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APRESENTAÇÃO 

A obra “A Engenharia de Produção na Contemporaneidade” aborda uma série de 
livros de publicação da Atena Editora. O volume III apresenta, em seus 25 capítulos, 
os novos conhecimentos para a engenharia de produção nas áreas de engenharia 
econômica e pesquisa operacional na tomada de decisão.

As áreas temáticas de engenharia econômica e pesquisa operacional na tomada 
de decisão, tratam de temas relevantes para otimização dos recursos organizacionais. 
A constante mutação neste cenário torna necessária a inovação na forma de pensar e 
fazer gestão, planejar e controlar as organizações, para que estas tornem-se agentes 
de desenvolvimento técnico-científico, econômico e social. 

Tanto as ferramentas da engenharia econômica, como os estudos da pesquisa 
operacional, auxiliam no processo de tomada de decisão, tornando-as mais assertivas 
e economicamente eficientes.  

Este volume dedicado à aplicação da engenharia econômica e pesquisa 
operacional na tomada de decisão traz artigos que tratam de temas emergentes sobre 
a gestão de custos e informações econômicas, análise de viabilidade, gestão financeira 
e de desempenho, pesquisa operacional e aplicação de métodos multicritério na 
tomada de decisão.

Aos autores dos capítulos, ficam registrados os agradecimentos do Organizador 
e da Atena Editora, pela dedicação e empenho sem limites que tornaram realidade 
esta obra, que retrata os recentes avanços científicos do tema. 

Por fim, espero que esta obra venha a corroborar no desenvolvimento de novos 
conhecimentos e inovações, e auxilie os estudantes e pesquisadores na imersão em 
novas reflexões acerca dos tópicos relevantes na área de engenharia de produção.

Boa leitura!

Marcos William Kaspchak Machado 
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ANÁLISE DE VIABILIDADE PARA SUBSTITUIÇÃO DE 
EQUIPAMENTOS EM UMA PROPRIEDADE RURAL 
PRODUTORA DE CAFÉ NO INTERIOR DE MINAS 

GERAIS

Capítulo 5

Gabriela Vilas Boas Pini
Universidade de Franca

Franca – SP

Priscila Nayara Gonçalves
Universidade de Franca

Franca – SP

Gabriela Azevedo Motta
Universidade Federal de São Carlos

Franca – SP 

RESUMO: Responsável pela maior parte dos 
alimentos consumidos no país, a agricultura 
familiar recebe incentivos financeiros do 
Governo Federal através de programas 
voltados para a agricultura, com o intuito de 
fomentar o crescimento do setor e possibilitar 
que tenham condições para aumentar o volume 
produzido. Nesse sentido, o uso de métodos 
da gestão financeira auxilia o produtor rural a 
identificar o programa que melhor se encaixa 
nas condições que possui e que melhor 
atenderão suas necessidades. Diante disto 
o trabalho tem como objetivo demonstrar a 
análise da viabilidade financeira da aquisição 
de máquinas e implementos agrícolas para uma 
propriedade que possui como principal atividade 
a produção de café. O trabalho é composto 
primeiramente por uma fundamentação teórica 
que contém as definições de agricultura familiar 

e gestão financeira, seguida pela metodologia, 
a descrição do estudo de caso e por fim as 
considerações finais.
PALAVRAS-CHAVE: Viabilidade econômico 
financeira; Agricultura Familiar; Substituição de 
Equipamentos.

ABSTRACT: Responsible for most of the food 
consumed in the country, family agriculture 
receives financial incentives from the Federal 
Government through programs aimed at 
agriculture, with the purpose of fostering the 
growth of the sector and enabling them to be 
able to increase the volume produced. In this 
case, the use of financial management methods 
helps rural producers to identify the program 
that best fits the conditions they have and that 
will best meet their needs. The objective of 
this work is to demonstrate the analysis of the 
financial viability of the acquisition of agricultural 
machines and implements for a property whose 
main activity is coffee production. This work 
is composed of a theoretical foundation that 
contains the definitions of family agriculture 
and financial management, followed by the 
methodology, the description of the case and 
finally the final considerations.
KEY WORDS: Financial economic viability; 
Family Agriculture; Equipment Replacement.
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1 | 	INTRODUÇÃO

A agricultura familiar possui um papel importante na economia brasileira 
que, segundo o levantamento do Ministério do Desenvolvimento Agrário (2016), é 
responsável pela produção de 70% dos alimentos consumidos no país. Para que o 
setor continue a crescer o Governo Federal realiza programas de financiamentos 
com o Complexo da Agroindústria (CAI) possibilitando aquisição de máquinas e 
equipamentos, cursos e treinamentos, diversificação de plantio e modernização da 
agricultura e agroindústria (SANTOS, 2003).

Segundo a Constituição brasileira, materializada na Lei nº 11.326 de julho de 2006, 
considera-se agricultor familiar aquele que desenvolve atividades econômicas no meio 
rural e que atende alguns requisitos básicos, tais como: não possuir propriedade rural 
maior que quatro módulos fiscais (um módulo fiscal corresponde de 5 à 100 hectares); 
utilizar predominantemente mão de obra da própria família nas atividades econômicas 
de propriedade; e possuir a maior parte da renda familiar proveniente das atividades 
agropecuárias desenvolvidas no estabelecimento rural.

O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística – IBGE realizou um levantamento 
sobre o volume de investimentos e financiamentos que órgãos federais realizaram em 
2014 na agricultura familiar, atingindo um montante de R$28,9 milhões com o projeto 
Plano/Safra realizado pelo Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura 
Familiar (Pronaf) que objetiva a redução de juros e facilita o acesso à Assistência 
Técnica de Extensão Rural (ATER).

Segundo Gitman (2010), existem ferramentas e modelos financeiros que 
possibilitam a análise da viabilidade econômica em qualquer setor da economia, dessa 
forma o produtor rural pode escolher o melhor programa para seu empreendimento. 
Com o uso da ferramenta Valor Presente Líquido (VPL) e Taxa Interna de Retorno 
(TIR) realizou-se um estudo de caso em um empreendimento agrícola familiar com o 
objetivo de analisar a viabilidade de um financiamento bancário específico para compra 
de implementos agrícolas para uma propriedade rural produtora de café situada em 
Capetinga – MG. 

O estudo se justifica pela importância da realização da análise de viabilidade 
antes da aquisição de máquinas e equipamentos, possibilitando ao produtor uma 
análise crítica para várias opções de crédito disponíveis no mercado, com olhar não 
somente aos juros incorridos, mas principalmente no retorno e na geração de receita 
que o investimento propõe.

Neste contexto, primeiramente apresenta-se a fundamentação teórica, composta 
pelas definições de agricultura familiar e gestão financeira, em seguida a metodologia 
adotada, descrição do caso, coleta de dados e análise dos resultados, seguido das 
considerações finais.
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2 | 	FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA

2.1	Agricultura familiar

Existem diversos conceitos de agricultura familiar devido à diversidade das 
práticas agrícolas utilizadas pelos produtores de sistemas de produção, no entanto, 
de uma forma sintética e consensual, a agricultura familiar pode ser entendida como a 
relação entre trabalho, terra e família (CARNEIRO, 1999 apud SILVA; JESUS, 2010).

Segundo Salvodi; Cunha (2010) em termos conceituais, para ser mantido o 
caráter familiar da produção exige-se a presença, de ao menos um membro da família, 
que combine as atividades de administrador da produção com a de trabalhador.

Costa (2008) considera a agricultura familiar complexa, pois membros da família 
são os responsáveis pelo gerenciamento da produção e por todo o processo produtivo, 
que envolve plantio, colheita, manutenção e venda dentro de uma área limitada.

Para Abramovay (1997) relacionar as características da agricultura familiar 
apenas ao pequeno produtor, considerando que este vive em condições precárias, 
que tem pouco acesso ao sistema de crédito, que conta com técnicas tradicionais e 
que não consegue se integrar aos mercados mais competitivos é desconhecer traços 
importantes do desenvolvimento agrícola.

A agricultura familiar se fortalece e ganha espaço no cenário econômico do país. 
Segundo Flores (2002, apudSilva; Jesus, 2010) este fortalecimento está relacionado 
às facilidades de acesso ao Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura 
Familiar (Pronaf) e aos progressos na política de crédito rural e de investimentos em 
infraestrutura de apoio ao desenvolvimento da agricultura familiar.

De acordo com o último Censo Agropecuário realizado pelo Instituto Brasileiro de 
Geografia e Estatística (IBGE) em 2014, em torno de 74% da ocupação do campo e 
62% do valor bruto da produção do país estão relacionados à agricultura familiar.

2.2	Gestão financeira

O termo finanças é definido por Gitman (2010) como a arte e a ciência de 
administrar o dinheiro, na qual o gestor é responsável pela administração dos assuntos 
financeiros de qualquer tipo de organização financeira ou não financeira, privada ou 
pública, grande ou pequena, com ou sem fins lucrativos. Suas principais atividades 
são: análise e planejamento financeiro; e a tomada de decisões de investimentos e 
financiamentos.

Já Groppelli e Nikbakht(2010) definem finanças como sendo a aplicação de uma 
série de princípios econômicos e financeiros, para aumentar riqueza dos investidores 
maximizando o valor presente líquido (fluxo de caixa futuro, descontado a data inicial, 
menos os custos originais) ou para medir a rentabilidade. Uma empresa maximiza 
a riqueza investindo em projetos e adquirindo ativos cujos retornos combinados 
produzem maiores lucros com menores riscos.
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A gestão financeira possui uma relação estreita com a economia e contabilidade 
usando de suas ferramentas e metodologia para análises e demonstrações. Dentre 
suas atribuições estão também o cuidado e a saúde do caixa da empresa; o valor 
do dinheiro no tempo; análises de risco e retorno; taxas de juros na aquisição de 
empréstimos e financiamentos, e no pagamento de dividendos (GITMAN, 2010).

Os princípios gerais econômicos aplicados no comércio e indústria também 
são aplicados na agricultura. Entretanto considera-se algumas características 
particulares do empreendimento agrícola, tais como: A terra (solo) e a localidade é um 
fator de produção; o clima e as estações do ano como condicionante das atividades 
agropecuárias; produção associada geração do produto principal (ovos) e co-produtos 
(carne e esterco); cooperativas de pequenos produtores e agricultura familiar; especial 
importância de posse de terra; oferta sazonal para uma demanda permanente; produtos 
perecíveis e; alto risco (econômico, meteorológico e biológico) (HOFFMANN, 1987).

Para Nogueira (1999) as técnicas de análise e comparações financeiras são 
as mesmas para qualquer setor industrial, atingindo assim o setor agroindustrial e 
agrícola.

Em uma análise de viabilidade, segundo Machado (2002) são necessárias 
informações e dados para facilitar a própria análise e facilitar a tomada de decisão. 
Essas informações podem ser reunidas, de forma convencional, em um fluxo de caixa.

Para Lapponi (2007) o início da construção do fluxo de caixa de um projeto ou 
investimento é composto pela identificação e quantificação das estimativas relevantes 
ao projeto ou investimento. Conceitualmente, Gitman (2010), explica o fluxo de caixa 
como a principal estrutura da empresa, pois através do mesmo é possível saber 
a existência de recursos satisfatórios para apoiar as operações ou precisão de 
financiamentos bancários.

O fluxo de caixa representa as movimentações financeiras da empresa, por meio 
de um conjunto de ingressos e saídas de recursos da empresa, em intervalos de tempo 
estabelecidos. Essa representação facilita a visualização do capital em diferentes 
momentos, e por meio dela é possível prever eventuais excedentes ou escassez, 
antecipando eventos futuros e tomando as medidas cabíveis (REBELATTO, 2004; 
ASSAF NETO, 2002).

A partir do desenvolvimento do fluxo de caixa é possível utilizar métodos 
financeiras para auxiliar a análise de viabilidade econômica. Serão descritos a seguir 
dois deles: Valor Presente Líquido e Taxa Interna de Retorno.

2.2.1	 Valor presente líquido 

O VPL (Valor Presente Líquido) é de muita relevância na gestão financeira, pois 
fornece uma base para comparar a lucratividade de vários projetos ou investimentos 
diferentes durante um determinado período. É representado pelo valor do dinheiro 
dos retornos ou rendas futuras, descontada a taxa de capitalização ou taxa de juros 
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incorridos (GROPPELLI e NIKBAKHT, 2010).
É importante ressaltar que o VPL é um método simples e frequentemente utilizado 

para a determinação da vida econômica de veículos e equipamentos em geral, no 
qual se calcula o VPL do fluxo de caixa para somá-los ao investimento inicial de cada 
alternativa e escolher aquela que apresenta o melhor resultado (CASAROTTO FILHO; 
KOPITTKE, 2010).

Para Gitman (2010) esse método considera o valor do dinheiro no tempo, 
sendo uma técnica de orçamento de capital. Seu cálculo consiste na subtração do 
investimento inicial ao valor presente de suas entradas de caixa, descontadas à taxa 
de custo de capital da empresa, como representado na equação (1). 

			                            (1)

Onde:    
FCt é o valor presente de suas entradas de caixa;
FCo é o investimento inicial de um projeto;
i é a taxa de custos de capital da empresa;
t é a quantidade de períodos.
Os critérios de decisão de aceitação ou rejeição consistem em: Se o VPL for 

maior que zero deve-se aceitar o projeto ou investimento, caso o VPL seja menor que 
zero, rejeitar o projeto (GITMAN, 2010).

Dentre as vantagens do método, Lapponi (2007) aponta algumas como: considera 
o valor do dinheiro no tempo, uma vez que usa taxa de juros descontadas; considera 
o fluxo de caixa total do projeto; tem a possibilidade de medir a criação (ou destruição) 
de valor do projeto; auxilia na escolha do projeto mais viável.

2.2.2	 Taxa interna de retorno

A Taxa Interna de Retorno (TIR), para Assaf Neto (2009), representa a taxa de juros 
que iguala as entradas com as saídas de caixa, sendo aplicada para mensuração do 
retorno de um investimento, bem como para analisar um empréstimo ou financiamento. 
Rebelatto (2004) completa que esse método é um dos mais utilizados para avaliar 
projetos econômicos.

Gitman (2010) mostra que para o cálculo de TIR é considerado o fluxo inicial 
calculado no VPL, equação (1), igualando, então, os fluxos a zero, equação (2).

	                      (1)

Onde:    
FCt é o valor presente de suas entradas de caixa;
FCo é o investimento inicial de um projeto;
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i é a taxa de custos de capital da empresa;
t é a quantidade de períodos.
Os critérios de decisão de aceitação ou rejeição, segundo Gitman (2010) e Lapponi 

(2007), consistem em: Se a TIR for maior que a TMA (Taxa Mínima de Atratividade), o 
projeto pode ser aceito, visto que é economicamente viável. Se a TIR for menor que a 
TMA, o projeto é considerado economicamente inviável, devendo ser rejeitado.

Observou-se que a TIR deve ser comparada com a TMA para verificar se o 
projeto é viável ou inviável. Para Kassai (1999) a TMA é a taxa mínima a ser alcançada 
em determinado projeto, caso contrário o mesmo deve ser rejeitado, é uma taxa que 
demonstra um rendimento mínimo de uma segunda melhor alternativa do mercado.

Dessa forma, aumentando a taxa mínima, o VPL do projeto tende ao valor do 
custo inicial. Uma vez que a TIR é a taxa de juro que zera o VPL de um investimento, 
para qualquer taxa requerida menor que a TIR o VPL será positivo, e para qualquer 
taxa requerida maior que a TIR o VPL será negativo, justificando a viabilidade do 
retorno do projeto (LAPPONI, 2007).

3 | 	METODOLOGIA

Realizou-se o estudo em um empreendimento de agricultura familiar situado no 
interior de Minas Gerais no município de Capetinga, no qual foram coletados dados 
sobre as máquinas agrícolas que o proprietário pretende adquirir por meio de um 
financiamento bancário.

A coleta de dados foi realizada por meio de observações in loco, cotações dos 
dados quantitativos relacionados aos valores de compra do maquinário, custos de 
mão de obra, custo de manutenção, bem como condições propostas pelo banco para 
a realização do financiamento. 

A partir da coleta de dados, os mesmos foram analisados com o uso de métodos 
de análise e seleção de alternativas de investimentos, como VPL e TIR, verificando 
sua viabilidade para o proprietário agrícola.

4 | 	ESTUDO DE CASO

A propriedade que o estudo foi realizado possui extensão de 46 hectares 
(equivalente a um módulo fiscal), sendo 12 deles com plantação de café produzindo, 
isto é, a árvore já é adulta e produz frutos em volume mínimo para geração de receita. 
O volume médio de produção é estimado em 500 sacas por ano, considerando o ciclo 
bienal da produção.

A mão de obra fixa presente na propriedade são dois funcionários, no qual um é 
responsável pelo recolhimento do fruto na lavoura e pela administração da propriedade, 
e o outro pela manipulação do café na fase de secagem. No entanto, são necessários 
cerca de 20 funcionários temporários para auxiliar no período de colheita da safra, 
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sendo, então, contratados dentro dos parâmetros da lei trabalhista rural.

4.1	Coleta e análise de dados

A coleta de dados foi realizada na propriedade, observando a necessidade 
de maquinários, bem como os incentivos fiscais disponibilizados pelo banco aos 
proprietários rurais.

A aquisição dos equipamentos se justifica pela obsolescência do maquinário 
utilizado na circunstância do estudo. Para verificar a viabilidade de realizar a compra 
através de um financiamento no banco ou pagamento à vista foi necessário realizar a 
coleta de dados, para, em seguida, realizar os cálculos de VPL e TIR. 

Os equipamentos utilizados na propriedade em estudo, com suas respectivas 
cotações de valor de compra podem ser observados na tabela 1. 

Equipamento Cotação
Trator R$ 76.908,26

Carreta agrícola de transporte R$ 8.864,00
Carreta distribuidora R$ 15.143,00

Pulverizador R$ 14.118,00
Roçadeira R$ 6.725,00

Tabela 1. Cotação dos valores dos equipamentos
Fonte: Baseado em cotações realizadas em sites de compra de veículos

Desses equipamentos o trator e a carreta agrícola de transporte são mais 
utilizados na colheita, já os demais equipamentos na pré-colheita. Dessa forma, para 
a realização desse estudo foi considerado somente os equipamentos utilizados na 
colheita, que é a fase que gera a maior parte dos recursos e custos.

Como proposta de financiamento o banco sugere o pagamento em dez anos, 
com dois de carência até o pagamento da primeira parcela, com a taxa efetiva de 2% 
ao ano.

Para a realização dos fluxos de caixa foi adotado como economia o valor das 
horas trabalhadas e o valor residual do equipamento no último período. Já como 
desembolsos, os gasto com manutenção, combustíveis e terceirização, caso ocorresse.

Para o cálculo da TIR e do VPL do trator adotou-se que se o mesmo fosse comprado 
à vista, como investimento inicial o valor de compra seria de R$ 102.116,71. O valor 
que o proprietário espera economizar se adquirir o equipamento ao invés de terceirizar 
o serviço, obtido através da multiplicação da média das horas de utilização do trator de 
332,5 horas pelo valor da hora trabalhada de R$ 70,00, resulta em R$ 23.275,00 por 
ano. As parcelas uniformes do financiamento de R$ 8.561,63 e a projeção dos valores 
referentes à manutenção, de aproximadamente R$6.475,67 por ano, compreendida 
dos custos de combustível, graxas, óleo de motor, fluído hidráulico e pneus. No último 
período, após sua depreciação, observa-se um valor residual de R$ 40.000,00. Esses 
dados referentes ao trator podem ser observados na tabela 2.
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Tabela 2. Demonstração dos valores obtidos (por período) para o trator.
Fonte: Autoras

Na tabela 2 os períodos são correspondentes a cada ano de pagamento do 
financiamento e os valores correspondente às parcelas que serão pagas por período, 
resultando em um VPL de R$ 158.506,88 e em uma TIR de 23%.

Para o cálculo da TIR e do VPL da carreta agrícola de transporte adotou-se como 
investimento inicial o valor de compra de R$ 15.000,00. O valor que o proprietário 
espera economizar se adquirir o equipamento ao invés de terceirizar o serviço, obtido 
através da multiplicação da média das horas de utilização da carreta de 79 horas pelo 
valor da hora trabalhada de R$ 70,00, resultando em R$ 5.530,00 por ano, as parcelas 
uniformes do financiamento de R$ 986,80 e no último período um valor residual de R$ 
1.000,00. Esses dados referentes à carreta agrícola podem ser observados na tabela 
3.

Tabela 3. Demonstração dos valores obtidos (por período) para a carreta.
Fonte: Autoras
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Na tabela 3 o campo de período é correspondente a cada ano de pagamento do 
financiamento e os valores correspondem às parcelas que serão pagas por período, 
resultando em um VPL de R$ 44.358,04 e em uma TIR de 42%. 

Observa-se que o custo da subcontratação do serviço do trator e da carreta 
agrícola de transporte é alto se comparado com a parcela do financiamento. Como as 
atividades dos equipamentos são fundamentais para a produção agrícola pesquisada 
o investimento no equipamento se justifica analisando a redução do gasto anual com 
a subcontratação do serviço.

5 | 	CONCLUSÃO

A administração financeira possui uma variedade de ferramentas e modelos 
matemáticos para realizar análises financeiras, contudo para realizar a melhor escolha 
da ferramenta e/ou modelo é necessário um conhecimento da rotina da empresa, 
do perfil do empreendedor e a confiabilidade dos dados. Nesse estudo foi realizado 
o levantamento dos dados juntamente com o proprietário, permitindo a análise e 
confiabilidade nos três fatores.

Com o uso do VPL e da TIR pode-se verificar que tanto para o trator, quanto para 
a carreta agrícola de transporte o resultado foi positivo, demonstrando a viabilidade da 
aquisição do empréstimo. Verificou-se, também, que a taxa de juros de 2 %, decorrente 
dos programas de incentivo à agricultura familiar, é pequena em relação aos 14,18% 
da taxa Selic acumulada do ano de 2016 (RECEITA FEDERAL, 2017).

Para estudos futuros sugere-se a aplicação dos mesmos métodos nos demais 
equipamentos que são utilizados na pré-colheita, bem como a utilização de outros 
métodos de análise de investimento, como por exemplo o Payback, que faria uma 
análise do retorno do capital em uma análise de tempo.
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