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RESUMO

O presente estudo avalia oito talhdes plantados com o
género Eucalyptus, na Estrada da Piranema (RJ), através dos
métodos do custo e da renda, a trés taxas de juros (6, 12 e
16,5%), e compara os valores obtidos nos dois métodos. Os
métodos sao ferramentas Uteis para se saber o valor dos
plantios.O0 método da renda se mostrou mais eficiente para
avaliacao destes plantios.

Palavras—chave: método do custo, método da renda e

avaliagao florestal.

ABSTRACT

The present study evaluates eight plantation compartments
of Eucalyptus, in Piranema’s Road (RJ), through the method of
cost value and the method of income wvalue, three interests
rates were tested and the results were compared with the two
methods. The methods are useful tolls to know the wvalue of
plantations compartments. The method of income value is more
efficient than the method of cost value in this case.

Key-words: method of cost value, method of income wvalue,

forest evaluation
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1.INTRODUGAO

A economia florestal surgiu na FEuropa poucos anos depois
do inicio da fase cientifica da economia. Teve seu periodo de
maior desenvolvimento na transicdo entre as escolas classica e
neocldssica de economia. O conceito de produto liquido da
terra elaborado na segunda metade do século XVIII pelos
fisiocratas liderados por Francgois Quesnay, e depois
reelaborado por David Ricardo como renda, foi amplamente
utilizado pelos principais economistas florestais do século
XIX. Entre 1850 e 1910 foi formulado o instrumental béasico
para valoracao da floresta por duas escolas de pensamento, a
da renda liquida da terra e a da renda liquida da floresta.
Até o inicio da década de 1980 sé era possivel wvalorar
produtos e servigos da floresta cujos pregos podiam ser
tomados no mercado, os beneficios tangiveis. Somente a partir
da penultima década surge um novo ramo da economia, a economia
ambiental que vem buscando ferramentas técnicas para valorar
alguns dos beneficios indiretos da floresta, conhecidos como
beneficios intangiveis (Silva, 2003).

A avaliacao florestal ¢ um instrumento importante para a
determinacao do valor de uma floresta. A avaliacao é a acao de
estimar o valor de alguma coisa, determinar a sua valia. No
caso de uma floresta avalia-se o0s bens e servigos que dela

provém como a vida silvestre, a dagua e o controle do regime



hidroldgico, as atividades <culturais e recreativas e as
arvores e o0s produtos que elas podem se converter (Duerr,
1960) .

Ultimamente pode se encontrar uma vasta literatura da
economia tedrica que se ocupa da valoracao dos servigos do
meio ambiente e dos bens nao comercializdveis associados com
as florestas, sobretudo com a floresta tropical e com as zonas
pantanosas. (FAO, 1997).

Um aspecto importante, na avaliacado florestal, é qgque em
qualquer andlise, pode-se utilizar varias técnicas.
As categorias gerais mais usadas para a medida de valor

econbmico sao citadas a seguir.

1.1. Utilizagdo de pregos de mercado direto para os bens e
servigos

Os valores de mercado e da troca se estabelecem através do
intercémbio de bens e/ou servigos no mercado, através de uma
interacao entre os valores do produto (oferta) e os valores do
consumidor (demanda). Se a transacao se realiza utilizando uma
forma de moeda comumente aceita, denomina-se preco de mercado
ao valor estabelecido. Em contrapartida, se a transagao se
realiza através de uma forma de permuta, sem o uso de uma
moeda, referimos—-nos ao valor estabelecido no mercado como
valor de troca de mercado. Ex: se dois paes sao permutados por
um litro de leite, o valor de troca de um pao é meio litro de

leite, e o valor de troca do leite é de dois paes. Este método



se baseia na observacao direta das trocas do mercado para
determinar o wvalor de troca de determinados servicos. Este
método da por certo que o valor dos bens ou servigos trocados
no mercado ¢é equivalente pelo menos ao tipo de troca do
mercado, mas podem ser mais altos (FAO, 1997).

Segundo Duerr (1960), o método direto de estimacdo do
valor de mercado de um determinado bem consiste na
identificacdo do mercado em que se realizam as compras e
vendas desse bem e, depois, no estudo dos pregos, nesse
mercado, com o objetivo de estimar qual o preco que o bem a
ser avaliado atingiria, se fosse ali trazido, quer no seu
conjunto, quer parcelado. O método é utilizado para orientar
compras e vendas de uma empresa, orientar em decisdes de
escolha entre alternativas, estabelecer o valor de uma
propriedade, estabelecer o wvalor de garantia no caso de
realizacao de um empréstimo, estimar prejuizos, e demonstrar a

importéncia de cada valor ou produto.

1.2. Utilizagdo de técnicas indiretas de prego de mercado

Em alguns casos pode se utilizar os precos de mercado de
um bem ou servigo para deduzir os valores de outros bens e
outros servicgos. A seguir estdao citadas as sete versdes deste

método.



1.2.1.Valor produtivo de um talhdo (método da renda)

O método do valor de rendimento para estimacgcao do valor de
mercado, aplicadvel aos fatores de produgdo, consta, na sua
esséncia, da estimacao do wvalor de fator através da
atualizacdo dos valores liquidos previstos dos produtos a dgue
ele da origem - ou seja do seu rendimento ligquido provavel
(Duerr, 1960) .

O valor produtivo de um talhdao, baseado no material atual
em crescimento e no preco de mercado por m?, é o valor gque se
receberia se cortasse o talhao agora, quer dizer, ¢ o valor do
corte final. No entanto, especialmente nos talhodes
artificiais, o valor do corte final nao corresponde ao valor
real de um talhdo. Ele fornecerd ainda os rendimentos de
desbastes e, no fim da rotacdo o valor do corte final sera
muito mais alto, sendo que o talhdo causarda custos até o fim
da rotacao.

Para a determinagcao do valor de um talhao deve-se entao
considerar os seus rendimentos, os custos de implantagao e
custos futuros, que se realizarao da implantacao até o fim da
rotagao. Chamamos assim o “valor derivado de wvalor produtivo”
(Vp) de um talhao (Speidel, 1966).

A finalidade do wvalor produtivo é fazer a avaliacao de
florestas para fins de compra, venda, indenizacao (incéndios),

desapropriacao (linhas de transmissao, estradas e barragens) e



loteamento. E Dbaseado nas receitas liquidas e nos custos

futuros, descontados para a idade de avaliacao.

1.2.2. Valor do custo de um talhéao

O método dos custos é aplicavel aos fatores de producgédo e
na avaliacdao de produtos. O seu emprego €& usual na avaliacao
da perdas e danos. A floresta pode ser avaliada pelo custo
histdérico do local e do povoamento (Duerr,1960).

Segundo Speidel (1966) a empresa deve estar informada
sobre a composicdo e importancia dos valores que estdo sendo
manejados e administrados. Esses conhecimentos sao
indispensdveis para que se possa verificar a rentabilidade, a
determinacdo de valor de possiveis prejuizos e a andlise
econbmica. Alguns valores sao verificados na base do custo,
pela dificuldade ou até impossibilidade de se obter precos de
mercado em alguns setores. Os bens imdéveis de uma empresa
florestal compreendem: estradas florestais, pontes, viveiros e
principalmente os povoamentos dgque sao considerados o bem
produtivo mais importante.

O autor comenta que o valor das florestas de uma empresa é
composto por valores distintos dos diferentes talhdes. Para
verificar o valor do custo de um talhdo é preciso ter todas as
importéncias de gasto que foram investidos no talhdo até o
momento. Dessa importédncia total sdo subtraidos todos os

rendimentos que o talhdao forneceu até o momento de avaliacgao.



1.2.3. Custo de oportunidade

Este método calcula o valor das oportunidades a que se
renuncia quando se utiliza um recurso para obter um
determinado produto ou servigo em lugar do outro. Supde que o
valor é equivalente pelo menos ao valor da melhor alternativa

a que se renuncia para obter o bem ou servigco desejado.

1.2.4. Custo de substituigao

Este método considera gue um bem ou servico produzido de
uma determinada maneira nao pode possuir valor de beneficio
econbmico mais alto que o custo de produzir o mesmo bem ou
servico de outra forma. Do mesmo modo, um bem que ajuda a
evitar outros custos nao pode possuir um valor econdmico mais
alto que o custo alternativo evitado. E por isso que o valor
de um hectare que esta fixando carbono ndo pode ser mais alto
que o custo de outros meios que armazenam a mesma quantidade

de carbono (FAO, 1997).

1.2.5. Pregos residuais ou derivados

Este método calcula o valor de determinados produtos ou
servigcos através dos precgos dos bens ou servigos estabelecidos
mais tarde no processo produtivo-distributivo. Por exemplo: O
valor desses produtos florestais que saem de uma fazenda pode
ser calculado pelo custo do transporte dos produtos da fazenda
a um mercado aonde se conhecem o0s precos e o0s valores de

troca. Este método supde que o valor do bem ou do servigco na



saida da fazenda é equivalente ao menos ao valor residual dos
precos de mercado dos custos de producgao, transporte e
distribuicao. Para alguns bens ou servicos pode haver uma
seqliéncia de trocas de mercado a medida que o bem ou servicgo
se desloca desde a floresta até o consumidor final. O valor do
produto de cada etapa pode ser uma parte residual do valor da
etapa seguinte, e todos estes valores intermedidrios de
mercado dependem fundamentalmente do preco final estabelecido

para o produto final (FAO, 1997).

1.2.6. Valor de aumentos de produgao

O aumento do valor de mercado da produgcao de bens e
servicos com e sem mudanca da atividade que estd sendo
avaliada, pode ser usada para avaliar a atividade ou a troca.
Por exemplo, um quebra-vento pode aumentar os valores das
colheitas que protege. Estes aumentos de valor podem ser
adotados como medida substitutiva de valor minimo dos
beneficios originados pelo quebra-vento. Outros Dbeneficios
podem ocorrer, como forragem, sombra para o gado etc (FAQ,

1997).

1.2.7. Pregos sucedédneos

Esse método calcula o valor de um determinado bem ou
servico através dos valores e precos conhecidos de bens e
servigos sucedéneos comparadveis, que se encontram em condigdes

andlogas. D& por certo que o valor de um determinado bem ou



servigo pode ser calculado por aproximagcao através dos precgos
de bens ou servico similares que tenham sido estabelecidos em
condigdes andlogas. E assim que o valor econdmico de uma
determinada quantidade de lenha, em teoria poderia ser
considerado equivalente ao custo da mesma quantidade de
combustivel alternativo, como © querosene, dJue proporciona o

mesmo poder calorifico (FAO, 1997).

2.0BJETIVOS

Avaliar oito talhdes plantados com o género Eucalyptus, no
local denominado estrada de Piranema, pelo método do valor do
custo e pelo método da renda, considerando trés taxas de
juros;

Comparar os valores estimados pelos métodos do valor de

custo e pelo método do valor da renda, dos talhdes estudados.

3. MATERIAL E METODOS
3.1. Caracterizagdo da area de estudo

Os dados wutilizados foram coletados referem-se a oito
talhbes implantados pela Cia. Barbara, no campus da
Universidade Federal Rural do Rio de Janeiro, na localidade
denominada Estrada de Piranema.

A Estrada da Piranema localiza-se no municipio de
Seropédica, Estado do Rio de Janeiro, regido sudeste. Esta
estrategicamente localizada por fazer ligacao entre a antiga

rodovia Rio-Sdao Paulo e a rodovia Rio-Santos. Fica distante



uns 6 km da sede do municipio, a 60 km da Cidade do Rio de
Janeiro. Apresenta relevo plano, o clima é tropical umido, com
temperatura anual variando entre 19,1O C e 29,10 CcC. A
precipitagcao média é de 1.200 mm anual.

A drea original destinada ao plantio é de 235,38 ha,
descontando as clareiras, a area efetiva de plantio passa a

ser de 227,26 ha distribuidos em oito talhdes.

3.2. Caracterizagao dos talhdes estudados

As caracteristicas dos oito talhdes sao descritas na

tabela 1 a seguir:

Tabela 1 - Dados dos talhdes estudados

Talhdo Area (ha) Espécie Espacamento (m) Ano de plantio
10 11,236 E. citriodora 3x2 1991
11 29,410 E. urophylla 3x2 1991
E. urophylla
12 25,098 e E. citriodora 3x2 1991
13 25,929 E. urophylla 3x2 1991
14 31,306 E. urophylla 3x2 1991
15 31,818 E. urophylla 3x2 1991
16 20,914 E. pellita 3x2 1991
17 51,555 E. pellita 3x2 1991

3.3. Avaliagao - método do valor do custo
As avaliacgdes realizadas se baseiam no método do valor do
custo e no método da renda. O primeiro método considera a

capitalizacao dos custos que incorrem no talhdo, desde o
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plantio até o momento da avaliacgao, descontadas as receitas
que porventura tenham ocorrido, devidamente capitalizadas.
A figura 1 ilustra o método, representando os custos e

receita ao longo do tempo.

Fendimento
A

SO
a
{__L_________”___________

Figura 1- Diagrama de Koenig

O wvalor do custo de um talhdao é determinado através da

férmula geral de KOENIG:

.m .m—q m—=3s
).(1,0i  —1)—[Dgq.1,0i + Ds.1,0i +...]

h

V" 10'm+( ¢ 4
o =p. L0 —
¢ =P 0,00 0,0i

onde:

m
‘C: —  Valor do custo no momento da avaliacao;
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P = custo de plantio: compreende custos para o preparo do
terreno, para a aqgquisicao do material, custo da semeadura,

custos de replantio e de tratos silviculturais;

a = custos com administracgao: no sentido amplo compreendem o
custo de construgdes, de instalacgdes, de estradas, pontes,
protecao florestal. No sentido restrito sao apresentados como

custo anual médio;

ry = custo de renda da terra: é expresso pelo valor anualmente

pago pelo arrendamento da terra;

i = taxa de juros;
m = ano de avaliacao;
Dg = wvalor 1liquido do desbaste no ano de realizacao da

operacao Jg;

Ds = valor liquido do desbaste no ano da realizacao s.

No presente estudo o valor de Ds ndo faz parte do calculo,

pois considera-se, na avaliacgao, uma talhadia.

g e s = ano que se realizou o desbaste.

3.4. Avaliagao - método da renda
O método da renda consiste em avaliar os rendimentos
e os custos futuros de um talhao, que se realizarao de hoje

até o fim da rotacdo. Chama-se o valor assim derivado de
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“valor produtivo” de um talhdao. Os rendimentos e custos sao

graficamente representados pela figura 2.

RFendimento
] cr
m
ol =311 wTn]
L2 ] I P
| . ratrt
[
L
Custos=

Figura 2 - Diagrama de OETTELT

O wvalor produtivo de um talhdao ¢é determinado através da

férmula de OETTELT:

o = Gt DO 4 DO 4 = (Cy +V)-(LOIT" 1)

L0i"™
Onde:
Vm
p = valor produtivo de um talhao;

Cr = valor liquido do corte finalj;
Dg = valor liquido do desbaste no ano de realizacgao qgj
Ds = valor liquido do desbaste no ano de realizacao s;
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g e s = ano que se realizou o desbaste;

'.l-
]

taxa de juros;

ano da avaliacao;

8
]

a}
]

rotacao em anos;

Ca = custo anual de administracao;

Vt = valor do terreno - obtido pela renda anual do terreno

dividido pela taxa de juros.

Também neste caso, o valor do Ds nao faz parte do célculo,

pois apenas uma talhadia e o corte final sdao considerados.

3.5. Estimativa de custos

A metodologia para estimar os custos foili estabelecida com
base no que foi firmado entre a Companhia e a Universidade. O
termo estabelece que 40% da 4&rea de efetivo plantio, ou do
volume da floresta, ¢ transferido a Universidade, como
remuneracao pelo arrendamento da terra. A manutencdo da area é
transferida para a Cia. Barbara e incluia a limpeza do
plantio, prevengcdo e combate a incéndios entre outros. A
Universidade optou por receber a renda da terra em area
plantada.

Custo de plantio: reflete os valores histdéricos médios

incorridos por ocasiao do plantio dos talhdes localizados na
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estrada de Piranema, fornecidos pela empresa e atualizados a
precos de marco de 2006. Referem-se a limpeza da area,
aplicacdo de herbicidas, gradagem mecadnica, combate a formiga,
plantio das mudas e replantio. Este custo foi fornecido
diretamente pela Cia. Barbara.

Custo de administragao (anual): corresponde a uma média
poderada dos custos anual de manutencao dos povoamentos
fornecidos pela empresa em moeda da época e atualizados para
marco de 2006. Ressalte-se que este custo é decrescente na
segunda, terceira e quarta manutencao, tornando-se constante,
da guinta manutencdo até a rotacdo final. Sendo gque os valores
foram capitalizados nas trés taxas de Jjuros utilizadas no
presente trabalho, usando a férmula:

Ca = a/0,01

onde:
Ca = capital administrativo;
a = custo anual de administracao;

taxa de juros.

'_l.
Il

Custo de renda da terra (anual):é expresso pelo valor
anualmente pago pelo arrendamento da terra, fixado em 40% ou
do volume de madeira ou da 4rea plantada, devidamente
capitalizado nas trés taxas de Jjuros usadas no trabalho. No
caso, a Universidade Rural optou pela alternativa da area.
Assim, a renda anual da terra foi estimada com base neste

pardmetro, pela fdérmula seguinte, e dividida pelo numero de
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anos que decorrem entre o plantio e o momento da avaliacao (14

anos) :
VT = rt/0,01
onde:
VT = valor do terreno;
rt = renda anual do terreno;
i = taxa de juros.

3.6. Dados histdéricos e atualizagdes de valores

O custo histérico de plantio foi obtido diretamente na
empresa e refere-se a marco de 1990 correspondendo a NCZ$
21.366,00. Este wvalor é referente apenas ao custo de
implantacao. Foi corrigido para marco de 2006 utilizando-se a
ferramenta atualizacao de valores, diretamente no site da FGV

- http://www.fgvdados.com.br (FGV, 2006a) . As atualizacdes

foram feitas com base no IGP-DI (Indice Geral de Precos -
Disponibilidade Interna), da Fundacdo Getulio Vargas. Embora
este indice nado seja mais oficialmente utilizado como o
indexador da economia brasileira, ele foi utilizado por ser um
“indicador genérico de uso multiplo”, e continua sendo
utilizado na correcao de valores, especialmente de contratos,
segundo consta no préprio site da Fundacao (FGV, 2006Db).

Os custos de administracao e da renda da terra foram

estimados a partir do custo de implantacdo Jja corrigido, a
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precos de marco de 2006. Os dados de custos corrigidos sao
apresentados na tabela abaixo.
Tabela 2 - Dados dos talhdes estudados
Elemento Talhdo 10-|Unidades
17
Espacamento 3 x 2 m
Taxa de juros (i) 6, 12, %
16,5

Ano da avaliagao (m) 14 anos
Custo de plantio (p) 1.730,35 RS/ha

(03/2006)
Custo de administracao (a) 134,07 R$/ha/ano

(03/2006)
Custo de renda da terra (rt) (para 49, 44 RS$/ha/ano
método do custo) (03/2006)
Custo de renda da terra (rt) (para 98, 88 R$/ha/ano
método da renda) (03/2006)
Volume (1%. talhadia) 280,97 st/ha
Volume (2%. talhadia) ( 224,78 st/ha

Fonte: Companhia Siderurgica Barbara (atual Saint-Gobain)

O espagcamento utilizado foi o mesmo para os oito talhdes,

permitindo o uso da

resultado final.

custo de administracao e custo de renda da terra,

média

aritmética

para

obtencao do

Comportamento semelhante é observado para o

dado que os

mesmos foram calculados proporcionalmente ao custo de plantio.

Considerou-se o pregco histdérico para a 1°

4,00/st para a primeira talhadia aos 7 anos,

firmado pela Cia. Barbara e Universidade.
também corrigido para marcgo de 2006,
9,06/st. E preco de mercado atual (marco de 2006)

vigente na regidao para madeira em pé,

e futuras,

foi fornecido pela empresa.

correspondendo a

talhadia de R$
conforme acordo
Este preco foi
RS

de RS 24,00,

nas avaliacdes presente
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O valor da madeira em pé foi assim obtido:

onde:
Vm = valor da madeira em pé (R$/st);
v = volume médio (st/ha);

p = preco da madeira (RS$/st).

3.7. Dados volumétricos

O wvolume dos talhdes estudados ¢é proveniente do
inventario florestal realizado pela Companhia, quando a
floresta havia completado 100 meses. Os dados foram ajustados
para 84 meses, com base no incremento médio anual em volume,
levando-se em conta ciclos de corte de 7 anos. As estimativas

volumétricas, por talhdo, estao na tabela 3 a seguir:

Tabela 3 - Volume por talhdo resultante do inventario e
ajustado para andlise
Talhio 1rea Espécie Volume 100 meses Volume 84 meses
(ha) (st/ha) (st/ha)
E.
10 11,236 citriodora 279,07 234,41
11 29,41 E. urophylla 362,73 304,69
E. urophylla
e k.
12 25,0098 citriodora 329,90 277,11
13 25,929 E. urophylla 385,46 323,78
14 31,306 E. urophylla 367,81 308,96
15 31,818 E. urophylla 351,37 295,15
16 20,914 E. pellita 278,41 233,86
17 51,555 E. pellita 299,18 251,31
Média 280,97

Fonte: Companhia Siderurgica Barbara (atual Saint-Gobain)
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Os calculos foram realizados usando-se a estimativa
volumétrica média dos oito talhdes e ajustada para o momento
de avaliacadao de 84 meses, com base no incremento médio anual
em volume.

O volume foi obtido através da fdérmula:

V. = Viedio/ 100 (neses) - 84 (meses)

onde:

100 e 84 = a idade do povoamento, em meses,
respectivamente no momento da realizacdo do inventdrio e no
corte.

Para a primeira talhadia considerou-se o volume médio
ajustado; para a segunda talhadia estimou-se o volume em 80%
média obtida (2, correspondendo a 224,78 st/ha; para o corte
final, o volume foi estimado em 64% da média volumétrica
ajustada. Esta estimativa tem apoio em estudo realizado por

Morokawa e Amorim(2005).

3.8. Taxas de juros

Para o presente estudo foram escolhidas trés taxas de

juros:
a) 6% — que corresponde a taxa de caderneta de poupanca;
b) 12% - taxa fixada na Constituicdo Federal (artigo 192,

inciso VIII, paragrafo 3°), gquando a mesma foi promulgada.
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c) 16,5% - SELIC (marco de 2006), que é a taxa média dos
financiamentos didrios, com lastro em titulos federais,
apurados no Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia, fixada

pelo Comité de Politica Monetédria (Copom), do Banco Central.

3.9. Momento de avaliagado
A avaliagao foi realizada com os talhbdes na idade de 14
anos (2005), periodo de realizacao do presente trabalho, com

os valores temporalmente corrigidos.

4. RESULTADOS E DISCUSSAO

A Tabela 4 contém os resultados obtidos para as duas
avaliacdes realizadas nos talhdes, com base no método do custo
e no método do rendimento.

Tabela 4 : Valor dos talhdes aos 14 anos (em RS$/ha a precos de
marco de 2006)

Taxa de juros 6% 12% 16,50% 12%/6% | 16,5%/6%

Valor do Custo | 3.940,98 | 8.773,25 | 15.587,41 | 122,62 295,52

Valor da Renda | 6.964,41 | 6.283,71 5.949, 28 =-9,77 -14,58
Vc/Vp (%) 76,72 -28,38 -61,83

O cédlculo do wvalor de custo dos talhdes wutiliza os
valores histéricos do custo de plantio atualizados a precos de
marco de 2006, de administracao estimado com base na média

poderada do custo anual de manutencao, e da renda da terra, na
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base de 40% do custo de ©plantio, segundo a opgao da
Universidade; e o preco histdérico pago pela Cia. Barbara a
Universidade de RS$ 4,00/st aos 7 anos de idade, gquando da
realizacao da primeira talhadia, atualizado para marco de
2006.

Os resultados da tabela 4 revelam um progressivo aumento
nos valores calculados pelo método do custo, na medida em gue
se aumenta a taxa de juros, 1isso porque o método consiste em
capitalizar os custos desde o momento do plantio até a data de
avaliacao, descontada a receita obtida com o primeiro corte.
Assim para a taxa de Jjuros de 6%, correspondente a caderneta
de poupanca, o valor médio/ha dos talhdes atinge R$ 3.940,98
por ha, aumentando para R$ 8.773,25 por ha e R$ 15.587,41 por
ha, respectivamente para as taxas de 12% e 16,5%. O valor do
custo obtido a 12%, quando comparado com o obtido a 6%, revela
um aumento de 122,62%; o obtido a taxa de 16,5% revela-se
295,52 %Smaior do que o encontrado com a taxa de 6%. Esse
aumento percentual revela, pela expressividade dos numeros, a
forte influéncia do aumento da taxa de Jjuros no processo de
capitalizacao dos custos.

Para o método do valor da renda, que utiliza o valor de
mercado atual da madeira em pé de RS 24,00/st, observa-se uma
diminuigcdo nos valores obtidos, na medida em gque aumenta a

taxa de Jjuros. Isto por que, quanto maior for a taxa, tanto
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pior para a atividade florestal, por natureza uma atividade de
médio e longo prazo.

O valor da renda obtido a taxa de juros de 6% corresponde
a R$ 6.964,41 por ha, diminuindo para RS$ 6.283,71 por ha e RS
5.949,28 por ha, para as taxas de Jjuros de 12% e 16,5%
respectivamente. O wvalor da renda obtido a 12% guando
comparado com o obtido a 6%, revela uma diminuicao de 9,77%; o
obtido a taxa de juros de 16,5% comparado com o obtido a 6%
revela-se 14,58% menor. Contrapondo-se aos resultados do
método anterior, a taxa de Jjuros agora influencia de modo
contrario no resultado, dado que se estda descapitalizando
valores futuros, de rendas ainda por ocorrer.

Quando se compara o valor da renda com o valor do custo a
taxa de Jjuros de 6% observa-se gque este Ultimo resulta num
valor 76,72% superior aquele. Porém, com o aumento da taxa de
juros, esta relacgcdao se inverte; a 12% de juros, o método da
renda fornece um valor 28,38% menor, relativamente ao outro
método; percentual este gue aumenta para 61,83%, quando
considerada a taxa de juros 16,5%.

Deve—-se observar que as diferencas podem ser explicadas
pela adocdo das taxas de Jjuros. A taxa de 6% ¢é a menor
remuneracao encontrada no mercado, e normalmente é buscada por
pequenos investidores. De outro lado, a taxa SELIC considera
além do juro real também uma taxa de inflagcdo estimada. Como

remunera papéis do governo, ¢ normalmente buscada por
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investidores de porte maior do que aqueles que buscam investir
em caderneta de poupanca. Desse modo, pode-se inferir que a
taxa de 12% reflete mais adequadamente a remuneragao uma vez
que se situa num ponto intermedidrio entre a taxa da caderneta
de poupanca e a taxa SELIC.

Os resultados encontrados comprovam gque o método de
avaliacao do valor de renda se aplica melhor para talhdes de
idades mais velhas, porque ja& se tem dados mais exatamente
avaliados sobre os rendimentos dos desbastes e do corte final,
futuro, bem como sobre os custos para os desbastes e o corte
final (Speidel, 1966).

Com relacao aos métodos wutilizados na avaliacao cabe
destacar alguns pontos. Primeiro, embora ambas as avaliacdes
tenham sido feitas no ano 14, deve-se observar gque a que
utiliza o método do custo atualiza custos, descontadas as
receitas; enquanto que a que wutiliza o método da renda
desconta receitas e custos para o momento da avaliacao.
Segundo, no primeiro caso, apenas uma receita relativa a
primeira talhadia entra no processo de calculo; enquanto dgue
no segundo (método da renda), duas receitas sao consideradas,
respectivamente a da talhadia realizada no ano da avaliacgao e
a do corte final.

Por ultimo wvale frisar que a atividade florestal é de
médio e longo prazo, e gque, portanto, sofre negativamente a

influéncia de taxas de juros elevadas; isto se comprova com 0OsS
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resultados obtidos com o método da renda, observando—-se uma
redugao paulatina no wvalor da floresta na medida em que as
taxas de Jjuros aumentam. Neste caso caberia ao engenheiro
florestal buscar ganhos de produtividade da floresta através
da melhoria do material genético, escolha de sitios adequados
para plantio e maior eficiéncia no processamento da madeira,

visando compensar a elevacao das taxas de juros.

5 .CONCLUSOES

Os resultados revelam um progressivo aumento nos valores
calculados pelo método do custo, na medida em gque se aumenta a
taxa de juros; para a taxa de juros de 6%, o valor médio/ha
dos talhdes atinge RS$S 3.940,98 por ha, aumentando para RS
8.773,25 por ha e RS 15.587,41 por ha, respectivamente para as
taxas de 12% e 16,5%.

Para o método da renda, observa—-se uma diminuicao nos
valores obtidos, na medida em gque aumenta a taxa de juros,
diminuindo de RS$ 6.964,41 (6%) por ha, para 6.283,71 por ha
(12%) e finalmente para R$ 5.949,28 por ha (16,5%). Isto por
que, quanto maior for a taxa, tanto pior para a atividade
florestal, por natureza uma atividade de médio e longo prazo.

O wvalor da renda obtido a 12% guando comparado com O
obtido a 6%, revela uma diminuicdo de 9,77%; o obtido a taxa
de juros de 16,5% comparado com o obtido a 6% revela-se 14,58%

menor.
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O valor da renda comparado com o valor do custo a taxa de
juros de 6% apresenta-se 76,72% superior; 28,38% e 61,83%
inferiores, respectivamente para as taxas de Jjuros de 12% e
16,5%.

Os resultados encontrados comprovam que o método de
avaliacao da renda se aplica melhor para talhbes de idades
mais velhas, porque ja se tem dados mais exatamente avaliados
sobre os rendimentos dos desbastes e do corte final, futuro,

bem como sobre os custos para os desbastes e o corte final.
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