USP - ESALQ

Universidade de Sao Paulo
Escola Superior de Agricultura “Luiz de Queiroz”
Departamento de Economia, Administracao e Sociologia

1912-2012

LES 0667 — Gestao de RiIsco no
Agronegocio

Profa Dra. Andréeia Adami



Sumario:

1) Risco e Agronegocio;

2) Viabilidade EconOmica;

3) Taxa Real e nominal,

4) Fluxo de caixa;

5) Valor presente e valor presente liguido
(VPL);

6)TIR;

/)Paybak



Risco e Agronegocio
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Quals os riscos da Atividade?
Risco de preco;

Risco climatico (producao);
Risco financeiro;

Risco legal;



Quals os riscos da Atividade?

R
| |

PRINCIPAIS RISCOS NA AGRICULTURA BRASILEIRA

Na agricultura, um risco costuma influenciar outros. Risco elevado na producao, por exemplo, pode aumen-

tar o risco de precos que, por sua vez, acentua o risco financeiro. Na publicacao de 2007 intitulada ”Admi-

nistracao do Risco” (http://goo.gl’ XQWFWE), o Departamento de Agricultura dos Estados Unidos destaca

Ccomo principais os seguintes riscos:

Risco de precos: sao mudancas inesperadas nos precos de venda e nos precos de compra dos insumaos
agricolas, determinadas por fatores externos como volume ofertado e demandado destes produtos.

Risco de producao: sao variacbes imprevistas na produtividade da cultura, na gualidade do produto e, con-
sequentemente, na oferta esperada. Normalmente esta relacionado com alteracoes climaticas (secas,
chuvas em excesso, geada, granizo), além de pragas e doencas.

Risco de renda: é a possibilidade da renda gerada pela cultura em uma safra nao ser positiva, ou seja, nao
superar os custos. Essa renda & dependente das condicdes de producao, de precos e de custo de
producao daquela safra, que variam em relacao as temporadas anteriores, tanto para o lado positivo
como negativo.

Risco financeiro: sao oscilacoes imprevistas no fluxo de caixa mensal da atividade, que aumentam as chan-
ces de descasamento entre a entrada e a saida de dinheiro durante o més, podendo impedir 0 paga-
mento dos compromissos de curto prazo.

Risco econdémico: é a probabilidade de a atividade, no longo prazo, nao gerar receita suficiente para recu-
perar o investimento feito ao longo do tempo, o que torna o negocio insustentavel.

Risco institucional: sao mudancas no comportamento politico, econdmico e social do meio onde a ativida-
de agricola se desenvolve que afetam de alguma forma o negécio. Por exemplo, a reducao de crédito
e programas de financiamento agricola, alteracdes nos impostos, nas leis tributarias, ambientais e
trabalhistas.



Tomada de Decisao:
O que plantar?
Quando plantar?

Quals os riscos envolvidos?



Tomada de Decisao:

Quando vender? Fazer venda antecipada?
Troca por insumos (Barter)

A que preco vender?

Contrato a termo? Contrato Futuro?



« Gestao Risco: identificar, guantificar e
mitigar

Conseguéncia: sobrevivencia do
negocio

Sustentabilidade: Viabilidade
econdmico-financeira



Viabilidade Econdomico-Financeira



O Valor do dinheiro no tempo

Exemplo: José estd pensando em
comprar um terreno numa regiao
promissora para o plantio de cafe. O
valor do terreno ¢ de R$100 milhoes.
Caso desista do plantio de café, José
acredita que podera vender o terreno
no proximo ano por R$105.



O Valor do dinheiro no tempo

Exemplo:
105
2020 (ano 0) | 2021 (ano 1)

l
100




O Valor do dinheiro no tempo Exemplo

VF=VP +J
105 = 100 + ?

VF= valor futuro (Capital final ou
montante final)

VP = valor presente (Capital inicial ou
montante)

J=juros



O Valor do dinheiro no tempo Exemplo
Exemplo:

VF=VP+ ]

J=5

105=100+ 5

Qual e a taxa de juros (r)?



O Valor do dinheiro no tempo Exemplo

Exemplo:

r=J/VP
r=5/100
0,05 ou 5%



O Valor do dinheiro no tempo Exemplo
Exemplo:

Logo, J = VP*r



Juros simples: Os juros sao calculados
exclusivamente sobre o capital inicial.

Em cada intervalo de tempo 0s juros
sao dados por: J = VP*r

No decorrer de n periodos de tempo
(dia, més ou ano), 0s juros totais ao
final do periodo valem:



Juros simples

J=J1+j2 + .. .+]n

J =VP*r + VP*r + ... + VP*r
J = VP*n*r

Como, VF=VP+J

VF = VP + VPnr



Juros simples

J=]J1+]j2+ ..+ ]n

J =VP*r + VP*r + ... + VP*r
J = VP*n*r

Como, VF=VP+J

VF =VP + VPnr
VF = VP (1+nr)



Juros simples
Exemplo:

Qual sera o valor final do terreno, para
um periodo de tempo de dez anos, caso
Jose consiga uma taxa equivalente ao
gue ganharia no banco aplicando seus
R$100 milhdes a uma taxa de juros
(simples) de 5% ao ano na compra do
terreno?



Juros simples
EXxercicio:

VF =VP (1+nr)



Juros Compostos: regime de
capitalizacao mais utilizado nas
praticas financeiras.

Os juros sao gerados ao final de cada
Intervalo de tempo e sao formados pelo
montante existente no Inicio de cada
Intervalo, pela soma do capital inicial
com os juros acumulados até o fim do
Intervalo  Imediatamente  anterior:



Juros Compostos

VF,=VP +J, =



Juros Compostos

VF,= VP + J; = VP + VP*r = VP(L+r)!



Juros Compostos

VF,= VP + J; = VP + VP*r = VP(L+r)!
VF,=VF, +J, =



Juros Compostos

VF,= VP + J; = VP + VP*r = VP(L+r)!
VF,=VF, +J, =
=VF, + VF*r =



Juros Compostos

VF,= VP + J; = VP + VP*r = VP(L+r)!
VF,=VF, +J, =

=(VP + VP*r) + (VP + VP*r) *r



Juros Compostos

VF,= VP +J, = VP + VP*r = VP(1+r)?
VF,=VF, +J,=

=(VP + VP*r) + (VP + VP*r) *r
=VP + 2VP*r + VP*r?

VFE, = VP(1+1)?



Juros Compostos

VE,= VP + J, = VP(1+r)!
VE, = VF, + J, = VP(1+r)?

VF, = VP(1+r)’



Juros Compostos

VE,= VP + J, = VP(1+r)!
VE, = VF, + J, = VP(1+r)?

VF, = VP(1+r)’

VF

E, portanto, VP = (d+r)"




Juros Compostos

Exemplo:

Quanto valera o terreno de Jose daqgui
a dez anos se utilizarmos o sistema de
capitalizacao composto?



Juros Compostos

Exemplo:

Quanto valera o terreno de Jose daqgui
a dez anos se utilizarmos o sistema de
capitalizacao composto?

VF, = VP(1+r)"



Taxa Nominal x Taxa Real

v'O uso de taxa nominal é recomendado somente
para analises de curto prazo e/ou inflacdo muito
balxa.

v"No longo prazo, por conta da incerteza do valor
da inflacdo, em todos os projetos/analises de
Investimentos utilizamos a taxa real de juro e nao
taxa nominal.

v Em termos de projetos, podemos considerar como
longo prazo um periodo superior a 24 meses.



r,=

Taxa de juros real

r,=1L+ r,

Lol

Taxa Nominal Inflagao Taxa Real

1+7r)=1+0 =1+ 1,)

tx.nonimal 1+4+1r,)
inflacio (1+1)




jan/15
fev/15
mar/15
abr/15
mai/15
jun/15

jul/15
ago/15
set/15
out/15
nov/15
dez/15

0,588%
0,517%
0,630%
0,608%
0,616%
0,682%
0,732%
0,688%
0,693%
0,680%
0,630%
0,726%

Taxa acumulada real:

1,240%
1,220%
1,320%
0,710%
0,740%
0,790%
0,620%
0,220%
0,540%
0,820%
1,010%
0,960%

r;

- (1+1y,)
T (1+iQ)

1



jan/15
fev/15
mar/15
abr/15
mai/15
jun/15

jul/15
ago/15
set/15
out/15
nov/15
dez/15

Taxa real e taxa acumulada:

0,588%
0,517%
0,630%
0,608%
0,616%
0,682%
0,732%
0,688%
0,693%
0,680%
0,630%
0,726%

1,240%
1,220%
1,320%
0,710%
0,740%
0,790%
0,620%
0,220%
0,540%
0,820%
1,010%
0,960%

|

—

r;

- (1+1y,)
T (1+iQ)

Fac= ((1 + rrl)(l + rrZ) (1 + rrn))'l

1



Ferramentas de Analise de Projetos de Investimento

VPL



Valor Presente Liquido

v"\Woltando ao problema de José ....



Valor Presente Liquido

v'E se José ndo quiser esperar dez anos para
vender o terreno, mas sim comecar a investir
agora na cultura do café?



FOrmula do Valor Presente

VF
(1+r)1

VP =



Valor Presente

vpo FC . FC,  FC, FC,
~(1+r)r (1+r)2 (1+r)3 (1+r)n




Analise de investimento

Valor Presente Liquido (\VPL):

[ — Valor do Investimento + Z(Fluxo Esperado de Beneficios) > 0 ]

O método do Valor Presente Liquido (VPL) nada mais é do que a
mensuragao de todos os valores esperados de fluxo de caixa na data
zero.

CF, CF, CF, CF.. CF,,
l ’ Fluxo esperado de beneficios ’ '
‘ > Tempo
1 2 3 n-1 n

CF, = Investimento Inicial

VPl g0 30 .80 = on . o0 . 140 . 130, 130 ., 130 . 130
120 (1,122 (1,128 (1,124 (1,12)5 (1,126 (1,127 (1,128 (1,12)°




VPL

v" O valor presente liguido (VPL) de um fluxo de
calxa corresponde a trazer todos os fluxos futuros
para o valor atual, descontando-se uma taxa de
juros, que corresponde ao custo de capital,
também chamada de custo de oportunidade.

— Essa taxa representa o retorno que o investidor

poderia obter em uma aplicacdo financeira com risco
comparavel.



Meétodo do Valor Presente Liquido -
VPL

Para avaliar se vale a pena investir em uma nova cultura
agricola, um dos indicadores é o VPL.:

1)  Projete o fluxo de caixa durante toda a vida util da
cultura ou a vida econdmica do projeto.

2) Determine a taxa de desconto, que deve refletir o valor do
dinheiro no tempo, o custo de capital e o risco do projeto.

3) Usando a taxa de desconto calcule o valor presente do
fluxo de caixa projetado.

4)  Calcule o VPL subtraindo o valor presente do fluxo de
caixa projetado (VVP) do investimento inicial: VPL =VP(FC)
— Investimento inicial.

5)  Se VPL > 0, invista no projeto.



Ferramentas de Analise de Projetos de Investimento

FLUXO DE CAIXA



Fluxos de caixa

« E calculado a partir do levantamento dos
compromissos ja firmados (contas a pagar e a
receber) e dos previstos ao longo do periodo
desejado.

» Seu principal objetivo € prever com maior precisao
quando ocorrera sobra ou falta de dinheiro em caixa.
Esta visao antecipada permite tomar precaucoes para
diminuir o problema da falta de dinheiro para pagar
as contas. Ou em uma situacao de grande sobra de
caixa, buscar investimentos para aplica-Ia.




Dimensionamento do de Fluxo de

Caixa

v'Relina todas as contas a pagar e a receber ja
compromissadas;

v Organize as contas por data de vencimento ou
recebimento;

v’ Baseando-se no historico, nas tendéncias do mercado
(como aumento no preco de Insumos), na evolucao do
seu negocio (aumento de area plantada ou compra de
matrizes, por exemplo) e noS compromissos ja
firmados, construa uma previsao de despesas e
receitas de hoje até a data final do periodo a ser
avaliado.

http://rehagro.com.br/plus/modulos/noticias/ler.php?cdnoticia=2226



Dimensionamento do de Fluxo de
Caixa

v"Na programacao de compras e vendas
(aumenta poder de negociacao);

v"Na determinacdo de melhor ocasido para repor
estoques;

v"No agendamento de manutencdes preventivas;

v"Na avaliacdo do melhor momento para fazer
Investimentos.

http://rehagro.com.br/plus/modulos/noticias/ler.php?cdnoticia=2226



Fluxo de caixa de uma fazenda
produtora de leite

Fluxo de Caixa Fazenda A

Més1 Més2 Més 3 Més 4
& Venda de Leite RS S0.00000| RS 4500000| RS 48.000,00| RS 43.000,00
& |Venda de Animais RS  35.000,00
® Tofal de Entradas RS 50.000,00| RS 45.000,00 | RS 48.000,00| RS 78.000,00
Despesas Administrativas | RS 820,00 | RS 800,00 | RS 810,00 | RS 500,00
Q#Despesas com Agricultura | RS 2.00000) RS 63.00000| RS 2.000,00| RS 2.000,00
Qg."& Despesas com Rebanho RS 36.00000| RS 3400000| RS 33.000,00] RS 31.000,00
Total de Saidas RS 38.820,00| RS 97.800,00 | RS 35.810,00| RS 33.900,00
Saldo Inicial RS 30.000,00] RS 41.180,00 | RS 11.620,00 | RS 570,00
Saldo Final RS 41.180,00 | -RS 11.620,00 | RS 570,00 RS 44.670,00

Exercicio: Faca uma analise do fluxo de caixa acima, o que poderia ser
feito para evitar um caixa negativo nos meses 2 e 3?

http://rehagro.com.br/plus/modulos/noticias/ler.php?cdnoticia=2226




Ferramentas de Analise de Projetos de Investimento

TIR



Taxa Interna de Retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR), por defini¢ao, é a taxa que torna o VPL
de um fluxo de caixa igual a zero.

n F
vpL= 3 ST zer
=0 (1 + iy

Na pratica, seria:

30 S0 70 90 110 130 130 130 130

0 = -380 + + + + + - + + B

Wy B+l B ed W) Had . G20 @80 Own el




Taxa Interna de Retorno (TIR)

v Ataxa interna de retorno (TIR) mede a rentabilidade do fluxo
de caixa.

v" Aceita-se um projeto se a sua TIR for maior que o custo de
oportunidade.

v" O método € amplamente utilizado na pratica, mas sao
necessarios alguns cuidados para a sua correta utilizacao,

principalmente nos seguintes casos:

« Entre um conjunto de projetos, aquele que tem a mais alta TIR nao
necessariamente tem o maior VPL. Por isso deve-se ter cuidado com o
uso indiscriminado da TIR na escolha entre projetos mutuamente
exclusivos.

« Em projetos longos, pode haver diversos custos de oportunidade. Como a
TIR é unica para todo o projeto, ndo fica claro contra qual custo de
oportunidade deve-se compara-la.



VPL& TIR

v VPL e TIR: Medidas mais utilizadas no estudo de viabilidade de um
projeto ou novo negoécio, a fim de indicar se vale a pena, ou seja, se € mais
vantajoso do que simplesmente deixar o dinheiro investido.

* Quando se tratar de um novo projeto, € muito importante construir cenarios
(otimista, pessimista), para saber se o projeto é viavel ou nao.

v" Quando vale a pena investir em um novo projeto?

 Quando o VPL for positivo, isso significa que o projeto agrega valor, ou
seja, 0 investimento esta sendo remunerado a uma taxa de retorno (TIR)
superior ao custo de capital (i).

 Quando o VPL € negativo, o projeto destroi valor, pois o investimento esta
sendo remunerado a uma taxa de retorno (TIR) inferior ao custo de capital
(1).

 Quando o VPL ¢ zero, ficamos em posi¢ao de indiferenca para fazer ou nao
0 projeto, pois o investimento esta sendo remunerado a uma taxa de retorno
(TIR) igual ao custo de capital (i).



Analise de novo investimento de uma
propriedade de uva de mesa em Jales

(SP)

CENARIO PESSIMISTA: MENOR PRODUTIVIDADE

Jales: Cenario Otimista

Taxa Desconto 2,22%

Ano Investimento inicial C.0 - R$/Kg Produtividade Preco - R$/Kg Fluxo de Caixa
0 -171.145 -171.145,20
1 1,80 15.680 3,50 26656,00
2 1,80 15.680 3,50 26656,00
3 1,80 15.680 3,50 26656,00
4 1,80 15.680 3,50 26656,00
5 1,80 15.680 3,50 26656,00
6 1,80 15.680 3,50 26656,00
7 1,80 15.680 3,50 26656,00
8 1,80 15.680 3,50 26656,00

VPL

TIR




Analise de novo investimento de uma
propriedade de uva de mesa em Jales

(SP)

Jales: Cenario Otimista

CENARIO OTIMISTA: MAIOR PRODUTIVIDADE

Taxa Desconto 2,22%

Ano Investimento inicial C.0 - R$/Kg Produtividade Preco - R$/Kg Fluxo de Caixa
0 -171.145 -171.145,20
1 1,80 21.560 3,50 36652,00
2 1,80 21.560 3,50 36652,00
3 1,80 21.560 3,50 36652,00
4 1,80 21.560 3,50 36652,00
5 1,80 21.560 3,50 36652,00
6 1,80 21.560 3,50 36652,00
7 1,80 21.560 3,50 36652,00
8 1,80 21.560 3,50 36652,00

VPL

TIR




Propriedade de uva — municipio de Jales (SP) — R$/ha

Investimento Inicial

Ano  C.0.fKgReal Produtividade (kg) Prego Realfkg Txa luros (R$/hectare)
Investimento inicial -R5171.145,20
Fluxo de Caixa
Ano  C.0.f/KgReal Produtividade (kg) Prego Realfkg Txa Juros (RS/ha)
-R$ 171.145,20
2005 RS 1,23 19600 RS 3,80 2,22% RS 50.325,07
2006 RS 1,25 19600 RS 347 RS 43.405,53
2007 RS 1,32 19600 RS 3,43 RS 41.548,26
2008 RS 1,46 19600 RS 3,39 RS 37.842 44
2009 RS 1,49 19600 RS 3,78 RS 44.812,19
2010 RS 1,57 19600 RS 3,78 RS 43.255,32
2011 RS 1,71 19600 RS 3,38 RS 32.769,87
2012 RS 1,81 19600 RS 3,24 _ RS 28.090,37
rﬁlrgumentcrs da fungdo l__._—_. _— &Iﬂj
TIR
Valores [F:| = {-171145,204390244;50325,069835...
Estimativa | =

0,181730283
Retorna a taxa interna de retorno de uma série de fluxos de caixa.

Valores & uma matriz ou uma referénda a células que contém nimeros cuja taxa
interna de retorno se deseja calcular.

Resultado da farmula = 18%

Ajuda sobre esta funcio [ QK ] [ Cancelar

Dados fornecidos pelo analista de mercado Fernando Peres



Ferramentas de Analise de Projetos de Investimento

PAYBACK



Tempo de Retorno (Payback)

v Payback é um célculo simples do tempo que levara
para um investimento se pagar. O método Payback
pode ser utilizado tanto por empreendedores
Iniciando um negocio quanto por gestores que
querem implementar uma ideia e precisam saber o
tempo de retorno do investimento.



Tempo de Retorno (Payback)

Exemplo:

ALTER. VALOR DO

INVESTI-
NATIVA
MENTO ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5

FLUXOS DE CAIXA

A -%300.000 $100.000 $100.000 $100.000 $100.000 $ 100.000
B - $300.000 $ 90.000 $ 50.000 $% 60.000 % 50.000 $ 250.000

O payback da alternativa A € de 3 anos, pois 0s $ 300.000
Investidos, sdo recuperados em trés anos ($100.000 por ano)

O payback da alternativa B € de 4,2 anos, pois os $ 300.000
Investidos, sdo recuperados $ 90.000 no primeiro ano, $ 140.000
no segundo ano, $ 200.000 no terceiro, $ 250.000 no quarto e $
50.000 no ultimo ano (20% x $ 250.000)

Fonte: ASSAF Neto, Financas corporativas e valor




Um boa analise de projeto, deve levar em
conta a qualidade dos dados gue serao
Incorporados

| Dados importantes: |

- Estimativa do Valor do - Estimativa do Fluxo de Caixa.
Investimento;




Ferramentas de analise para avaliar a
sustentabilidade economica de uma atividade: TIR,
VPL, Payback, CARP

Antes de levar adiante o investimento no projeto deve-se avaliar sua
taxa de retorno - TIR, viabilidade economica-financeira - VPL > 0, e
periodo de tempo em que o investimento é recuperado - Payback.

Alem disso, a medida que o investimento foi realizado e o projeto
esta em andamento, o produtor pode calcular também o CARP.



Ferramentas de analise para avaliar a
sustentabilidade economica de uma atividade:
TIR, VPL, Payback, CARP

O produtor deve pode verificar se suas receitas pagam, além
do custo operacional também o CARP. O custo anual de recuperacao
do patrimbnio (CARP) € uma medida de quanto o produtor deveria
obter para pagar anualmente a depreciacdo de seu capital e o juro
(custo de oportunidade). Quando o0 negocio nao fornece receita
suficiente, para, alem de pagar os desembolsos, também repor seu
patrimonio e custo de oportunidade durante sua execucao, o produtor
estara perdendo patriménio, quando isso ocorre durante muitos anos
seguidos, o produtor devera avaliar se a saida do negocio ndo é a
melhor decisao.



Quantificando o risco



Risco e retorno de investimento

M Entrada (221) - adami@cepea. X Valor Econdmico x G tradutor - Pesquisa Google x D Terra - Moticias, esportes, cobs X P Microsoft Word - Tese Adami X -+ - X
P q g P

&« C 8 teses.usp.br/teses/disponiveis/11/11132/tde-24052010-110330/publico/Andreia_Adami.pdf

Universidade de Sio Paulo

Escola Superior de Agricultura “Luiz de Queiroz”

- Abrir no Acrobat

Risco e retorno de investimento em citros no Brasil

Andréia Cristina de Oliveira Adami
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Risco e retorno de investimento

M Entrada (221) - adami@cepea. X Valor Econdmico x G tradutor - Pesquisa Google x D (4) Terra - Noticias, esportes, ¢ X P Microsoft Word - Tese Adami X -+ - X
P q g P

&« C 8 teses.usp.br/teses/disponiveis/11/11132/tde-24052010-110330/publico/Andreia_Adami.pdf w+ H o :

Caixa anual médio - em R$
Z000000n
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-1500000 -

-2000000

Figura 23 — Fluxo de caixa médio do investimento para os 20 anos de vida atil do pomar

Fonte: Dados da pesquisa.
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Risco e retorno de investimento

M Entrada (221) - adami@cepea. X | e Valar Econdmico X & tradutor - Pesquisa Google * | D Terra - Noticias, esportes, cobe X P Microsoft Ward - Tese Adami X + - X

&« c 8 teses.usp.br/teses/disponiveis/11/11132/tde-24052010-110330/publico/Andreia_Adami.pdf

118

taxa de retorno real em torno de 4% ao ano para seu investimento, o risco desse projeto é

praticamente nulo.

VPL em RS - Histograma
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Figura 25 - Distribuigio de probabilidade do VPL para taxa de desconto de 4% ao ano
Fonte: Dados da pesquisa.
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Figura 24 - Distribui¢do de probabilidade da TIR

Fonte: Dados da pesquisa.

Com relagio ao risco do projeto, probabilidade de se obter VPL< 0, para cada cendrio

considerado para a taxa de desconto (4%, 6% e 8% ao ano) fo1 preciso gerar uma distribuigio
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VPL em RS - Histograma
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Figura 27 - Distribui¢do de probabilidade VPL para taxa de desconto de 6% ao ano

Fonte: Dados da pesquisa.

Para uma taxa de desconto de 6% ao ano, ha 16% de probabilidade de se obter VPL
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Distribuicao normal
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68% dos valores encontram-se a uma distancia da media
inferior a um desvio padrao.

95% dos valores encontram-se a uma distancia da media
inferior a duas vezes o desvio padrao.

99,7% dos valores encontram-se a uma distancia da média
inferior a trés vezes o desvio padrao.



FORMULA DOS JUROS
NOMINAL X REAL X INFLACAO

rp, =1 ry T Tyisco

Lol l

Taxa Nominal Inflacdo Taxa Real Risco



FORMULA DOS JUROS
NOMINAL X REAL X INFLACAO

(A+7r) =@+ * A+ 1) * (1 + Triseo)

l | l l

Taxa Nominal Inflagio Taxa Real Risco

Em 2012, o cafeicultor José consegui extrair uma rentabilidade de 37%, referente aos Gltimos
24 meses de cultivo do café (rentabilidade nominal). Considerando uma inflacdo de 5,6%
(nos ultimos 24 meses — média), calcule a taxa real (retorno), considere que ndo ha risco
nesse negacio:

(1+37%)= (1 + 5,6%) * (1 + 1,.)



FORMULA DOS JUROS
NOMINAL X REAL X INFLACAO

(A+7r) =@+ * A+ 1) * (1 + Triseo)

l | l l

Taxa Nominal Inflagio Taxa Real Risco

Em 2012, o cafeicultor José consegui extrair uma rentabilidade de 37%, referente aos Gltimos
24 meses de cultivo do café (rentabilidade nominal). Considerando uma inflacdo de 5,6%
(nos ultimos 24 meses — média), calcule a taxa real (retorno), considere que ndo ha risco
nesse negacio:

(1+37%)= (1 + 5,6%) * (1 + 1,.)
r,. =30%



Qual cultura é mais rentavel: SOJA
OU TOMATE?

Cultura da soja:
rrco o, = 15% (rentabilidade nominal)
Risco de rentabilidade: 5%
Cultura do tomate:
MCO (omate = 30%0
Risco de rentabilidade: 30%

Qual cultura € mais rentavel, considere uma taxa de inflacédo de 5,6%7?



Analise de rentabilidade real com
riscos diferentes

e Cultura da soja: (risco de rentabilidade: 5%)

(1+15%)= (1 + 5,6%) * (1 4+ 1,) * (1 + 5%)
r, =7

e Cultura do tomate: (risco de rentabilidade:
30%)
(1+35%)= (1 +5,6%) * (1 + 1r,) * (1 + 30%)
r, =?




Analise de rentabilidade real com
riscos diferentes

e Cultura da soja: (risco de rentabilidade: 5%)

(1+15%)= (1 + 5,6%) * (1 4+ 1,) * (1 + 5%)
r.=3,8%

e Cultura do tomate: (risco de rentabilidade:
30%)
(1+35%)= (1 +5,6%) * (1 +1,) * (1 + 30%)
r.=—1,7%




Ferramentas Mitigacao



Governo:

- PGPM: Politica de Garantia de Precos
Minimos
- Sequro Rural

Privadas:

- Diversificacao de investimentos;

- Mercado de Derivativos: Contratos
Futuros e de opcoes;

- Compra antecipada.
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