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RESUMO

O objetivo desse trabalho é avaliar a viabilidade econémica de um vinhedo de uvas Vitis
vinifera no municipio de Urupema em Santa Catarina. Os dados foram adquiridos através da
implementacdo de um vinhedo piloto, onde se obteve dados reais de custos e receitas
necessarios para avaliar a viabilidade desse projeto. A viabilidade econémica foi analisada
utilizando as técnicas de Anéalise de Viabilidade de Projetos de investimentos - AVP. A
metodologia da AVP analisa situacdo, oportunidade e viabilidade do negocio. Ela oferece
informagdes sobre o retorno monetario e o tempo de retorno sobre o capital investido. Os
resultados demonstraram que o empreendimento tendo como proposito a venda de uvas para
terceiros torna o negdcio invidvel, sendo necessario a elaboragdo de novas estratégias. Por
fim, conclui-se que a viabilidade econémica da implantacdo do vinhedo em andlise possui um
valor presente liquido negativo, sendo considerada inviavel caso mantenha os objetivos atuais
do empreendimento.

Palavras-chave: Anélise econdmica. Viabilidade econdmica. Viticultura de altitude. Vitis
vinifera. Vinhedo.

ABSTRACT

The objective of this work is to evaluate the economic viability of a Vitis vinifera vineyard in
the municipality of Urupema in Santa Catarina. The data were acquired through the
implementation of a pilot vineyard, where real cost and revenue data were obtained, necessary
to assess the viability of this project. The economic viability was analyzed using the
investment project feasibility analysis techniques. The methodology analyzes the situation,
opportunity and viability of the business. It provides information on the monetary return and
the return time on invested capital. The results demonstrated that the purpose of the enterprise
being to sell grapes to third parties makes the business unviable, requiring the development of
new strategies. Finally, it is concluded that the economic viability of implementing the
vineyard under analysis has a negative net present value, being considered unviable if the
current objectives of the enterprise are maintained.

Keywords: Economical analysis. Economic viability. High altitude viticulture. Vitis vinifera.
Vineyard.
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1 INTRODUCAO

E de conhecimento geral que viticultura é uma atividade de grande impacto no
Brasil, sendo praticada em diversas regides como no tradicional estado do Rio Grande do Sul,
em Santa Catarina e no Parand. Além dos estados da regido sul, o estado de S&o Paulo e
Minas Gerais também tem praticado a atividade na regido sudeste. Na regido nordeste a
atividade também demonstra sua forca na iconica regido do Vale do Sdo Francisco nos
estados da Bahia e Pernambuco.

A atividade de viticultura tem grande importancia para a economia brasileira, pois
necessita de consideravel quantidade de mé&o-de-obra, auxiliando na geracdo de postos de
trabalho e contribuindo para o desenvolvimento das regides (EMBRAPA, 2013).

A vitivinicultura de altitude no estado de Santa Catarina tem ganhado destaque nos
ultimos anos e ndo apenas pela qualidade das uvas e vinhos produzidos, mas também pelo
potencial econdmico e turistico. Situados em altitudes entre 900 a 1400 metros do nivel do
mar, esses vinhedos beneficiam-se de um clima subtropical com caracteristicas de temperado
(TAFFAREL; MARCON, 2022).

A regido possui grandes amplitudes térmicas e periodos de insolacéo ideais, fatores
que contribuem significativamente para a concentracdo de acucares, acidez balanceada e
desenvolvimento dos aromas nas uvas Vitis vinifera. (BRIGHENT]I, et al. 2013). No Brasil os
vinhos finos elaborados com uvas Vitis vinifera tem ganhado destaque e apresentado aumento
da sua producao e atinge cerca de 40 milhdes de litros/ano (MELO; MACHADO, 2022).

O estado de Santa Catarina possui aproximadamente 4.000 hectares de area plantada
destinada a viticultura. Em 2023 foram produzidas 57.617 toneladas de uva. O estado é o
quinto maior produtor atrds da Bahia, Sdo Paulo, Pernambuco e Rio Grande do Sul (IBGE,
2023).

Na regido da Serra Catarinense se concentra a producdo de uvas Vitis vinifera para a
elaboracdo de vinhos finos de altitude. As uvas oriundas dessa regido possuem caracteristicas
distintas de uvas da mesma espécie pertencentes a localidades de menores altitudes
(PALLADINI et al., 2021).

Devido ao incremento dessa atividade na Serra Catarinense e 0 aumento do nimero
de investidores, emerge a necessidade de informacgdes sobre projetos de investimento
relacionados a viticultura. Informacdes sobre a viabilidade de um empreendimento viticola,
Sseus custos, investimentos e tempo de retorno.

Para isso, existem técnicas capazes de auxiliar a tomada de decisdo de investir ou ndo
em determinado projeto. Uma dessas técnicas é a Analise de Viabilidade de Projetos de
investimentos — AVP. Ela é uma ferramenta que fornece informacgdes econémico-financeiras
sobre a viabilidade de um projeto de investimento (CASAROTTO; HARTMUT, 2010).

Trabalhos anteriores como Barbosa e Gimenes (2020); Reis e Reis (2016); Camargo
e Costa (2017); Coelho; Aradjo; Lima (2022) pesquisaram a viabilidade e econdmica de
projetos relacionados a viticultura. Entretanto, nenhum desses trabalhos focou em projetos
relacionados a implantagdo de um vinhedo de uvas Vitis vinifera, cujo foco é o objeto desse
trabalho.

A metodologia empregada nesse trabalho trata-se de uma abordagem quantitativa
com utilizacdo de técnicas da Andlise de Viabilidade de Projetos de investimentos — AVP.

O objetivo deste estudo é avaliar a viabilidade econdmica da implantagdo de um
vinhedo de uvas Vitis vinifera no municipio de Urupema em Santa Catarina. Os célculos de
viabilidade econémica foram operacionalizados através das técnicas presentes na AVP,
através do Fluxo de Caixa, Taxa Minima de Atratividade, VPL, TIR e Payback.
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2 REFERENCIAL TEORICO

A Anélise de Viabilidade de Projetos - AVP trata-se de um estudo sobre determinado
assunto, situacdo ou oportunidade que tem como proposito a indicacdo de viabilidade de um
negocio. Em termos financeiros, esta analise tem por objetivo demonstrar o retorno monetario
e o tempo de retorno sobre o capital investido, de maneira a proporcionar subsidios para
tomada de decisdo (ALMEIDA; AGUSTINI, 2020).

A AVP envolve interpretagbes com aspectos principais, como: investimento,
horizonte temporal, custo de oportunidade, taxa minima de atratividade, incerteza e risco
(ALMEIDA; AGUSTINI, 2020). O entendimento desses aspectos é fundamental na anélise de
viabilidade do investimento, pois através destes pode-se observar e analisar o ganho gerado
com o negocio (BORGES; DAL’SOTTO, 2016).

Para a sobrevivéncia e o sucesso de qualquer empresa, é fundamental que o fluxo de
caixa apresente liquidez, com ou sem inflagdo ou recessdo, de forma a cumprir com Sseus
compromissos financeiros, e que suas operacdes tenham continuidade, pois, se a empresa tem
liquidez, ela pode gerar lucro. A gestdo dos fluxos financeiros é tdo relevante quanto a
capacidade de producéo e de vendas da empresa (SALIM et al., 2005).

Para empreendimentos rurais essa gestdo também é muito importante como defende
os trabalhos de Borges e Dal’Sotto, (2016); Kottwitz, Winckiewcz e Michels (2021).
Entretanto, dentro do ambiente das propriedades rurais, a observancia de indices financeiros
gue auxiliam a gestdo € em grande parte desconhecida, sendo necessario que o produtor
busque conhecimento relacionados a gestdo do empreendimento (RODIGHERIA;
GRZYBOVSKI; SILVA, 2023).

Ao se fazer um investimento espera-se que ele fornega um capital que cubra o valor
investido inicialmente e ainda retorne um valor a mais, os chamados rendimentos. Para que tal
situacdo ocorra é necessario realizar o estudo da viabilidade econdmica do projeto. Assim,
torna-se necessario que o viticultor possua um capital de giro, a fim de subsidiar 0s custos da
implantacdo e os custos de producédo das plantas até 0 momento que elas comecem a resultar
em retorno econémico.

De acordo com Casarotto e Hartmut (2010), ao analisar um possivel projeto deve
observar o fato de estar perdendo a oportunidade de um retorno maior pela aplicagédo do
capital em diferentes projetos, sendo que essa proposta tem que render e ser atrativa no
minimo a taxa de juros equivalente a de aplica¢fes correntes de pouco risco, esta é a taxa
minima de atratividade - TMA. A TMA ¢ utilizada como critério para que o0 projeto seja
aprovado ou ndo, com base em uma taxa minima que ele deve retornar para se tornar
economicamente viavel (REBELATTO, 2004).

O valor do dinheiro no tempo € um conceito essencial na avaliagcdo de projetos que
abrange aspectos relacionados & economia, finangas e contabilidade. Quando uma pessoa
fisica ou juridica vende produtos ou servigos a prazo, empresta dinheiro, ou realiza uma
aplicacdo financeira, ela confia recursos financeiros a terceiros, e durante esse periodo, desiste
de utilizar esses recursos, assumindo riscos, principalmente o risco de ndo receber por
qualquer motivo (ALMEIDA; AGUSTINI, 2020).

Esse conceito reconhece que o dinheiro possui um valor intrinseco que pode mudar
ao longo do tempo, ou seja, o valor de uma quantia em dinheiro no tempo presente ndo € o
mesmo que o seu valor no futuro. Isso acontece devido a fatores como a inflag&o, as taxas de
juros e as oportunidades de investimento.

Em relacdo as taxas de juros, de acordo com o Banco Central do Brasil, a taxa Selic é
a taxa média ajustada dos financiamentos diérios apurados no Sistema Especial de Liquidacéo
e de Custodia (SELIC) para titulos federais de acordo com Lei n°10.214, de 27 de marco de
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2001 (art. 1° do Regulamento anexo a Resolucdo BCB n° 61, de 13 de janeiro de 2021). Ela é
a taxa basica de juros do Brasil e uma referéncia para as demais taxas de juros no pais que
influencia as taxas de juros cobradas em investimentos, empréstimos e financiamentos. Se um
projeto de investimento possui uma taxa minima de atratividade maior ou igual a taxa SELIC
ele é considerado interessante.

Segundo Correia Neto (2009) o retorno de capital investido em um projeto se refere
ao valor monetario envolvido baseado na expectativa de que o capital recuperado no final do
horizonte temporal seja maior que o investido inicialmente.

Uma vez, elaborado o fluxo de caixa do projeto e a TMA, € possivel proceder com
orcamento de capital, através das técnicas utilizadas para esse fim como o Payback, Payback
descontado, valor presente liquido (VPL) e taxa interna de retorno (TIR) (RIBEIRO et al.,
2016).

3METODOLOGIA

Realizou-se a implantagdo do vinhedo no municipio de Urupema/SC, localizado sob
as coordenadas geogréaficas de latitude 28°01°22.8” sul e 49°89°05.8” oeste, altitude de 1.340
metros acima do nivel do mar. De acordo com a classificacdo climatica de Koeppen, Urupema
caracteriza-se pelo clima temperado oceanico com invernos frios e verdes frescos (Cfb)
(CLIMATE-DATA, 2019).

Estabeleceu o plantio em pequena propriedade com éarea total cultivada de 1,26
hectares, a escolha desta area baseou-se primeiramente no baixo custo inicial da terra, com
caracteristicas técnicas favoraveis e o potencial desenvolvimento turistico do municipio nos
proximos 10 anos. Esse potencial turistico do municipio de Urupema, segundo Losso e
Pereira (2012), se da em virtude da sua localizacdo estar na area de referéncia do
desenvolvimento do enoturismo da Serra Catarinense e na implantacdo de rotas enoturisticas.

Inicialmente foram escolhidas 5 variedades de uvas Vitis vinifera, sendo elas:
‘Cabernet Franc’, ‘Sauvignon Blanc’, ‘Merlot’, ‘Petit Verdot’ e ‘Malbec’. Estas variedades
foram escolhidas apds estudos sobre brotacdo tardia e ciclos de maturagdo médios, uma vez
gue o vinhedo esta localizado em area que sofre com geadas na primavera e invernos
rigorosos muitas vezes com episadios de frio precoce o que podem atrapalhar a maturacéo das
variedades consideradas tardias, conforme os estudos Palladini et al., (2021), Silva et al.
(2008), Brighenti et al., (2013), Marcon Filho et al., (2015) realizados na Serra Catarinense.

A coleta de dados envolveu um levantamento detalhado dos custos de producdo,
como, precos de materiais, equipamentos, maquinario e mao de obra, com base nas condi¢Ges
econdmicas locais e ajustes conforme variacGes de preco até 2023.

Os dados foram extraidos atraves da implementagdo de um vinhedo piloto pela
equipe de pesquisa com insights praticos sobre os desafios da viticultura na regido. A
implantagcdo do vinhedo considerou as caracteristicas climaticas de Urupema, através da
escolha de variedades de uvas adaptadas as condigdes de altitude.

As préaticas agrondmicas foram alinhadas com recomendacgdes da Empresa Brasileira
de Pesquisa Agropecuaria - EMBRAPA Uva e Vinho (2014), adaptadas para maximizar a
produtividade e qualidade da producéo vinicola local. Para tanto, foram observadas a escolha
da area; analise de solo — quimica e fisica; preparo do solo através de subsolagem, adubacéo e
calagem e gradagem; demarcacdo das linhas; montagem da estrutura e plantio na época
recomendada.

Os custos e receitas projetados foram analisados com base nas condi¢fes de mercado
do ano de 2023, utilizando a taxa Selic para ajustes anuais e um enfoque realista nas projecoes
financeiras. A metodologia do presente trabalho incluiu a anélise de indicadores econdmicos,
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como Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e Payback, para avaliar a
rentabilidade e viabilidade econdmica do projeto do vinhedo, além do fluxo de caixa e taxa
minima de atratividade, bem como a comercializacédo de uvas.

A utilizacdo desses indicadores em pesquisas relacionadas a viticultura, como nos
trabalhos de Barbosa e Gimenes (2020); Reis e Reis (2016); Camargo e Costa (2017); Coelho;
Araljo; Lima (2022) tem apresentado relevantes informacdes para as atividades desse setor. A
tabela 1 apresenta as formulas utilizadas para os calculos de viabilidade econémica.

Tabela 1 — Férmulas utilizadas para os calculos de viabilidade econdmica
Indiciador Férmula
E(FC1) E(FC2) E(FCn)
@+t A+r)27 A+1r)n
Taxa minima de atratividade - TMA TMA =i + [B x (Exm - Selic)]
Investimento Inicial

Fluxo de Caixa Valor Ativo =

Tempo de retorno do investimento Pavback simvles =
P aybaci stmpres Ganhos no Periodo

Investiento Inicial

Tempo de retorno do investimento Payback descontado =

VPL
n
Valor Presente Liquido - VPL VPL = FG pe
alor Presente Liqulido - = / (1+i)j 0
n =1
Taxa Interna de Ret TIR z FG  _re
axa Interna ae Retorno - : (1+Ti7")j_ 0
&

Fonte: Almeida; Agustini (2020); Rebelatto (2004); Coglho, Araljo e Lima (2022).

O processo de AVP utiliza o fluxo de caixa como suporte, e apresenta 0s movimentos
de investimentos, aquisi¢fes, empréstimos entre outros de um determinado periodo do projeto
(ALMEIDA; AGUSTINI, 2020).

A TMA ¢ utilizada como critério para que o projeto seja aprovado ou ndo, com base
em uma taxa minima que ele deve retornar para se tornar economicamente viavel
(REBELATTO, 2004).

De acordo com Coelho, Aradjo e Lima (2022), o Payback é o tempo necessario para
recuperar um investimento. E o periodo necessario para que os fluxos de caixa negativos
(investimentos) sejam anulados pelos fluxos de caixa positivos (lucros). Ja o Valor Presente
Liquido (VPL) corresponde ao somatdrio dos fluxos de renda obtidos em cada periodo e
trazidos a valores do periodo zero a uma taxa de desconto (Taxa Minima de Atratividade),
subtraido do valor do investimento inicial realizado no periodo zero.

A TMA ¢é compreendida como a melhor taxa disponivel no mercado para aplicacéo,
com 0 menor risco associado. A decisdo de investir no projeto tera sempre como op¢do 0
investimento na TMA. A taxa de juros praticada no mercado é sempre utilizada para se definir
a TMA de um projeto. Para que o investimento seja considerado vidvel, o VPL tem que ser
maior que zero (COELHO; ARAUJO; LIMA, 2022).

A Taxa Interna de Retorno (TIR) representa a taxa de desconto que iguala os fluxos de
entrada aos fluxos de saida de caixa, em um dado momento, produzindo um VPL igual a zero.
Em outras palavras, é a taxa de desconto que iguala a soma dos fluxos de caixa ao valor do
investimento. Considera-se viavel o investimento que apresentar taxa interna de retorno
superior a taxa minima de atratividade (COELHO; ARAUJO; LIMA, 2022).

A utilizacdo desses indicadores econdémicos segundo Reis e Reis (2016); Camargo e
Costa (2017); Coelho; Araujo; Lima (2022) é de grande valia para tratar investimentos
destinados a viticultura.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Os custos foram definidos com base em valores de mercado regional do ano 2023. A
andlise de viabilidade econémica de implantagdo do vinhedo foi realizada por meio de
levantamento de todos os custos envolvidos com a aquisi¢do de insumos, materiais, maquinas
e mao-de-obra.

Na apropriacdo dos custos do sistema de producdo foram considerados tanto os
custos fixos quanto as varidveis. A estimativa de custos e receitas foi cuidadosamente
projetada considerando as dinamicas econdmicas do periodo analisado.

Tabela 2 — Custos de implantacéo e investimentos iniciais do vinhedo de 1,26 hectares

Descricdo Custo unitario Custo total
Compra da érea (6 ha) R$21.666,67 R$130.000,00
Preparo de area Custo unitario Custo total
Calcério (2,52 toneladas) R$1.270,00/ton R$3.200,00
Hora maquina (45 horas) R$220/h R$9.900,00
Adubo (1,26 ha) R$6.206,00
Retirada de Pedras (1,26 ha) R$1.400,00
Combustivel R$600,00
Plantio Custo unitario Custo total
Mudas Viveiro A (2.100 un) R$10,50 R$22.050,00
Mudas Viveiro B (2.000 un) R$10,30 R$20.600,00
Méo de Obra (4.200 mudas) R$2,00/muda R$8.200,00
Investimentos Custo unitario Custo total
Implemento Agricola - trator R$115.000,00
Rogadeira R$2.800,00
Pulverizador R$550,00
Alceador R$300,00
Sistema de agua R$2.000,00
Sistema de Energia R$15.000,00
Tela Sombrite 18% R$13.545,00
Sustentacéo Custo unitario Custo total
Palanques 3,3m (92 un) R$30,00 R$2.760,00
Palanques 3m (515 un) R$23,97 R$12.344,55
Chapa Anti Racha (607 un) R$2,00 R$1.214,00
Frete Palanques (2 un) R$1.200,00 R$2.400,00
Arame liso ZZ 700 R$4.350,00
Arame frutifio R$15.000,00
Cordoalha 3 fios 4mm p/ rabicho R$1.000,00
Haste Ancora p/ rabicho R$3.200,00
Bloco de concreto p/ haste R$2.480,00
Grampos zincados p/ postes R$1.120,00
Méo de Obra Instalagdo R$4.856,00
Estacas de sustentacéo R$4.200,00
Total R$406.275,55

Fonte: Resultados da pesquisa.

No fechamento do ano de 2023, a taxa SELIC atingiu 11,75%, refletindo as
condi¢Ges monetarias e econdémicas do pais. Essa taxa foi empregada como referéncia para o
Revista Cientifica Agropampa, Dom Pedrito, v. 10, n. 1, p. 93-104, 2025.
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calculo dos reajustes anuais nas projecoes financeiras deste estudo, permitindo uma simulacao
mais precisa dos fluxos de caixa futuros, ajustando-os conforme a realidade econémica
vigente.

Para estimar as receitas baseou-se no rendimento por planta das variedades ‘Malbec’,
‘Merlot’ e ‘Sauvignon Blanc’ de outro vinhedo no mesmo municipio, trata-se de um vinhedo
adulto implantado em 2004, com rendimento médio de 8 toneladas por hectare de area
plantada. Além disso, para as demais variedades, a pesquisa levou em consideracdo a
produtividade da uva por hectare no estado de Santa Catarina no ano de 2023. De acordo com
dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatisticas (IBGE, 2023) produziu-se em 2023 a
quantidade de 15,31 toneladas por hectare de uva plantada no estado.

De acordo com o caderno de especificagdes técnicas da IP Vinhos de Altitude de
Santa Catarina (INPI, 2021) a produtividade maxima nos vinhedos estava balizada pelo limite
méaximo equivalente a 6.000 litros de vinho por hectare, o que confere a area levantada em
2019 um potencial produtivo tedrico de 1.615.656 litros por safra (VIANNA et al., 2020),
confirmando produtividade levantada no vinhedo conduzido pela pesquisadora.

A tabela 2 detalha os valores relativos ao custo da compra da area, preparo da area,
plantio, investimentos gerais e estruturais do vinhedo.

Para uma analise detalhada dos custos de investimento inicial para a implantagéo de
um vinhedo é necessario apresentar custos que abrangem diversas categorias essenciais para a
configuracdo inicial do empreendimento.

Inicialmente, o custo de aquisicdo do terreno onde o vinhedo sera estabelecido.
Segue-se o preparo do solo, que inclui todas as atividades necessarias para tornar o terreno
apto ao cultivo de videiras, como aracao, adubacéo e corre¢édo do solo.

Além disso, a compra das mudas de videiras selecionadas para o plantio e o sistema
de sustentacdo necessario para o cultivo sdo contabilizados. Por fim, os custos com mao de
obra para a implementacdo e manutencéo inicial do vinhedo s&o inclusos.

Custos operacionais e administrativos recorrentes também foram contabilizados,
abrangendo desde os insumos necessarios para a manutencdo das plantas, até os gastos com
méo de obra, gestdo e comercializacdo e tendo um horizonte temporal de 10 anos.

Foi arbitrado esse periodo de tempo, pois investimentos com grande aporte de capital
necessitam de maior tempo para cobrir o valor investido. A uva é uma cultura perene e pode
viver por centenas de anos o que justifica esse periodo de 10 anos ou mais (BARBOSA;
GIMENES, 2020; COELHO; ARAUJO; LIMA, 2022).

A representacdo dos custos de implantacdo do vinhedo esté ilustrada na figura 1.

Para projetar as receitas, partiu-se do principio de que a venda de uvas comecaria a
gerar retorno financeiro a partir da terceira safra. Estabeleceu-se o preco de venda do quilo da
uva em R$10,00, valor definido pela média praticada na regido (Serra Catarinense) no ano de
2023. Esse valor médio foi praticado entre as vinicolas pertencentes a “Associagdo - Vinhos
de Altitude Produtores e Associados” com sede em Sao Joaquim/SC.

Para fornecer uma andlise econdmica e antecipar o potencial de crescimento do
vinhedo, a projecdo da produtividade foi cuidadosamente escalonada ao longo dos anos
iniciais de desenvolvimento das vinhas, conforme demonstrado no gréfico da Figura 2.
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Figura 1 — Custos de Implantacdo do Vinhedo 1,26ha
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Fonte: Resultados da pesquisa.

Figura 2 — Estimativa e produtividade do Vinhedo, conforme variedade Vitis
vinifera por 1,26 hectares
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Fonte: Resultados da pesquisa.

Nesta projecdo, antecipou-se que a produtividade no terceiro ano de colheita
alcancaria uma modesta marca de 5.300 kg, equivalente a 4,2 toneladas por hectare. Esta
estimativa inicial reflete uma abordagem conservadora, consciente das incertezas e desafios
inerentes a fase de estabelecimento do vinhedo, pois segundo Silva et al. (2008) problemas
bioldgicos, fisicos, climaticos e de experiéncia laboral podem prejudicar a qualidade e a
produtividade dos vinhedos.

Segundo Rossi (2023), a adaptacdo das cepas as condicBes locais e o
amadurecimento controlado das videiras sdo elementos essenciais para 0 aumento gradual da
produtividade na viticultura, tornando o aumento da produtividade uma realidade, bem como
a qualidade das uvas.

Nos anos sequentes com 0 avango para 0 quinto ano, previu-se que a produtividade
aumentasse para 8 toneladas por hectare, igualando a produtividade média da ‘Merlot’ no
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mesmo municipio e ultrapassando um pouco a produtividade média da regido de 6 toneladas
por hectare, conforme levantamento realizado por Junior, Reiter e Mondardo (2019). Tal
projecdo considera uma série de fatores, como a entrada em plena producdo das videiras,
melhorias continuas nos processos de manejo e a efetivacdo de técnicas avancadas de
viticultura.

Este cenario otimista, porém, fundamentado, reflete a confianca na capacidade
produtiva do vinhedo e na visdo estratégica do projeto, que visa alcancar e sustentar
rendimentos em linha com os padrdes regionais, e assim assegurar a viabilidade e o sucesso
em longo prazo do empreendimento. Com estes dados, o resultado encontrado para a fonte de
receita baseada exclusivamente na comercializagcdo de uvas apresentou um VPL negativo,
conforme demonstrado na tabela 3.

Tabela 3 — Fluxo de caixa, VPL, TIR e Payback do projeto de investimento

Ano Custos Receitas Fluxo de Caixa Saldo

0 R$ 406.275,55 R$0,00 -R$406.275,55 -R$ 406.275,55
1 R$ 113.907,00 R$0,00 -R$113.907,00 -R$520.182,55
2 R$ 117.054,46 R$0,00 -R$117.054,46 -R$ 637.237,01
3 R$ 131.073,45 R$ 53.000,00 -R$ 78.073,45 -R$ 715.310,45
4 R$ 133.504,27 R$ 81.400,00 -R$ 52.104,27 -R$ 767.414,72
5 R$ 146.006,70 R$ 115.500,00 -R$ 30.506,70 -R$ 797.921,43
6 R$ 148.041,41 R$ 118.650,00 -R$ 29.391,41 -R$ 827.312,83
7 R$ 161.174,93 R$ 120.750,00 -R$ 40.424,93 -R$ 867.737,77
8 R$ 164.686,62 R$ 122.850,00 -R$ 41.836,62 -R$ 909.574,38
9 R$ 180.730,51 R$ 126.000,00 -R$54.730,51 -R$ 964.304,89
10 R$ 193.470,91 R$ 129.150,00 -R$ 64.320,91 -R$ 1.028.625,80

TMA 20%

VPL -R$ 597.420,69

TIR

Payback

TMA: taxa minima de atratividade; VPL: valor presente liquido; e TIR: taxa interna de retorno.
Fonte: Resultados da pesquisa.

Indicadores econdmico-financeiros possibilitam a visualizacdo clara dos resultados
de um projeto de investimento. A observancia desses resultados permite inferir se a atividade
em analise é viavel economicamente.

Observa-se um investimento inicial de R$ 406.275,55, sem geracdo de receitas no
primeiro ano. Esse valor € um dispéndio consideravel que deve apresentar um retorno
significativo nos anos posteriores para ser considerada viavel em relagdo as inUmeras
possibilidades de investimento.

O fluxo de caixa inicia-se negativo em -R$ 406.275,55 permanece deficitario nos
anos subsequentes, embora as receitas comecem a surgir no terceiro ano e mostrem um
crescimento gradual com o avanco da producdo. Esse comportamento de geracdo de receitas
difere o cultivo de Vitis vinifera em relagdo as uvas de mesa, pois essa ultima apresenta
viabilidade econdmica mais atrativa (CAMARGO; COSTA, 2017).

As despesas anuais também mostram um aumento progressivo, o que resulta em um
saldo negativo acumulado em -R$ 1.028.625,80 ao final de 10 anos, valor expressivo em
saldo negativo. Segundo Pelinski et al. (2009) em um periodo de 10 anos outras atividades e
outros investimentos podem ser considerados e com menores despesas.

O Valor Presente Liquido (VPL) do projeto, calculado com uma Taxa Minima de
Atratividade (TMA) de 20%, mostra-se negativo em -R$ 597.420,69 sugerindo que, sob as
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condicdes e expectativas de receita atuais, o projeto pode ndo atingir a viabilidade econémica
desejada. O VPL negativo indica que os beneficios futuros descontados ndo sdo suficientes
para cobrir o custo inicial de investimento.

A Taxa Interna de Retorno (TIR) nédo foi determinada, mas é compreendida como a
taxa de desconto que igualaria 0 VPL a zero. A auséncia de um valor de TIR indica desafios
em atingir um ponto de equilibrio financeiro sob a TMA estabelecida.

O Payback, o periodo necessario para que o investimento inicial seja recuperado pelo
fluxo de caixa do projeto, ndo foi calculado. Com base no saldo negativo que persiste ao
longo dos 10 anos, ndo foi possivel determinar o momento em que o investimento inicial seria
recuperado.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve o objetivo avaliar a viabilidade econdmica de um vinhedo de uvas
Vitis vinifera no municipio de Urupema em Santa Catarina. Os Custos de implantacdo e
investimentos iniciais do vinhedo foram levantados, bem como a projecdo de sua
produtividade. Através dos resultados alcancados, foi possivel determinar via indicadores
econdmico-financeiros a inviabilidade do empreendimento.

Os célculos de viabilidade econdmica demonstraram que o0 empreendimento tendo
como propdsito a venda de uvas para terceiros se apresenta inviavel. O valor presente liquido
do empreendimento se apresentou negativo. Os fluxos de caixa associados a esse tipo de
investimento nédo trazem retornos significativos, mesmo com receitas positivas emergindo a
partir do terceiro ano da implantacdo do vinhedo. Saldos negativos sucessivos se acumulam
até o décimo ano do projeto de investimento.

Como alternativa para esse projeto outros objetivos podem ser repensados com
intuito de agregar mais valor as uvas como, por exemplo, a vinificacdo das mesmas. Para essa
finalidade ndo se necessita obrigatoriamente adquirir maquinarios e instalacBes para
vinificacdo, sendo possivel utilizar servigos terceirizados para tal objetivo. H4 também a
possibilidade de ser construido na propriedade onde o vinhedo se encontra um receptivo para
clientes, aproveitando o advento da Serra Catarinense como um dos destinos nacionais com
vocagao para o0 enoturismo.
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