,00 15.000,00
TOTAL INVESTIMENTO INICIAL 252.130,38 269.933,18

Fonte: Resultados da pesquisa

YInicio da criagdo com pacas adquiridas de outro criadouro e alimentados com frutas, raizes,
milho em gréo e racdo comercial comprados no comércio

2 Cenario 2 - inicio a partir da captura de pacas de vida livre autorizada por autarquia competente,
alimentando-as com residuos de frutas, oriundos de agroindUstrias da regido, e coprodutos de
mandioca plantada em area adjacente ao criadouro comercial; Cenario 3 - obtengdo das pacas
e alimentacéo similares ao Cenario 2, mas com Autorizagdo de Manejo (Instru¢do Normativa
IBAMA n°. 07 (IBAMA, 2015)) emitida por autoridade competente dois anos antes, para se avaliar
possiveis impactos da tramitagdo burocratica sobre os indicadores econémicos usados para
avaliacéo financeira do criadouro.

Animais e dados técnicos
Para o Cenario 1, foi planejada a aquisicdo de 30 animais (5 machos e 25

fémeas) comprados de um criadouro comercial para formacao do plantel inicial, sendo
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que cada animal teve o custo unitario de R$ 500,00. Como era esperado que estes
animais ja estivessem acostumados ao manejo em cativeiro, foi estimado que, neste
caso, as matrizes apresentassem producédo regular de duas crias por ano, tamanho da
prole de uma cria por parto e intervalo entre partos de seis meses.

Para os Cenarios 2 e 3, foi projetada a aquisi¢cdo das 30 matrizes para formacgéo
do plantel (5 machos e 25 fémeas) com a captura de animais previamente autorizada
por 6rgdo competente estadual. Apesar de estes animais ndo representarem 0s
mesmos custos descritos no Cendrio 1, 0os gastos com sua aquisi¢cdo correspondem a
compra e ao uso de gaiolas metdlicas (usadas como armadilhas e para transporte dos
animais) e frutas empregadas como iscas. Dentro do criadouro, ainda seria necessario
a adaptagdo dos animais ao manejo em cativeiro.

Diante de tal contexto descrito para os Cenarios 2 e 3, estimou-se que tanto as
matrizes da geragdo parental quanto as da primeira geragdo nascida em cativeiro
apresentassem producéo de 1,5 crias por ano, tamanho da prole de uma cria por parto
e intervalo entre partos de cerca de sete meses. Os aumentos e estabilizagbes dos
planteis de pacas dos Cenéarios 1, 2 e 3 seguem as estimativas descritas nas Tabelas

2, 3 e 4, respectivamente.

Tabela 2. Aumento e estabilizacdo do plantel de pacas projetado para o Cenario 1* -
inicio da criacdo com pacas adquiridas de outro criadouro e alimentados com frutas,
raizes, milho em grédo e racao comercial comprados no comércio

Categoria Animal Ano2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7
Matrizes 25 35 60 100 100 100
Reprodutores 5 14 40 20 20 20
Juvenis 48 90 146 105 105 105
Nascimentos 50 70 120 200 200 200
Obitos 4 7 13 22 20 20
Animais Comprados 30 0 0 0 0 0
Animais Vendidos 0 0 0 199 180 180
TOTAL Animais 76 139 246 225 225 225

Fonte: Resultados da pesquisa
*OBS.: como considera-se que a Autorizacdo de Instalacdo [Al] foi obtida somente no Ano 2, a
partir deste periodo havera inclusdo dos primeiros animais. Como considera-se que a
Autorizacdo de Manejo [AM] foi obtida somente no Ano 5, a partir deste periodo podera ocorrer
vendas p/ abate e de matrizes.
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Tabela 3. Aumento e estabilizacdo do plantel de pacas projetado para o Cenario 2* -
inicio a partir da captura de pacas de vida livre autorizada por autarquia competente,
alimentando-as com residuos de frutas, oriundos de agroinddstrias da regido, e
coprodutos de mandioca plantada em &rea adjacente ao criadouro comercial

Categoria Animal Ano 2 Ano3 Ano4 Ano5 Ano6 Ano7 Ano 8
Matrizes 25 31 49 75 90 100 100
Reprodutores 5 12 29 53 20 20 20
Juvenis 34 60 93 160 104 105 105
Nascimentos 36 46 77 132 180 200 200
Obitos 4 5 9 15 26 20 20
Animais Comprados 0 0 0 0 0 0 0
Animais Vendidos 0 0 0 0 228 169 180
Total Animais 62 103 171 288 214 225 225

Fonte: Resultados da pesquisa

*OBS.: como considera-se que a Autorizacdo de Instalacdo [Al] foi obtida somente no Ano 2, a
partir deste periodo havera inclusdo dos primeiros animais. Como considera-se que a
Autorizacdo de Manejo [AM] foi obtida somente no Ano 5, a partir deste periodo podera ocorrer
vendas para abate e de matrizes.

Tabela 4. Aumento e estabilizacdo do plantel de pacas projetado para o Cenario 3* -
inicio a partir da captura de pacas de vida livre autorizada por autarquia competente,
alimentando-as com residuos de frutas, oriundos de agroindustrias da regido, e
coprodutos de mandioca plantada em &rea adjacente ao criadouro comercial, mas com
Autorizagdo de Manejo (Instrugdo Normativa IBAMA n°. 07 (IBAMA, 2015)) emitida por
autoridade competente dois anos antes, para se avaliar possiveis impactos da
tramitacdo burocratica sobre os indicadores econémicos usados para avaliacdo
financeira do criadouro

Categoria Animal Ano 2 Ano3 Ano4 Ano5 Ano6 Ano7 Ano 8
Matrizes 25 31 40 64 90 100 100
Reprodutores 5 12 20 20 20 20 20
Juvenis 34 60 59 101 116 105 105
Nascimentos 36 46 65 115 173 200 200
Obitos 4 5 8 11 19 21 20
Animais Comprados 0 0 0 0 0 0 0
Animais Vendidos 0 0 41 38 113 180 180
Total Animais 62 103 119 185 226 225 225

Fonte: Resultados da pesquisa

*OBS.: como considera-se que a Autorizacdo de Instalacdo [Al] foi obtida somente no Ano 2, a
partir deste periodo havera inclusdo dos primeiros animais. Como considera-se que a
Autorizacéo de Manejo [AM] foi obtida no Ano 3, a partir deste periodo podera ocorrer vendas p/
abate e de matrizes.

Para todos os cendrios, devido a estimativa de tempo necessaria para se obter
a Autorizacdo de Instalagdo [Al] emitida por autoridade ambiental competente da
Unidade da Federacéo (atribuicdo presente no Artigo 8° da Lei Complementar n.° 140
(Brasil, 2011)) e conforme consta na Instrucdo Normativa n.° 07 (IBAMA, 2015), a
aquisicdo dos animais foi projetada para acontecer somente no “Ano 2” do presente
projeto. Para os Cenarios 1 e 2, a pratica comercializacdo dos animais ficou prevista
somente para ocorrer no “Ano 5”, ap0s a emissdo da AM. A estimativa foi realizada a

partir de relatos feitos por criadores de animais silvestres no Estado da Bahia sobre o
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tempo médio, que o 6rgdo ambiental responsavel demora em emitir tais licencas. No
caso do Cenario 3, foi projetada a referida autorizagédo para ser concedida no “Ano 37,
a fim de se avaliar a possibilidade de uma tramitacao burocratica mais dindmica interferir
no resultado financeiro do presente projeto.

As informacdes sobre os custos dos materiais e da méo de obra necesséria para
implantacao do criadouro, nos trés cenarios, foram obtidas em Salvador e em Presidente
Tancredo Neves. As estimativas de produtividade e preco médio de venda da mandioca
no ultimo municipio citado foram repassadas por uma cooperativa da regido. Nas
condicBes descritas anteriormente, o criadouro no Cenario 1 tende a permanecer ocioso
no “Ano 1”. Os Cenarios 2 e 3, por incluirem plantio de mandioca destinada, a principio,
a alimentagdo dos animais do plantel, possuem condi¢cdes de produzir receita
previamente a chegada dos animais com a venda de mandioca. Ao se considerar a
programacdo dos investimentos a serem efetuados na propriedade para os trés

cenarios, os dados técnicos sédo apresentados na Tabela 5.

Tabela 5. Dados técnicos do investimento (terra propria para ambos 0s cenarios)

PREMISSAS Cenério 1t Cenario 2 e Cenario 3?2
Horizonte de Tempo (anos) 25 25

Taxa Minima de Atratividade (%a.a.) 7,16 7,16
Financiamento 100% capital proprio  100% capital proprio
Area Destinada a Criag&o de Animais (m?2) 947 947
Quantidade de animais (plantel iniciado a 30 30

partir do Ano 2)

Preco de cada animal adquirido (R$) 500 0
Quantidade de animais (plantel estavel) 425 425
Producé@o média de carne de paca / ano (kg) 756 756

Peso vivo ao abate / animal (kg) 6 6
Rendimento de carcaca / animal (%) 70% 70%
Producéo de Carne de paca / animal (kg) 4,2 4,2

Preco da carne de paca (R$ kg?) 150 150

Area p/ plantio de mandioca (ha) 1,3
Produtividade raiz de mandioca (t ha?) 15

Ciclos de producdo de mandioca / ano 3
Producéo raiz de mandioca (t ano) 58,5

Quant. Média de Mandioca vendida (t ano) 10,965

Preco raiz de mandioca (R$ kg?) 1,30

Fonte: Resultados da pesquisa

YInicio da criagdo com pacas adquiridas de outro criadouro e alimentados com frutas, raizes,
milho em gréo e racdo comercial comprados no comércio

2 Cenario 2 - inicio a partir da captura de pacas de vida livre autorizada por autarquia competente,
alimentando-as com residuos de frutas, oriundos de agroindUstrias da regido, e coprodutos de
mandioca plantada em area adjacente ao criadouro comercial; Cenario 3 - obtencdo das pacas
e alimentacéo similares ao Cenario 2, mas com Autorizagdo de Manejo (Instru¢do Normativa
IBAMA n°. 07 (IBAMA, 2015)) emitida por autoridade competente dois anos antes, para se avaliar
possiveis impactos da tramitacdo burocratica sobre os indicadores econémicos usados para
avaliacéo financeira do criadouro.
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Viabilidade Financeira e Indicadores

Considerando os custos dos equipamentos, insumos e materiais necessarios
para a implantacdo dos projetos nos moldes dos Cenarios 1, 2 e 3, realizou-se o
agrupamento dos investimentos em capital n&o circulante, a estimativa dos custos fixos
ndo desembolsaveis (depreciacdo e juros anual sobre capital ndo circulante), a
discriminacao dos custos fixos desembolsaveis (colaboradores e servigos prestados por
terceiros) e dos custos variaveis, bem como a estruturagéo do capital de giro (soma dos
custos variaveis e fixos desembolsaveis) e do custo varidvel total. Com a obtencao
destes dados, para os trés cenarios, foram elaborados os respectivos fluxos de caixa.

Ao longo de um horizonte de projeto constituido por 26 anos, foram considerados
como receitas, para o Cenario 1, os valores referentes a venda de pacas destinadas ao
abate e, para os Cenarios 2 e 3, aqueles relativos & venda de animais e do excedente
da producé@o de mandioca. Como desembolsos anuais, em todos os cenarios, foram
consideradas as despesas operacionais para manutencdo das atividades, a
depreciacao dos ativos, o Imposto de Renda sobre Pessoa Fisica [IRPF] deduzido pelo
lucro presumido, o Imposto sobre Propriedade Rural [ITR] e a taxa anual paga ao
IBAMA.

Como item bésico para elaboracdo de um fluxo de caixa de avaliagdo de
projetos, a Taxa Minima de Atratividade [TMA], para o presente trabalho, teve o seu
percentual obtido através da regra de Fischer. Para isto, foram utilizados o indice da
taxa béasica de juros nominal SELIC e o indice de Precos ao Produtor [IPP], sendo estes
obtidos para o periodo entre maio de 2014 e abril de 2015 (Ipeadata, 2015).

Valor Presente Liquido [VPL]

Para analisar os cenarios estudados, foi analisado o Valor Presente Liquido
[VPL], que representa o quanto o fluxo de caixa futuro esta acima ou abaixo do
investimento inicial (Nardelli e Macedo, 2008). Para isto, em cada cenario, realizou-se o
somatdrio dos fluxos de caixa analisados e convertidos a valores presentes utilizando a
TMA, e, em seguida, a soma resultante foi subtraida do valor do investimento inicial feito
no “Ano 0”. A avaliagdo da viabilidade foi realizada com base no resultado do VPL
encontrado, de modo que o projeto foi considerado viavel quando o VPL foi superior a

zero, o inverso ocorrendo se este indicador se apresentou negativo.

Taxa Interna de Retorno [TIR]

63 Rev. iPecege 2(2): 56-79, 2016



A.J.S.S. Mattos, V.J. Silva

Para os projetos, também foi analisada a Taxa Interna de Retorno [TIR], que
consiste em um indicador correspondente & taxa de desconto que torna nulo o VPL de
um determinado projeto, representando, assim, a taxa acima da qual o VPL do
investimento avaliado se torna negativo (no caso dos projetos com fluxos de caixa

convencionais), inviabilizando o projeto avaliado (Nardelli e Macedo, 2008).

Payback Simples e Payback Descontado

Em projetos que demonstraram viabilidade e rentabilidade, a partir da sua
avaliacdo pelo VPL e pela TIR, respectivamente, adotou-se também o indicador do
Periodo de Retorno ou Payback, que consiste em informar o tempo que sera necessario
para que o capital inicialmente investido seja recuperado, podendo-se avaliar o grau de
liquidez dos projetos (Campos, 2008). Para o presente trabalho, foram utilizados tanto
o Payback simples quanto o Payback descontado, para avaliar possiveis diferencas na

interpretacéo dos fluxos de caixa acerca dos tempos de recuperacgdo dos investimentos.

Resultados e Discussao

Na analise dos cenarios de investimento, destacaram-se diferencas existentes
na composi¢do dos custos variaveis (Tabela 6). No caso dos Cenarios 2 e 3, por
exemplo, para que os animais pudessem receber regularmente residuos de polpa de
frutas na sua dieta, projetou-se um maior deslocamento de veiculo do criadouro para
municipios vizinhos, que possuem fabricas de processamento de polpa de frutas, o que
resultou em aumento de mais de 200% no uso projetado de combustivel (6leo diesel)
em relagdo ao Cenario 1 (Tabela 6).

Quanto aos ativos nao circulantes dos investimentos do presente trabalho, a
compra de matrizes (R$ 15.000,00), ocorrida no “Ano 2" do Cenario 1 para formar o
plantel, representou menos de 6% do total de investimento inicial dos trés cenarios
(Tabela 1). Este resultado é diferente do encontrado por Lourencgo et al. (2008), onde
em um dos cenarios, o gasto com aquisigdo das pacas oriundas de criadouro comercial
foi quase o mesmo daquele necessario para investimento em capital ndo circulante mais
o capital de giro do cenario alternativo. Para um dos cenarios avaliados em uma criacéo
comercial de caititus (Pecari tajacu L.), projetou-se redugédo em torno de 49% no
investimento inicial necessario, devido a realizagcdo da assisténcia técnica por 6rgaos
oficiais de extensao rural e a aquisicdo de animais capturados em regiées adjacentes
(Santos et al., 2009).

Com relacao a infraestrutura das instalagdes, no presente trabalho, os materiais
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utilizados corresponderam a 54,5% (Cenario 1) e 52,9% (Cenérios 2 e 3) dos
investimentos para implantacdo do criadouro (Tabela 1). Com isso, destaca-se a
necessidade de se pesquisar instalacbes mais econbmicas para criagao de pacas em
cativeiro (Lourenco et al., 2008). A associagdo de varidveis como o custo inicial das
instalagdes, o sistema de criacdo adotado (intensivo, semi-intensivo ou extensivo) e o
aproveitamento de estruturas remanescentes de outras atividades, depois de feitas as
devidas adaptagdes, pode contribuir para a diluicdo desses gastos (Nogueira-Filho e
Nogueira, 2004). Além disso, o uso de técnicas alternativas para construcdo de
criadouros de pacas, utilizando recursos disponiveis nas suas proximidades, pode
contribuir para reducéo dos custos, porém deve-se considerar também a mao de obra
necessaria e a vida util dos materiais na composicdo dos custos das instalagcbes
(Barrera e Gonzalez, 1999; Rodrigues et al., 2008).

A alimentacao foi o componente com maior impacto nos custos variaveis dos trés
cenarios (Cenario 1: 85,3% durante a implantagéo do plantel (“Ano 2”) e 94,8% nos
demais anos; Cenarios 2 e 3: cerca de 44% e 66% para “Ano 2" e demais anos,
respectivamente — Tabela 6). A reducéo dos custos com uso de alimentos alternativos
foi observada para pacas (Barrera e Gonzalez, 1999; Lourengo et al., 2008), mas nao
contribuiram de modo significativo para a redu¢do dos custos na criagdo de caititus
(Santos et al., 2009), embora estes ultimos autores tenham notado aumento de 10% na
renda liquida com uso de coprodutos agricolas em um dos cenarios projetados.

Para o Cenario 2, devido aos custos projetados com alimentagao, houve redugao
de cerca de 75% e 77% nos custos variaveis no “Ano 2” e em anos subsequentes,
respectivamente, quando comparados aos custos apresentados para o Cenario 1
(Tabela 6). Este também foi comparado com o Cenario 3, onde, por sua vez, reduziu
75% e 77,5% no “Ano 2" e em anos posteriores, respectivamente. Apés o ano de
implantacdo do plantel, os custos com alimentacdo no Cenario 3 foram
aproximadamente 3,5% menores que os custos do Cenario 2, resultando em redugao
de 2,3% nos custos variaveis (Tabela 6). Estas pequenas diferengas podem ser
atribuidas ao fato de que, para o Cenario 3, foi projetado um crescimento mais lento do
tamanho do plantel de pacas quando comparado ao Cenario 2 (Tabelas 3 e 4), visto
que, para aquele cenario, estimou-se um inicio de comercializagdo dos animais para

abate e produgao de carne dois anos antes do previsto para o Cenario 2.
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Tabela 6. Composi¢éo dos Custos Variaveis dos cenarios propostos

Itens CENARIO 11 CENARIO 2¢ CENARIO 33
Custono Custonos Custono Custonos Custono Custo nos
1°ano demais anos 1°ano demais 1° ano demais anos
anos
R$

- Alimentos (a partir
do ANO 2)

- Blister (microchip
agulhado) (a partir 1.120,00 2.632,00 924,00 2.506,00 924,00 2.478,00
do ANO 2)

- Aplicador de microchip
(a partir do ANO 2)

- Placas de eucalipto p/
tocas (a partir do ANO 2)
- Exames laboratoriais

(a partir do ANO 2)

- Medicamentos e
Suplementos (a 975,00 487,50 975,00 487,50 975,00 487,50
partir do ANO 2)
- Produtos para

33.043,45 160.594,60 4.422,38 25.865,96 4.422,38 24.986,26

50,00 94,00 50,00 89,50 50,00 88,50
585,00 943,80 585,00 848,80 585,00 848,80

570,00 1.520,00 494,00 1.520,00 494,00 1.520,00

Limpeza 172,90 151,15 172,90 151,15 172,90 151,15
- Oleo Diesel 1.855,00 2046,78 1.899,17 6.821,33  1.899,17 6.821,33
- Consumo de Agua 57,06 311,00 59,05 311,00 59,05 311,00
- Consumo Energia 208,62 298,62 208,62 175,66 298,62 175,66
- Esgotamento 13,63 248,80 13,18 248,90 13,18 248,80
sanitario

TOTAL 38.740,66 169.328,25 9.893,29 39.025,70 9.893,29 38.117,00

Fonte: Resultados da pesquisa

Lnicio da criagdo com pacas adquiridas de outro criadouro e alimentados com frutas, raizes,
milho em gréo e ra¢do comercial comprados no comércio

2 Cenario 2 - inicio a partir da captura de pacas de vida livre autorizada por autarquia competente,
alimentando-as com residuos de frutas, oriundos de agroindUstrias da regido, e coprodutos de
mandioca plantada em &rea adjacente ao criadouro comercial

8 Cenario 3 - obtencdo das pacas e alimentagéo similares ao Cenario 2, mas com Autorizagao
de Manejo (Instrucdo Normativa IBAMA n° 07 (IBAMA, 2015)) emitida por autoridade
competente dois anos antes, para se avaliar possiveis impactos da tramitagdo burocratica sobre
os indicadores econdmicos usados para avaliacdo financeira do criadouro.

O custo dos alimentos utilizados na dieta dos animais adultos e juvenis dos
Cenarios 1, 2 e 3 esta apresentado nas Tabelas 7 e 8. Nos Cenarios 2 e 3, foi
considerado que o feno de rama da mandioca e a raspa de mandioca seriam produzidos
na propriedade, enquanto que os residuos de polpa de frutas (ex.: cascas, carogos e
bagagos) corresponderiam a descartes das linhas de produgao de agroindustrias, como
ja descrito.

A raspa e os residuos (Tabela 8) foram considerados fontes energéticas
substitutas do milho em grao, das frutas e da raiz de mandioca compradas no comércio
(como ocorrido no Cenario 1). Ja o feno de rama de mandioca foi tido como fonte
proteica alternativa, de modo que, para os Cenarios 2 e 3, considerou-se uma redugao

pela metade, em relacao ao Cenario 1, da oferta diaria de racdo comercial. Ainda nos
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Cenarios 2 e 3, a suplementacao com vitamina C a cada dez dias (7,0% do custo anual
de alimentagdo para animais juvenis e 16,8% para animais adultos — Tabela 8) é
necessaria para prevenir disturbios nutricionais como o escorbuto.

O uso de alimentos alternativos nos Cenarios 2 e 3 (Tabela 8) reduziu 79,5 e
87% os custos com alimentagdo para animais jovens e adultos, respectivamente, em
comparagao ao Cenario 1 (Tabela 7). Ainda no Cenario 1, o custo com alimentagao, a
partir do “Ano 3” em diante (Tabela 6), foram superiores as receitas previstas em quase
todos os anos projetados, podendo-se perceber um efeito significativo sobre os
resultados operacionais previstos até o penultimo ano (Tabela 9). Foi constatado que
fatores como o uso de alimentos cultivados na propriedade, a assisténcia técnica por
6rgaos publicos de fomento e a obtengdo de animais por captura autorizada podem
contribuir para a viabilidade econémica de uma criagcdo comercial de pacas (Lourenco
et al., 2008). A depender das condi¢cdes da regiao onde o criadouro esta localizado,
espécies frutiferas podem ser cultivadas para compor a dieta do plantel em um sistema
agroflorestal, embora sejam necessarios ao menos cinco anos para a formacao deste

processo (Rodrigues et al., 2008).

Tabela 7: Composicdo dos custos com alimentos para dieta das pacas no Cenario 1 -
inicio da criagdo com pacas adquiridas de outro criadouro e alimentados com frutas,
raizes, milho em gréo e racdo comercial comprados no comércio

Alimentos Alimentacdo Adulto (kg d?) R$ animal*.ano™
Banana 0,2 R$ 98,55
Manga 0,3 R$ 219,00
Racéo 0,05 R$ 77,56

Raiz de mandioca 0,12 R$ 87,60

Coco Seco 0,05 R$ 36,50

Milho Grao 0,15 R$ 34,49
TOTAL 0,87 R$ 553,71

Alimentos Alimentacdo Animais Jovens (kg d1) R$ animal*.ano?
Banana 0,1 R$ 49,28
Manga 0,15 R$ 109,50

Rac&o comercial 0,06 R$ 93,08
Raiz de mandioca 0,06 R$ 43,80

Coco Seco 0,02 R$ 14,60

Milho Grao 0,08 R$ 18,40
TOTAL 0,47 R$ 328,65

Fonte: Resultados da pesquisa
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Tabela 8: Composi¢cao dos custos com alimentacdo no Cenario 2 - inicio a partir da
captura de pacas de vida livre autorizada por autarquia competente, alimentando-as
com residuos de frutas, oriundos de agroindustrias da regido, e coprodutos de mandioca
plantada em area adjacente ao criadouro comercial; e Cenério 3 - obtencdo das pacas
e alimentacdo similares ao Cenéario 2, mas com Autorizacdo de Manejo (Instrucéo
Normativa IBAMA n°. 07 (IBAMA, 2015)) emitida por autoridade competente dois anos
antes, para se avaliar possiveis impactos da tramitagéo burocratica sobre os indicadores
econdmicos usados para avaliagcéo financeira do criadouro

Alimentos Alimentac&do Adulto (kg d?) R$ animal?.ano
Residuos de frutas 0,545
Raspa de Mandioca (produzida
. 0,25
no criadouro)
Racéo 0,025 R$ 38,78
Feno de Folhag da Rama de 0.025
Mandioca
Coco Seco 0,025 R$ 18,25
Suplementacao c/ vitamina C
(uma vez a cada dez dias) R$ 11,50
TOTAL 0,87 R$ 68,53
Alimentos Alimentacdo Animais Jovens (kg d') R$ animal?l.ano?
Residuos de frutas 0,265
Raspa de Mandioca (produzida
. 0,125
no criadouro)
Racéo 0,03 R$ 46,54
Feno de Folhas da Rama de
X 0,03
Mandioca
Coco Seco 0,02 R$ 14,60
Suplementacao c/ vitamina C R$ 4.60

(uma vez a cada dez dias)
TOTAL 0,47 R$ 65,74
Fonte: Resultados da pesquisa

A inclusdo de um plantio de mandioca de 1,3 ha, nos Cenarios 2 e 3, préximo ao
criadouro comercial, possibilita a obtencdo de uma fonte de receita antes de o sitio
receber a Autorizacao de Manejo [AM] no “Ano 5” (para o Cenario 2) ou no “Ano 3” (para
o Cenario 3). Isto diverge da situagéo observada no Cenario 1, pois, neste caso, como
a criagao de paca foi a unica atividade projetada no sitio, ndo ocorre geragao de receita
nos cinco primeiros anos (Tabela 10).

Assim, nota-se uma estrita dependéncia da obtencdo da AM para se reverter tal
situacdo. Por outro lado, como o cultivo da mandioca, em ambos os cenarios, foi
projetado, em principio, para atender demanda de alimento do plantel de pacas,
percebe-se, a medida que o plantel aumenta ao longo dos anos (Tabelas 3 e 4), que as
receitas previstas dos Cenarios 2 e 3 diminuem em paralelo com o aumento dos custos
operacionais. Isto resulta em sucessivos saldos negativos nos resultados operacionais
(Tabela 9) e nos fluxos de caixa (Tabelas 11 e 12) projetados para esses cenarios até o
“Ano 5”.

Para os Cenarios 2 e 3, o saldo se tornaria positivo no fluxo de caixa a partir do
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“Ano 6” (Tabelas 11 e 12), devido a estabilizagdo do plantel e ao aumento das vendas
de pacas para o abate (Tabelas 3 e 4). Foi considerado também projecbdes de perdas
iniciais e posteriores ganhos financeiros, pelas mesmas razdes citadas anteriormente,
na avaliagdo de projeto de criacdo comercial de veado-de-cauda-branca (Odocoileus
virginianus, Zimmermann, 1780 — Cazares, 2012) e de caititus (Santos et al., 2009;
Miranda et al., 2010). No entanto, nesses projetos, o saldo do fluxo de caixa foi positivo
a partir do terceiro ano de atividade e foi estabilizado a partir do quinto (para criacéo de
veado) e terceiro ano (para criagcbes de caititu), sem recorrer a financiamentos
posteriores.

As receitas previstas para o “Ano 4” (Tabela 9) aumentou cerca de 82% para o
Cenario 3 em relagcao ao Cenario 2, o que pode se atribuir ao inicio antecipado da
comercializagao de pacas, reduzindo o saldo negativo nos resultados operacionais. Por
outro lado, a recuperagido antecipada, no “Ano 6”, dos resultados operacionais do
Cenario 2 em relagao ao 3 esta relacionado ao nimero projetado de animais vendidos
(Tabelas 3 e 4). Por fim, as diferengas na composi¢ao dos custos variaveis dos Cenarios
2 e 3 (Tabela 6) podem explicar o aumento de 10,5%, a partir do “Ano 8” e com plantel
estabilizado, no resultado operacional do Cenario 3 em relagéo ao 2.

O fluxo de caixa do Cenario 1 resultou em VPL negativo (Tabela 10), indicando a
inviabilidade do projeto neste cenario, de modo que o unico ano que apresenta fluxo de
caixa positivo foi o ultimo previsto no horizonte do investimento, referente a venda dos
ativos e das pacas do plantel. Neste caso, as receitas anuais previstas para este cenario
nao foram suficientes para superar os custos operacionais da atividade, tornando-a
inviavel no curto prazo. Outros aspectos, como a pouca quantidade de animais para
inicio da atividade, o crescimento lento do plantel, a pouca vivéncia no manejo em
cativeiro e um mercado ainda pouco desenvolvido, podem comprometer a viabilidade
de projetos de criagdo de pacas em pequena escala (Barrera e Gonzalez, 1999; Godoy
et al., 2004).

Lourengo et al. (2008) estudaram os pregos de venda da carcaga da paca em um
cenario parecido com o Cenario 1 do presente trabalho e indicaram comprometimento
na viabilidade financeira da criagcdo com a queda do preco final do produto em pouco
mais de 10%. A comercializagdo em pequena escala e, principalmente, a existéncia de
compradores intermediarios sao fatores que podem limitar as receitas de uma criagao
comercial, como ocorrido com a venda de capivaras (Hydrochoerus hydrochaeris L.),
caititus e queixadas (Tayassu pecari, Link, 1795), uma vez que tais compradores podem

pagar valores 50% a 70% inferiores aqueles desembolsados por clientes diretos (ex.:
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abatedouros frigorificos) pelo quilograma do peso vivo (Nogueira-Filho e Nogueira, 2000
e 2004; Santos et al., 2009).

Tabela 9. Composicdo da Receita Prevista e dos Resultados Operacionais por cada
cenario, em anos distintos

Periodo Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6

R$

Receita Prevista 0,00 0,00 0,00 0,00  156.240,00 113.400,00
(Cenério 11)
Receita Prevista
(Cenario 22)
Receita Prevista
(Cenario 33)
Resultados
Operacionais 44 381,81 102.700,46 242.341,30 242.341,30 86.101,30 128.941,30
(Cenario 1)
Resultados
Operacionais 29.725,17 9.374,12 47.763,94 60.575,44 82.461,75 90.073,31
(Cenario 22)
Resultados
Operacionais 20.72517 9.374,12  46.790,13 23.131,38 4527026 15.044,51
(Cenario 33)
Periodo Ano 7 Ano 8 Ano 9 (-.r) Ano 25

RS

76.050,00 64.306,13 56.832,75 44.021,25 22.134,94 194.670,00

76.050,00 64.306,13 56.832,75 80.491,50 58.352,63 88.578,38

Receita Prevista
(Cenario 1)
Receita Prevista
(Cenario 22)
Receita Prevista
(Cenario 33)
Resultados
Operacionais 128.941,30 128.941,30 128.941,30 (...) 332.644,77
(Cenario 1)
Resultados
Operacionais 4.257,19 9.229,87 9.229,87 (...) 338.434,87
(Cenario 22)
Resultados
Operacionais 15.905,75 10.203,68 10.203,68 (...) 338.434,87
(Cenario 39)
Fonte: Resultados da pesquisa
Valores em vermelho sdo negativos.
YInicio da criagdo com pacas adquiridas de outro criadouro e alimentados com frutas, raizes,
milho em gréo e ragdo comercial comprados no comércio
2 Cenario 2 - inicio a partir da captura de pacas de vida livre autorizada por autarquia competente,
alimentando-as com residuos de frutas, oriundos de agroindUstrias da regido, e coprodutos de
mandioca plantada em area adjacente ao criadouro comercial
8 Cenério 3 - obtencdo das pacas e alimentacdo similares ao Cenario 2, mas com Autorizacao
de Manejo (Instrucdo Normativa IBAMA n° 07 (IBAMA, 2015)) emitida por autoridade
competente dois anos antes, para se avaliar possiveis impactos da tramitac@o burocratica sobre
os indicadores econdmicos usados para avaliacao financeira do criadouro.

113.400,00 113.400,00 113.400,00 () 332.644,77
108.853,88 113.826,56 113.826,56 () 338.434,87

119.528,63 113.826,56 113.826,56 (-.) 338.434,87

Os Cenarios 2 e 3 apresentaram VPL positivo (Tabelas 11 e 12). Entretanto,
quando foi considerada a TMA usada para as analises de viabilidade econdmico-

financeira (7,16% ao ano) e as TIRs obtidas nos Cenarios 2 e 3 (7,41% e 7,37%,
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respectivamente), foi observado que os dois cenarios apresentam baixa rentabilidade,
de modo que um aumento superior a 0,25 (para o Cenario 2) e 0,21 (para o Cenario 3)
pontos percentuais na taxa real de juros comprometem a viabilidade econ6mica da
criacdo de pacas nas condi¢oes estudadas.

Em analise de sensibilidade realizada para um projeto de criagdo de pacas, foi
observada a queda na rentabilidade para menos de um ponto percentual acima da TMA
em caso de reducio de pouco mais de 30% no preco de venda da carcaca da paca,
sendo as variagdes na receita e no custo de producdo as mais impactantes para no
calculo da TIR (Lourencgo et al., 2008).

Na avaliagao econdmica de dois cenarios para um projeto de criagdo comercial
de caititus, foi observado que a aquisicdo dos animais, a alimentagcdo e o tipo de
assisténcia técnica recebida afetaram a viabilidade econémica (Santos et al., 2009). No
cenario em que os animais seriam adquiridos em criadouro comercial, alimentados com
racado para suinos e haveria custos com assisténcia técnica privada, a TIR foi de 10%,
que subiu para 19% em um cenario no qual os animais seriam legalmente capturados,
receberiam coprodutos agricolas na alimentagao e teriam assisténcia técnica provida
por érgaos publicos, considerando-se uma TMA de 6%. No entanto, caso a TMA subisse
para 12%, o projeto seria invidvel no primeiro cenario e apresentaria significativa perda
de rentabilidade no segundo (Santos et al., 2009).

Outros estudos de viabilidade econbmica de criagdo de animais silvestres
também indicaram rentabilidade, como o realizado por Miranda et al. (2010) (TIR quase
14 pontos percentuais acima da TMA de 6%, para a criagado comercial de caititus com
horizonte de atividade de dez anos), Pinheiro (2010) (TIR de 45%, para criagcdo de
capivara na regiao dos pampas gauchos) e Cazares (2012) (TIR de 39% e TMA de 19%
para criagcdo de veado-de-cauda-branca, com uso de financiamento e de recursos
proprios). No trabalho deste ultimo autor citado, a andlise de sensibilidade para TIR
indicou que redugdes de 45% nos precgos de venda da carne e de 40% no volume de
producdo poderiam comprometer a viabilidade do investimento.

A anadlise do Payback, para os Cenarios 2 e 3 (Tabelas 11 e 12), indica a
necessidade de atencdo na interpretacdo dos resultados para o tempo de retorno
financeiro. Quando considerado Payback simples, seria necessario 13,96 e em 14,36
anos (nos Cenarios 2 e 3, respectivamente) para o retorno dos investimentos realizados.
No entanto, ao se considerar os valores anuais do fluxo de caixa convertidos para
valores atuais com o Payback descontado, o tempo de retorno do investimento aumenta

para 24,83 anos (Cenario 2) e 24,87 anos (Cenario 3), correspondentes ao ultimo ano
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dos dois cenarios, onde ocorre a venda dos ativos do criadouro e dos animais do plantel.
A diferenga entre o Payback simples e descontado de uma criagdo comercial de caititus
(Miranda et al., 2010) também apresentou a mesma magnitude. No presente trabalho,
mesmo havendo diferenga entre os valores do Payback simples e do descontado, os
dois indicaram que o projeto de criacdo comercial de pacas utilizando coprodutos e
alimentos produzidos na propriedade denotou baixa liquidez dentro das premissas
aplicadas.

Ao se comparar o fluxo de caixa dos Cenarios 2 e 3 (Tabelas 11 e 12), foi
observado que eles apresentam similaridades ao longo do periodo de investimento.
Embora o saldo projetado do fluxo de caixa do Cenario 3 tenha se mostrado cerca de
3% superior ao do Cenario 2 em condi¢des de plantel de pacas estavel (a partir do “Ano
8”), o VPL para este cenario foi quase 20% acima daquele observado no Cenario 3. E
possivel que tal situacdo tenha ocorrido devido a diferencas notadas no “Ano 6” dos
cenarios, quando o saldo previsto do fluxo de caixa do Cenario 3 (Tabela 12) foi somente
cerca de 5% daquele projetado para o Cenario 2 (Tabela 11), gerando possivel impacto
no calculo do VPL.

A estimativa de a Autorizagado de Manejo [AM] ser expedida somente no “Ano 5”,
para o Cenario 2 (Tabela 3), resultaria em um excedente de matrizes e reprodutores
dentro do plantel que poderiam ser comercializadas no Ano 6. Por outro lado, para o
Cenario 3, projetou-se que a AM concedida no “Ano 3” (Tabela 4) levasse a um inicio de
venda de pacas com o plantel ainda em formacao, retardando a sua ampliacdo quando
comparado ao Cenario 2. Assim, fatores ligados ao crescimento do plantel de pacas e
a geragcao de lotes gradativamente maiores para abate e produgdo de carne
aparentaram ser mais importantes que o aspecto da tramitagao burocratica, devido ao
efeito detectado sobre os indicadores econdmicos utilizados na avaliagao do projeto de
investimento nos cenarios estudados. Tal situacéo revela a necessidade de pesquisas
para o aperfeicoamento dos indices reprodutivos de pacas criadas em cativeiro,
objetivando a estabilizagdo dos tamanhos dos planteis em menor prazo, o que,
economicamente, pode resultar em maior geracdo de receita e menor tempo de

investimento, aumentando a rentabilidade do criadouro.
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Tabela 10. Fluxo de caixa e indicadores de viabilidade econdmica do projeto de investimento no Cenario 1 — inicio da criagao com pacas
adquiridas de outro criadouro e alimentadas com frutas, raizes, milho em grao e ragao comercial comprados no comércio

Anos 0 1 2 3 4 5 6 7 8-24 25
indices Técnicos kg
Carne de Paca 0 0 0 0 1042 756 756 756
Precos R$ kg
Carne de Paca 150 150 150 150 150 150 150 150

RS

Receita com 332.644,77
venda de ativos
?:g:'ta Carne de 0 0 0 0 156.240,00  113.400,00  113.400,00  113.400,00
Outras Despesas 28.040,76  82.460,28 212.764,87 212.764,87 212.764,87 212.764,87  212.764,87  212.764,87
Operacionais
gﬁi‘:ﬁg‘;’]al 2804076 8246028 21276487 21276487 5652487  99.364,87  99.364,87  99.36487  332.644,77
Depreciagdo 229978  2.299,78 2.299,78 2.299,78 2.299,78 2.299,78 2.299,78 2.299,78
Lucro liquido 30.340,54 84.760,06 215.064,65 215.064,65  58.824,65  101.664,65 101.664,65 101.664,65 332.644,77
antes dos tributos
IRPF 0 0 0 0 0 0 0 0 8.331,63
2ITR 22,50 22,50 22,50 22,50 22,50 22,50 22,50 22,50 22,50
Taxa anual paga
ao 6rgao publico 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00
competente
Reverséo da 229978  2.299,78 2.299,78 2.299,78 2.299,78 2.299,78 2.299,78 2.299,78
depreciacio
Fluxo de Caixa

. 252.130,38 28.663,26 82.082,78 213.387,37  213.387,37  57.147,37 99.987,37 99.987,37  99.987,37 323.690,64
do Projeto anual
Investimentos 252.130,38

Fonte: Resultados da pesquisa
Anos: 26. Taxa Minima de Atratividade [T.M.A.]: 7,16% a.a.. Valor Presente Liquido [VPL]: - R$ 1.391.968,00; 'IRPF: Imposto de Renda sobre Pessoa Fisica.
Optou-se pelo calculo através do lucro presumido; 2ITR: Imposto sobre Propriedade Rural; Valores em vermelho sdo negativos.
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Tabela 11. Fluxo de caixa e indicadores de viabilidade econémica do projeto de investimento no Cenario 2 - inicio de criacao a partir da captura
de pacas de vida livre autorizada por autarquia competente, alimentando-as com residuos de frutas de agroindustrias e coprodutos de mandioca
plantada préxima ao criadouro comercial

, Anos 0 1 2 3 4 5 6 7 8-24 25
Indices Técnicos kg
Carne de Paca 0 0 0 0 0 1298 710 756
Raiz de mandioca 58.500 49.466 43.718 33.863 17.027 0 1834 328
Pregos R$ kg™
Carne de Paca 150 150 150 150 150 150 150 150
Raiz de mandioca 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30

RS
Rgcelta com venda de 338.434,87
ativos
Receita Carne de Paca 0 0 0 0 0 194.670,00 106.470,00 113.400,00
Receita Raiz de Mandioca 76.050,00  64.306,00  56.832,75  44.021,75  22.134,94 0 2.384,20 426,40
8:2?:05)‘:5’5333 28.986,46  54.512,91  83.362,32 83.362,32  83.362,32 83.362,32 83.362,32  83.362,32
Resultado Operacional 47.06354  9.793,22 26.529,57  39.341,07  61.227,38 111.307,68 25.491,88 30.464,08  338.434,87
Depreciagao 2.536,18 2.536,18 2.536,18 2.536,18 2536,18 253618  2.536,18  2.536,18
gggrﬁiggfs}? antes 4452736  7.257.04  29.06575 4187725  63.76356 108.771,50 22.95570 27.927.90  338.434,87
|IRPF 0 0 0 0 0 0 0 0 8.700,09
TR 45,00 45,00 45,00 45,00 45,00 45,00 45,00 45,00 45,00
Taxa anual paga ao érgéo 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00
publico competente
Reverséo da 2.536,18 2.536,18 2.536,18 2.536,18 2536,18  2.536,18 2536,18  2.536,18
depreciacio
Elrng(gthr?uaa:)I(a do 26093318  46.41854 914822 2717457 3998607  61.87238 110.662,68 24.846,88 29.819,08  329.089,78
Fluxo de Caixa do Projeto 22351464 21436643 24154100 28152707 34339944 23273676 207.889,88 1007080  eog 124 26
acumulado (Ano 8)
Investimentos 269.933,18

Fonte: Resultados da pesquisa
Anos: 26. Taxa Minima de Atratividade [T.M.A.]: 7,16% a.a.. Valor Presente Liquido [VPL]: R$ 9.627,00. Taxa Interna de Retorno [TIR]: 7,41%. Payback simples:
13,96 anos. Payback descontado: 24,83 anos; 'IRPF: Imposto de Renda sobre Pessoa Fisica. Optou-se pelo calculo através do lucro presumido; 2ITR: Imposto
sobre Propriedade Rural; Valores em vermelho sao negativos.
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Tabela 12: Fluxo de caixa e indicadores de viabilidade econdmica do projeto de investimento do Cenario 3 - inicio de criagdo a partir da captura
de pacas de vida livre autorizada por autarquia competente, alimentando-as com residuos de frutas de agroindustrias e coprodutos de mandioca
plantada préxima ao criadouro comercial, mas com Autorizagcao de Manejo emitida por 6rgado competente dois anos antes

, Anos 0 1 2 3 4 5 6 7 8-24 25
Indices Técnicos kg
Carne de Paca 0 0 0 229 160 508 795 756
Raiz de mandioca 58500 49466 43718 35505 26471 9499 191 328
Precos R$ kg
Carne de Paca 150 150 150 150 150 150 150 150
Raiz de mandioca 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30

RS
Recellta com venda 338.434,87
de ativos
Receita Carne de Paca 0 0 0 3433500 23.940,00  76.230,00  119.280,00 113.400,00
Eiii'f?cia'z de 76.050,00 64.306,00 56.832,75  44.156,50  34.412,30 12.348,70 248,30 426,40
8;2?:(33‘;2?:333 28.986,46  54.512,91 82.453,62  82.453,62 32.453,62 82.453,62 8245362  82.453,62
Resultado Operacional 47.063,54 979322  25620,87  1.962,12  24.101,32 6.12508 37.074,68  31.372,78  338.434,87
Depreciaco 2536,18  2.536,18 2536,18  2.536,18  2.536,18 253618 253618  2.536,18
gggrﬁiggf;f antes 4452736  7.257,04  28.157,05  4.898,30  26.637,50 3.588,90 34.538,50 28.836,60  338.434,87
1|RPF* 0 0 0 0 0 0 0 0 8.700,09
TR 45,00 45,00 45,00 45,00 45,00 45,00 45,00 45,00 45,00
Taxa anual paga ao 6rgao 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00
publico competente
Reversdo da depreciacdo 2.536,18 253618  2.536,18 2.536,18 2.536,18 2.536,18 253618  2.536,18
ZL“UX:I de Caixado Projeto  o56 933 13 4641854 914822 2626587 260712 2474632 5.480,08 36.429,68 30.727,78  329.089,78
Fluxo de Caixa do Projeto 22351464 21436643 24063230 24323942 267.98574  262.50566 226.07508 199-348.20  5op 35 07
acumulado (Ano 8)
Investimentos 269.933,18

Fonte: Resultados da pesquisa

Anos: 26. Taxa Minima de Atratividade [T.M.A.]: 7,16% a.a.. Valor Presente Liquido [VPL]: R$ 7.793,44. Taxa Interna de Retorno [TIR]: 7,37%. Payback simples:
14,36 anos. Payback descontado: 24,87 anos; 'IRPF: Imposto de Renda sobre Pessoa Fisica. Optou-se pelo calculo através do lucro presumido; 2ITR: Imposto
sobre Propriedade Rural; Valores em vermelho sao negativos.
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Conclusao

O projeto de criadouro comercial de pacas alimentadas com frutas e raizes
obtidas do comércio (Cenério 1) se mostrou invidvel, ao contrario dos cendrios em que
a alimentacdo seria baseada no uso de coprodutos oriundos do proprio sitio e de
fabricas de polpas de frutas (Cenarios 2 e 3). Tal situacdo mostra a importancia de se
utilizar alimentos alternativos na criacdo de pacas. Em paralelo, hd a necessidade de
mais pesquisas sobre estes animais relacionadas com nutricdo e com ensaios de
desempenho avaliando-se coprodutos agricolas.

O projeto de investimento dos Cenarios 2 e 3, apesar de ter apresentado Valores
Presentes Liquidos positivos (R$ 9.627,00 e R$ 7.793,44, respectivamente), mostraram
baixas rentabilidades devido a obtengéo de Taxas Internas de Retorno (7,41% e 7,37%,
respectivamente) muito préximas a Taxa Minima de Atratividade (7,16%) utilizada para
avaliacdo econdmica dos cenérios. Além disso, tanto o Payback simples quanto o
Payback descontado mostraram que 0s cenarios requerem um periodo longo para
recuperacao do investimento. Quando considerado o projeto utilizando o Cenéario 3, a
antecipacdo, em dois anos, do inicio da comercializagdo de pacas n&o contribuiu para
aumentos na viabilidade, rentabilidade e/ou liquidez quando comparado ao Cenario 2.

Existem poucos estudos voltados para avaliagdo de viabilidade econbmica e
financeira de criadouros comerciais de pacas e de outras espécies silvestres. Diante
disto, sdo necessarias novas pesquisas para se avaliar variaveis distintas que possam
influenciar no desempenho financeiro dessas atividades, baseando-se em premissas
econdmicas e ambientais compativeis com a realidade e o contexto onde as referidas

criacdes encontram-se inseridas, a fim de se verificar a sua viabilidade econémica.
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