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RESUMO

A dendeicultura na Bahia caracteriza-se por ser proveniente de cultivos
subespontaneos e apresentar baixa produtividade, sendo necessario um
estudo para determinar a competitividade de novos cultivos. Este artigo
teve por objetivo analisar a viabilidade econémica do cultivo de dendé no
referido Estado, considerando condi¢des de risco. Foram calculados os in-
dicadores econdmico-financeiros: Beneficio-Custo, Valor Presente Liquido,
Taxa Interna de Retorno, Taxa Interna de Retorno Modificada, além de ter
sido realizada andlise de risco pelo método de simulagao de Monte Carlo.
De acordo com os resultados, conclui-se que a implantacao de novos pro-
jetos é economicamente viavel, entretanto, apresenta baixa rentabilidade.
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ABSTRACT

The palm oil harvesting in Bahia characterizes itself for being from sponta-
neous harvesting and presenting low production, being necessary a study
to determinate the competition of new harvesting. This article has had the
objective to analyze the economic viability of palm oil harvesting in the
quoted state, considering the risk conditions. It was calculated the econom-
ic-financial indicators: Benefit- Cost, Liquid Present Value, Intern Tax of Re-
turn, Intern Tax of Changeable Return, besides it was carried out analyses of
risk throughout the Monte Carlo simulation method. According the results,
it is concluded that the introduction of new projects is economically fea-
sible, however, it presents low profit.

Keywords: economic viability, risk, palm oil, Bahia.

1.INTRODUCAO

O biodiesel é considerado, na atualidade, como uma importante
fonte renovavel de energia. Obtido principalmente dos 6leos vegetais e da
gordura animal, a sua adog¢ao pode ser atribuida a diferentes motivagdes. Na
Unido Européia, por exemplo, prevalece a questao ambiental como meio de
cumprir as metas propostas pelo Protocolo de Kyoto. Nos Estados Unidos,
a principal motivacao esta relacionada a seguranca energética como meio
para reduzir a dependéncia do petréleo importado. No Brasil, por sua vez, a
sua adocao visa promover a inclusdo social, harmonizando emprego e renda
no campo. Deste modo, agricultores familiares e produtores de regides mais
pobres do pais podem ser engajados na cadeia produtiva do biodiesel.

Neste contexto, estimulos tributarios estao sendo dados as empre-
sas que adquirem oleaginosas produzidas por esses segmentos. Para inserir
essa estratégia numa légica de mercado, a mistura do biodiesel ao diesel de
petréleo, em proporc¢des crescentes nos préximos anos, foi tornada obri-
gatoria por forca de lei. Sendo assim, pela Lei n° 11.097/2005, a partir de
janeiro de 2008, é obrigatéria, em todo territério nacional, a mistura B2,
ou seja, 2% de biodiesel e 98% de diesel de petréleo. Em janeiro de 2013,
essa obrigatoriedade passara para 5% (B5). Existe possibilidade de empre-
gar percentuais de mistura mais elevados e até mesmo o biodiesel puro
(B100), mediante autorizacao da Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural
e Biocombustiveis (ANP, 2009).
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Diante disso, torna-se relevante identificar os condicionantes que
determinam a viabilidade de producao do biodiesel no Brasil. Dentre as cul-
turas de oleaginosas com potencial para a producao de biodiesel, destaca-
se o dendé, com rendimento de 3,0 a 6,0 toneladas de éleo por hectare, por
ano. Dos seus frutos sdo extraidos dois tipos de 6leo: o de palma, retirado
da polpa ou mesocarpo; e o de palmiste, retirado da améndoa ou endos-
perma (SUFRAMA/FGV, 2003).

A producao nacional de dendé equivale a 0,3% da mundial. O Para
é o principal Estado produtor, com produtividade média de 3,32 ton. por
hectare e possui 61,8 mil hectares plantados com dendezeiro (AGRIANU-
AL, 2009). A Bahia também é uma regiao produtora respeitavel, possuindo
condicdes edafoclimaticas favoraveis para o cultivo do dendezeiro. Com
area apta disponivel de 854 mil hectares de terras situadas em regides li-
toraneas, apenas 41,5 mil hectares estao sendo cultivados. Apesar desse
potencial, o Estado possui uma baixa produtividade, em decorréncia da
existéncia de grandes areas de dendé subespontaneos de baixo rendimen-
to, exploradas de forma extrativista, sem mao-de-obra especializada, com
caréncia de recursos e assisténcia técnica (CONAB, 2006). O fato de possuir
um grande potencial para a cultura e baixa produtividade contribuiu para a
escolha deste Estado como foco de anélise.

O presente estudo tem por objetivo geral analisar a viabilidade eco-
nomica do cultivo da oleaginosa dendé para o Estado da Bahia. Especifica-
mente, pretende-se a) elaborar o fluxo de caixa para a cultura do dendé;
b) calcular indicadores de viabilidade econémica para essa cultura; e c) ve-
rificar problemas relacionados com risco de alta variacdo dos indicadores
calculados.

Existem na literatura alguns estudos que tratam desse assunto.
Como exemplos, podem-se citar os trabalhos de Leiras (2006), Pensa (2008)
e Semedo (2006). O presente estudo se difere dos supracitados, pois além
da andlise de viabilidade econémica, faz uma analise de sensibilidade e de
risco para auxiliar a tomada de decisdo em projetos de investimento.

Este artigo contém além dessa introducao mais trés secdes. Na pro-
xima, tem-se uma discussdo da metodologia utilizada. Na secao trés, foram
apresentados e discutidos os resultados. Finalmente, na quarta e ultima se-
¢ao, estdo descritas as conclusdes do trabalho.
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2. METODOLOGIA

2.1. Analise de investimento

A analise de projetos constitui o ponto crucial para a tomada de de-
cisoes de investimento de longo prazo. Lemes Junior (2005), divide a ana-
lise de projetos nas seguintes fases: geracdo de propostas, determinacdo
das alternativas vidveis, tomada de decisdao, implementacao e avaliacao de
desempenho. Neste contexto, o orcamento de capital é o processo-chave
para a tomada de decisdo de investimento, realizado a partir da estimativa
dos fluxos de caixa do projeto e da determinacdo dos custos de capital.

Nas técnicas de administracao financeira existem varios métodos
para a avaliacao de projetos de investimento de capital. Para isso, quan-
do se analisa apenas um investimento quanto a sua rentabilidade, faz-se a
comparacao entre a sua taxa de renda e uma taxa ideal, isto é, que o inves-
tidor estabelece como a taxa minima de renda para que o investimento seja
considerado atraente do ponto de vista financeiro.

Entre os métodos de avaliacdo de investimento, foram utilizados
os de Beneficio-Custo (B/C), Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de
Retorno (TIR) e Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM). Esses métodos
sao descritos a seguir.

Razao Beneficio-Custo (B/C): é a razdo entre o total das receitas
e das despesas que permite obter o retorno do investimento por unidade
monetdria investida, descontado o valor do dinheiro no tempo, a uma de-
terminada taxa de desconto. Em forma de equacao:

" B /(1+r)
BC=) ———
;Ct/(1+r)‘ (1)

em que B sdo as receitas; C, custos gerados pelo projeto; t, horizonte de pla-
nejamento; n, vida util do projeto; e r, a taxa de desconto. O projeto de inves-
timento serd economicamente viavel se a razdo B/C for superior a unidade.

Valor Presente Liquido (VPL): representa o valor presente do flu-
xo de caixa operacional do projeto, descontadas a taxa de custo de capital
da empresa. Em forma de equagéo:

VPL Z 1+r 2)



VOL. 17 | N° 2 | 2°SEM. 2011 107

em que B, C, t e r foram definidos anteriormente. Considera-se o projeto
economicamente viavel quando o VPL for positivo.

Taxa Interna de Retorno (TIR): é a taxa de desconto gerada pelo
projeto que iguala o fluxo de caixa operacional ao valor do investimento no
projeto. Em forma de equacéo:

~ (B-C)
WPL =) ——— (3)
=0 (1 +r )
em que B, C e t foram definidos anteriormente; e r* é a taxa interna de re-
torno. O projeto de investimento sera economicamente vidvel quando a TIR
superar a taxa de desconto considerada.

Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM): representa a taxa de
desconto cujo valor presente do custo do projeto iguala-se ao valor presen-
te de seu valor final. Em forma de equacéo:

n

B.(1+1.)"
Z (141 4)

TRM = ——— |1

n Ct
2

= (1+ I’c)t

em que B, C e t foram definidos anteriormente. Ademais, rr representa a
taxa de reinvestimento e r_, a taxa de juros do custo de capital ou financia-
mento. Neste trabalho, considerou-se uma taxa de reinvestimento da or-
dem de 7,9% ao ano, taxa de juro real da caderneta de poupanca em 2008,
e uma taxa de juros da ordem de 10%? a.a.. O projeto serd economicamente
viavel se a TIRM for igual ou superior ao custo de capital. Os métodos de
avaliacao de projetos supracitados desconsideram os riscos do projeto para
decisao de investimento, o que torna necessaria a insercao da variavel risco
nas andlises dos projetos (Lemes Junior, 2005).

2.2. Analise de risco

Todo o investimento esta sujeito a influéncias do ambiente interno
e externo, o que alteram as expectativas de retorno sobre o valor investido.
Estes retornos estao sujeitos a condi¢des de incerteza, quando ha duvidas
quanto ao resultado futuro, sem que haja a possibilidade de quantifica-los.
Quando a incerteza é quantificavel, considera-se situacao de risco (Lemes

5 Esses dois valores sdo respectivamente taxa de juros real da poupanca e taxa do custo do capital.
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Junior, 2005). Para Woiler e Mathias (1996), riscos sao devidos principal-
mente a grande quantidade de informacédo contida em projetos de investi-
mento e a utilizacao de valores nao reais.

Segundo Gitman (2010), ha duas abordagens para analisar o risco
em orcamentos de capital: a andlise de sensibilidade e a simulacao. A anali-
se de sensibilidade busca captar a variabilidade dos retornos, para os diver-
sos cenadrios alternativos, utilizando para isso algum método de avaliacdo
de projeto. Por outro lado, a simulacao consiste em aplicar distribuicdes de
probabilidade predeterminadas nas varidveis mais sensiveis do projeto, a
partir da geracao de valores aleatdrios, e assim estimar uma distribuicao de
probabilidade do retorno do projeto. Esta distribuicao dos retornos auxilia
o tomador de decisao a determinar o valor esperado do retorno e a proba-
bilidade de atingir determinado retorno. De acordo com Woiler e Mathias
(1996), a analise de risco pode ser aperfeicoada pelo uso das simulagcdes de
Monte Carlo, baseada na aleatoriedade dos valores das variaveis.

Para Buarque (1991), os métodos de mensuragao do risco podem
ser realizados utilizando os seguintes passos:

| - Identificar as principais varidveis que interferem no retorno do
investimento;

Il - Estimar os possiveis valores assumidos por essas variaveis e suas
probabilidades de realizacdo;

Il - Simular aleatoriamente os possiveis valores assumidos pelas va-
ridveis, de acordo com suas probabilidades;

IV - Apresentar os retornos obtidos na forma de distribuicdo de pro-
babilidade acumulada;

Neste trabalho realizou-se inicialmente a analise de sensibilidade,
com a finalidade de captar o grau de influéncia das varidveis de entrada, so-
bre o indicador razdo B/C, utilizando para isso o software Excel. Depois de
identificada as varidveis mais sensiveis do projeto, foram determinadas as
funcdes de probabilidade de cada uma dessas, a partir de suas séries histori-
cas. Sendo escolhida a distribuicdo de probabilidade histograma para a varia-
vel preco do fruto dendé e a distribuicdo triangular para as demais variaveis.

Por fim, de posse da distribuicdo de probabilidade das variaveis, re-
alizou-se a simulacdo de Monte Carlo, para dez mil interagées, no software
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@Risk, e obteve-se a distribuicdo de probabilidade acumulada do retorno
econdmico, para os indicadores B/C e VPL.

2.3. Fonte de dados

Os dados referentes ao custo de producdao do dendé foram obti-
dos no Agrianual (2009), e adaptados para a regidao em estudo, de acordo
com informacdes fornecidas por técnicos da Empresa Baiana de Desenvol-
vimento Agricola (EBDA). A série de precos do fruto dendé para o estado da
Bahia foi obtida na Secretaria da Agricultura, Irrigacdo e Reforma Agraria
(SEAGRI, 2009).

O preco médio do dendé considerado foi de R$ 227,19 por ton. de
cacho de fruto fresco (CFF) e produtividade média de 18 ton./ha/ano de
CFF, no estado da Bahia. A taxa de desconto utilizada nas anadlises foi de
7,9% a.a.. E, o horizonte temporal do planejamento considerado foi de 25
anos, que representa o intervalo da formacgao do cultivo do dendé e a fase
de producao decrescente.

3.RESULTADOS E DISCUSSAO

3.1.Indicadores de viabilidade

Inicialmente, de posse dos dados referentes ao custo de producao,
preco pago ao produtor e a produtividade esperada dos dendezeiros foi
elaborado o fluxo de caixa do projeto, para o horizonte de planejamento de
25 anos. Em sequida foram obtidos os indicadores de avaliacdo econémico-
financeira do projeto - Razdo Beneficio-Custo (B/C), Valor Presente Liquido
(VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e Taxa Interna de Retorno Modificada
(TIRM) - que sao apresentados na Tabela 1.

A avaliacdo econémica do projeto foi realizada considerando o
plantio de um hectare de palmeira de dendé. O valor encontrado para o
indicador B/C foi de 1,13, indicando que os beneficios gerados superam
os custos em RS 0,13. De acordo com este indicador, o cultivo do dendé é
considerado economicamente viavel, posto que os beneficios econdmicos
obtidos sdo superiores aos custos do projeto, descontados a taxa de 7,9%
aa..
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Em sequéncia, tomando como referéncia o indicador VPL, verifica-
se que o projeto de investimento apresenta um retorno presente liquido
positivo de R$ 1.008,83, ou seja, o projeto estd remunerando o empreende-
dor ao seu custo de capital, além de aumentar a sua riqueza.

Tabela 1 - Indicadores de viabilidade econdmica do cultivo de 1 ha de
dendé na Bahia

Indicador Unidade Bahia
B/C - 1,13
VPL RS 1.008,83
TIR % 10

TIRM % 9

Fonte: Resultados da pesquisa.

O indicador TIR confirma a viabilidade econémica do projeto, visto
que o investimento gera uma taxa de retorno do capital de 10%, sendo esta
superior a taxa de atratividade que o investidor obteria no mercado, 7,9%
a.a.. Por fim, o projeto obteve indicador TIRM de 9%, que é superior ao custo
de capital, confirmando a viabilidade econémica do projeto.

Em suma, todos os indicadores analisados apresentaram-se viaveis
ao nivel de uma taxa de desconto igual a 7,9% a.a.. A viabilidade do cultivo
do dendé no territério nacional é extremante importante, pois, embora va-
rias poténcias econdmicas estejam realizando investimentos na ampliacao
da capacidade produtiva baseadas principalmente nas oleaginosas, as limi-
tacOes por terras agricultaveis delimitarao os paises produtores dos com-
pradores de biodiesel. Atualmente, conforme destaca a Camara Setorial
da Cadeia Produtiva de Oleaginosas e Biodiesel, poucos sao os paises que
podem ter volumes consideraveis de oleaginosas para atender o aumento
da demanda, no curto e no médio prazo. Entre os motivos, destaca-se a ca-
réncia por terras que permitam criar novas fronteiras de producao agricola
em uma situacao sustentavel.

Nesse cenario, o Brasil serd, no século XXI, um dos principais ce-
leiros de producao face outras nagcdes do globo (NEVES, 2007). Dados pu-
blicados no Ministério da Agricultura (MAPA), de um total de 850 milhdes
de hectares, o Brasil tem 388 milhdes de hectares de terras agricultaveis
férteis, dos quais 90 milhdes ainda nao foram exploradas (BRASIL, 2008).
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3.2. Analise de risco dos indicadores selecionados

Em adicao aos métodos de avaliacao econdmica de projeto utili-
zados na secao anterior, realizou-se a andlise do projeto sob condicdes de
risco, sendo esta constituida em duas etapas: a analise de sensibilidade e a
andlise de risco através do modelo de simulagao de Monte Carlo.

A andlise de sensibilidade foi aplicada ao fluxo de caixa, conside-
rando uma variacao de 1% nas varidveis constituintes do custo de produ-
cao e avaliando o seu impacto sobre o indicador de relacao Beneficio/custo,
para determinar quais sao as variaveis do projeto mais sensiveis a altera-
¢oes no preco e produtividade. Nesta analise verificou-se que as variaveis
mais sensiveis do projeto sao: preco, produtividade, custo com fertilizante
e colheita. Outrossim, as demais varidveis ndo provocam impactos signifi-
cativos sobre a lucratividade do projeto.

Pelos resultados da andlise de sensibilidade descritos na Tabela 2,
constata-se que uma elevacao de 1% no preco do dendé provoca um au-
mento de 0,974% no indicador razéo B/C. Ademais, ao considerar a eleva-
¢ao de 1% na produtividade da palmeira de dendé, gera-se uma elevacao
de 0,974% no indicador B/C. Por fim, ao simular um aumento de 1% nas
demais varidveis, foram obtidos resultados com valores negativos para o
indicador B/C. Esses resultados ja eram esperados visto que as demais vari-
aveis consideradas estao relacionadas ao custo de producao.

Tabela 2 - Andlise de sensibilidade no cultivo de dendé na Bahia, em rela-

¢aoao B/C
Indicador Unidade Bahia
Preco % 0,974
Produtividade % 0,974
Fert.17-17-17 % -0,567
Colheita % -0,227
Homem-dia % -0,064
Fosfato % -0,054
Herbicida % -0,009
Mudas % -0,007

Fonte: Resultados da pesquisa.
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Depois de realizada a analise de sensibilidade, efetuou-se a andlise
de risco do projeto, por meio do método de simulagdo Monte Carlo, para
0s possiveis valores das varidveis. Inicialmente, discutisse a estatistica des-
critiva dos indicadores de viabilidade econémica do projeto, sob condicao
de risco e em uma segunda fase avaliou-se as funcdes de distribuicao de
probabilidade acumulada para esses indicadores.

Ao avaliar o projeto de investimento sob condicao de risco, obteve-
se um indicador de razdo B/C médio de 1,11 e um coeficiente de variacado
de 5%, ou seja, para cada RS 1,00 investido, retorna para o investidor um
beneficio liquido de RS 0,11. Entdo, com base neste indicador, o projeto
é considerado economicamente vidvel, mesmo sob condicdes de risco de
oscilacdes de preco e produtividade.

Sob as mesmas condic¢des de risco, indicador VPL resulta em um
valor médio de R$ -464,89, ou seja, ao trazer o fluxo de caixa operacional
para o valor presente, descontado ao custo do capital, 7,9% a.a., em média
o investidor incorre num prejuizo de R$ 464,89 por hectare. Logo, o indica-
dor VPL médio sugere que o investimento é considerado inviavel, embora
apresente um valor baixo. Outrossim, o indicador TIR médio do investimen-
to foi de 12%, ou seja, na média o investimento é considerado atrativo, por
gerar uma taxa interna de retorno maior que a taxa de desconto do capital
(Tabela 3).

Tabela 3 - Analise de risco do cultivo de 1 hectare de palmeira de dendé na
Bahia, em relacédo aos indicadores B/C, VPL, TIR e TIRM

Descricao  Unidade B/C VPL TIR TIRM
Minimo - 0,551 -22.649,53 -0,030 -0,131
Maximo - 2,066 21.910,95 0,339 0,114

Média - 1,11 -464,89 0,124 0,027
Desvio- - 0,223 6.975,06 0,068 0,048
padrao
Coeficiente
. . % 0,050 4,87E+07 0,004 0,002
de variagao
Moda - 0,870 466,00 0,131 0,055

Fonte: Resultados da pesquisa.
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No ultimo estagio da andlise de risco, utilizou-se a simulacao de
Monte Carlo para obter a probabilidade acumulada dos indicadores de ava-
liacdo do projeto: razao B/C e VPL. A distribuicao de probabilidade acumu-
lada para o indicador B/C foi de 77% de probabilidade do B/C ser superior
a unidade, ou seja, ha 77% de probabilidade das receitas geradas pelo em-
preendimento superarem os custos, descontado o custo do capital, e assim
tornar o projeto economicamente vidvel. Em contrapartida, verifica-se que
hd 33% de chance do projeto se tornar invidvel, levando em consideragao o
mesmo indicador (Figura 1).

Indicador B/C

BC < BC>1
100,00% 332T% 66.73%

80,00% ¢

60,00% 1

Probabilidade

40,00%

2000% T

0.00% + + + +
05 0,885 129 1,68 2,08

B/IC

Fonte: Resultados da pesquisa.

Figura 1 - Distribuicdo de probabilidades acumuladas do indicador razdo B/C, sob
condicao de risco

Por fim, analisando a distribuicdo de probabilidades acumuladas,
verifica-se que existe 48% de chances do VPL do projeto ser positivo, ou
seja, ha 48% de probabilidade do investimento pagar a taxa de desconto e
ainda remunerar o investidor. Por outro lado, ao aceitar o projeto, ha 52%
de probabilidade do mesmo tornar-se economicamente invidvel durante o
horizonte de planejamento (Figura 2).
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Valor Presente Liquido

VPL <0 VPL 20
5172% 4525%

Médla=-46439

100,00%

80,00%

60,00% 1

40,00%

Probabilidade

20,00%

0,00%

t 1
-25 -1875 -125 6,25 0o 6,25 12,5 18,75 25

VPL (RS mil)

Fonte - Resultados da pesquisa.

Figura 2 - Distribuicao de probabilidades acumuladas do indicador VPL, sob
condicao de risco

De modo geral, este trabalho teve como objetivo servir de suporte
ao tomador de decisao, para avaliar a viabilidade econémica de se investir
em um projeto de implantacao do cultivo comercial da palmeira de dendé
na regido Sul do estado da Bahia. Com base nos resultados verificou-se que
a producdo de dendé é economicamente vidvel, mesmo em condi¢des de
risco para oscilacdes nos precos do fruto, produtividade e custo de produ-
¢ao. Esse resultado é devido ao aumento no preco médio do dendé nos
ultimos anos e, ao desenvolvimento de novas variedades, o que aumenta a
produtividade obtida com a renovacao das areas plantadas.

4. CONSIDERACOES FINAIS

Em um contexto de uso obrigatério do biodiesel no diesel de pe-
tréleo, Lei n° 11.097/2005, a partir de janeiro de 2008, e devido a baixa pro-
dutividade relativa das lavouras de dendé na Bahia, este trabalho procurou
analisar a viabilidade econémica da implantacdo de novas areas de dende-
zeiros no Estado.

O coeficiente obtido do indicador B/C foi maior que a unidade
(1,13); o VPL foi positivo (1.008,83); a TIR e TIRM foram de 10 e 9% respecti-
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vamente, maiores que a taxa de juros de 7,9%, indicando que o investimen-
to é pago e gera retorno.

A partir da analise de sensibilidade realizada, nota-se que as varia-
veis mais impactantes no risco sdo a variacdo de preco do fruto e a produ-
tividade, demonstrando a necessidade de politicas de garantia de preco
minimo e investimento na pesquisa de variedades mais produtivas, como
a Tenera®. Evidenciando a necessidade de analise detalhada do comporta-
mento dos precos e a utilizagao variedades mais produtivas.

O projeto sob a ¢6tica do risco evidencia que o cultivo de dendé
apresenta fragilidades em gerar beneficios econémicos, devido apresentar
52% de probabilidade de o investimento resultar em prejuizo, de acordo
com o indicador VPL, motivo pelo qual pode ser arriscado investir no culti-
vo desta cultura.

Pode-se concluir que mesmo diante da baixa rentabilidade da cul-
tura do dendé no estado da Bahia, o seu cultivo mostra-se uma alternativa
viavel, principalmente para a regido Sul do Estado, onde existem areas que
ainda nao estao sendo utilizadas.

Finalmente, é importante observar que o dendezeiro, como planta
perene arbdrea, apresenta grande potencial para absorver gas carboénico,
podendo contribuir para a reducao de sua emissao através da fixacao deste
elemento na biomassa. Esse fato torna o seu cultivo uma alternativa extra-
ordindria nao s6 como promotora de inclusao social, mas também como
fonte de diminuicao de problemas ambientais. A sua utilizacdo pode ser
feita em dreas desflorestadas, contribuindo para a conservacdo de energia
e recursos naturais. Além disso, o dendezeiro pode contribuir para a recu-
peracao de areas degradadas, substituicao de outros cultivos decadentes
ou ainda, na renovacao de dendezais subespontaneos.
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