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Resumo

Este trabalho delineou como objetivo analisar as modalidades de financiamento de insumos na produgdo da soja
em duas propriedades, a partir da 6tica dos custos, a fim de identificar a alternativa de maior viabilidade financeira.
A pesquisa classificou-se como descritiva e qualitativa, utilizando-se das técnicas de estudo de caso e da pesquisa
documental para levantar dados de uma propriedade rural nas dltimas quatro safras. Os resultados revelaram que
os insumos representam uma parcela significativa dos custos totais (55%), e foi possivel concluir que o produtor
necessita considerar no planejamento agticola a avaliacio das opg¢des para custeio e as condi¢des do mercado para
a cultura da soja.

Palavras-chave: Cultivo da soja. Fontes de financiamento. Custos totais. Planejamento agricola. Operacido Barter.

Abstract

This work outlined the objective of analyzing the modalities of financing inputs in the production of soy in two
properties, from the cost perspective, in order to identity the alternative of greater financial viability. The research
was classified as descriptive and qualitative, using the techniques of case study and documentary research to collect
data from a rural property in the last four harvests. The results revealed that the inputs represent a significant
portion of the total costs (55%), and it was possible to conclude that the producer needs to consider in the
agricultural planning the evaluation of the costing options and the market conditions for the soybean culture.

Keywords: Soy cultivation. Financing source. Total costs. Agricultural planning. Operation Barter.
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Introducgao

A produgio de grios no cenario brasileiro atingiu grandes propor¢des nas ultimas décadas, colocando o pais entre
os maiores produtores no mundo. Conforme pesquisa da Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB,
2019), o Rio Grande do Sul esta como o terceiro produtor brasileiro da soja, ficando atras do Estado do Parana e
do Mato Grosso. Essa colocacdo tem possibilitado a origem de renda e emprego para a populagio, devido ao
aumento do rendimento associado ao crescimento das divisas formadas pelas exporta¢bes da soja (KUNITAKE
E MOTA, 2010).

Economicamente a soja esta como um dos produtos agricolas essenciais, retratando uma parte significativa para a
economia nacional, sendo utilizada para a producio de proteina animal e na alimentacio humana (CARRAO-
PANIZZI, 2013). Visando competitividade no mercado, o produtor busca as melhores tecnologias para o plantio
e recorre aos modelos de créditos agricolas disponiveis a fim de viabilizar a aquisi¢ao de insumo como fertilizantes,
sementes e defensivos, com o intuito de minimizar os custos financeiros e elevar o resultado no decorrer das safras.
Na compra desses insumos é fundamental a analise por qual modelo apresentado é mais viavel ao produtor, com
vistas as perspectivas positivas e negativas de cada modalidade.

Os principais modelos de créditos para o produtor agricola na aquisi¢ao de insumos podem ser separados em trés:
capital préprio, capital de terceiros e operagio Barter, sendo que cada um desses recursos ¢ oferecido por sistemas
diferentes. O capital préprio tem origem nos resultados de safras anteriores e de novos investimentos, o capital de
terceiros pode ter como fonte os recursos provenientes de créditos bancirios ou cooperativas de créditos e a
terceira modalidade Barter, a compra de insumo ocorre com pagamento a prazo por meio da troca dos grios.

Devido a inadimpléncia as industrias reduziram a quantidade de contrato de troca nas safras futuras e comegaram
a exigir cadastros distintos, tendo mais garantia e possuindo controle rigoroso. Dessa forma, o custo da operacio
aumenta, impedindo a aplicagdo do crédito e minimizando o desenvolvimento agricola (ALMEIDA, 2008).

Ao utilizar o capital proprio o produtor precisara se planejar haja vista a necessidade de recursos para a aquisi¢io,
bem como para a execugdo das demais etapas de produgdo. Ja na perspectiva do capital de terceiros através de
bancos, fornecedores ou cooperativas, o produtor deve considerar os encargos financeiros das opcoes oferecidas,
prazos e formas de pagamento. Na operacdo Barter ocorre através do bloqueio por meio da cédula de produtor
rural, a qual constituida pela quantidade e valor de produtos sera entregue e recebido por meio de uma troca de
produto e insumo, pois nio envolve dinheiro.

Analisando todos os pontos que se podem tomar as decisGes necessarias, aproveitando o preco antes do reajuste
e utilizando todos os insumos necessarios para a incorporac¢io do grio, garantindo uma safra de qualidade e com
a possibilidade de maiores ganhos.

Com o intuito de analisar a melhor modalidade de financiamento para atividade rural no segmento da soja, a
presente pesquisa tem como problematica responder: Qual modalidade de financiamento apresentou vantagem
financeira ao produtor de soja na aquisi¢io de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes)? A fim de atender a
problematica levantada da pesquisa, foi realizada a contextualizacdo da empresa rural em estudo, analise das
alternativas disponfveis no mercado para o custeio da safra da soja no que tange ao financiamento de terceiro,
procura comparar os custos de financiamento das dltimas quatro safras com as opg¢des do mercado e realizou-se a
projecdo dos custos de financiamento para safra 2019/2020 de acordo com os métodos levantados.

Sendo assim, este trabalho esta dividido em quatro partes, onde na primeira apresenta uma revisio do referencial
tedrico referente aos temas tais como administracao rural, produgdo de grios e financiamentos na area agricola.
No segundo, exibe a metodologia aplicada no decorrer do estudo. Na terceira parte do estudo evidencia os
resultados da pesquisa executada em cada tema. E por fim, destina-se a conclusio e contribui¢Ses da pesquisa.
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Administragao rural

A empresa rural surge transformando a selecio da administracdo moderna em conceitos indicados a realidade e
eventualmente devido suas situacoes desfavoriveis na producdo agricola atualmente, sendo conceituados os
procedimentos na gestao sob trés aspectos: o técnico, 0 econdmico e o financeiro. Ja para um gestor rural atingir
0 sucesso na agropecuaria, ele precisa ter o conhecimento técnico, a sensibilidade e a competéncia para a analise
da empresa (ULRICH, 2009).

Na administragdo rural estdo presentes fungdes basicas da administragdo, como planejar, organizar, dirigir e
controlar. Para que seja eficiente no processo de gestio na obtencido do sucesso, esta surge especialmente pela

ligacio dos fatores de producio diretamente relacionados ao capital, insumos, tecnologia e mao de obra (SALUME,
SILVA E CHRISTO, 2015).

Os efeitos econdmicos que influenciam na empresa agricola podem emanar de natureza externa ou interna, sendo
externos os precos dos produtos, o clima e as politicas agricolas, pois indicam carater indomavel por parte do
administrador. Ja os fatores internos estio relacionados aos recursos humanos, ao planejamento da produgio, aos
recursos financeiros e ao planejamento de marketing, pois sdo juntamente contidos pelo administrador através de

métodos gerenciais (KRUGER, MAZZIONI E BOETTCHER, 2009).

A cotagdo da moeda americana e os niveis de demanda consistem em fatores essenciais na analise dos custos para
aquisi¢ao de insumos, pois o crescimento do délar aumentou os precos dos insumos e da mesma forma o
crescimento da demanda interna que também contribuiu para este salto. O délar estabeleceu com que os precos
dos produtos chegassem valores mais destacados no mercado interno nos tltimos anos e a demanda por insumos
nas dltimas safras, em virtude do aumento da area a ser cultivada (SOUZA, 2018).

Na producio de soja, o produtor normalmente inicia o seu planejamento anual conforme a area que sera cultivada,
estimando o volume de insumos a serem adquiridos, bem como a necessidade de capital a ser desembolsado nesta
operacdo. Assim, pode-se estimar a quantidade e os tipos de insumos fundamentais, ja que nesse momento ¢
essencial uma boa quantia de capital a ser utilizado na compra (ARAKAWA, 2014).

Os insumos representam os produtos utilizados no cultivo da soja, sendo consumidos por etapas que sdo
representados pelos produtos utilizados na produgio, a comecar do dessecamento da lavoura até a fase de colheita,
destacando-se os inseticidas (aplicados para o controle das pragas), os herbicidas (utilizado no monitoramento das
ervas daninhas) e os fungicidas (prevencao e controle de fungos) (SANTOS, 2017).

Logo, se fez necessario um olhar para a gestdo de insumos tendo em vista os fatores apresentados, devido aos
aspectos e funcdes da administragio, as etapas por ciclos, o planejamento e os efeitos econémicos (cdimbio), com
essa vertente o trabalho se torna importante.

Financiamentos na area agricola

Na década de 70 chegou ao Brasil o chamado crédito rural (recurso designado a produtores rurais e cooperativas
ou associagdes de produtores rurais), com a finalidade de estimular os investimentos e amparar o custeio da
produgdo e comercializagdo de produtos agropecuarios (MENDONCA ¢ ANDRADE, 2018). Motivado pela
escassez do crédito agricola para custeio oriundo do governo, o setor privado comegou a investir nas opgoes de
financiamento de insumos (ALBERNAZ, 2017).

No entanto, as observa¢des ao financiamento rural normalmente se concentram nos principios macroecondémicos
e macros setoriais que presumem a quantidade de crédito concedido: a mudanga entre taxa de juros e pregos
recebidos pelos produtores, e a caréncia de oferta de crédito pela limitacao dos fundos disponiveis (exigibilidades
banciarias), dentre outros (FAVERET FILHO, LIMA e PAULA, 2000).
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Assim torna-se necessario oferecer ao produtor rural, modelos de financiamento acessiveis e variados para que ele
possa custear a atividade pecuatia ou agticola, realizar aquisicdo de maquinas, ou também construir benfeitorias na
propriedade (RIBEIRO et. al., 2018).

Para Gongalves (2018), sdo as institui¢des financeiras autorizadas pelo banco central que disponibilizam recursos
adequados a quantidade produtiva regional e do agricultor, estabelecendo um equilibrio que facilita a atividade na
regido. Mesmo que embora tenham municipios onde os riscos climaticos sao apontados como mais altos e as taxas
e encargos para os financiamentos maiores, ainda se encontra a opg¢ao de sistemas de trocas entre a agroindudstria
e o agricultor.

Devido a inadimpléncia rural, as institui¢coes financeiras tornaram-se mais exigentes solicitando garantias para
disponibilizar créditos, fazendo com que os produtores tivessem que buscar outros tipos de financiamentos, por
meio do desenvolvimento do sistema cooperativo de crédito, passando a recorrer das empresas de compra de soja
ou a recursos proprios (LOPES, 2002).

Capital proprio

O capital préprio é um recurso gerado dos s6cios ou acionistas da empresa, ou resultantes dos procedimentos da
organizagio, sendo assim, ele torna-se um recurso vantajoso a medida que possibilita a negociac¢io juntamente com
os fornecedores, por meio de descontos na aquisicao dos insumos (MOTTA e CALOBA, 2002).

Para Seidler (2015), os lucros constituidos passam a reproduzir os recursos proprios, que em conjunto com um
novo crédito tornam possiveis demais investimentos com novas negociacoes, e também se espera que a partir do
investimento da familia ocorra um retorno sobre o capital préprio que pode ser investido, assim aumentado o
patrimonio, constituindo bens pessoal e familiar (LEAL e NASCIMENTO, 2015).

A utilizacao do capital proprio apresenta um custo ao produtor, sendo este o custo de oportunidade (ARAKAWA,
2014), pois exibe o beneficio que foi deixado por conta de uma estipulada escolha efetuada.

Conforme, o resultado da pesquisa, no processo de financiamento da atividade agricola, na cultura de soja, de
acordo com o estudo de Ribeiro et. al. (2018), concluiu-se que para utilizagdo do capital préprio é a melhor opgio
para custear a safra da soja, ja que seriam onerados com os custos de IOF, juros sobre o financiamento, entre
outras despesas que ocorrem juntamente ao processo com institui¢des financeiras e, assim, tornaria a opgao mais
econémica em telacio ao custo da safra.

Aragjo (2000) salienta que, no atual estagio de avanco da agricultura brasileira torna-se essencial a utilizagao
conjunta de recursos proprios (autofinanciamento) com os recursos constatados do mercado financeiro, cada vez
mais se afastando das fontes publicas, utilizada para o financiamento através do custeio pelo banco central.

Para a utilizagdo do capital préprio, o responsavel verifica a situagdo do grau de endividamento e como tornar
disponiveis os proprios recursos, assim gerando um impacto futuro (DOS SANTOS, MOREIRA e SILVA, 2018).

A aquisi¢do na condic¢do de pagamento a vista tem uma disponibilizagdo maior de capital que poderia ser utilizado
para aquisi¢do de estoques, para acrescer no ramo do negdcio ou ampliar a meta da empresa, uma vez que esta
disponha uma capacidade para a aquisi¢o, ¢ preciso ter muita firmeza sobre a possibilidade do investimento. Desse
modo, a verificacdo dos riscos se o desconto no preco justificar e a empresa apresentar recurso para tal podem ser
vistas por uma boa escolha (MOTTA e CALOBA, 2002).

Para Ribeiro et. al. (2018), na pesquisa do processo de financiamento da atividade rural e nos resultados obtidos
na visdo da gestdo de custos na cultura de soja, foram analisados financiamento por meio de institui¢des bancaria
e 0s recursos proprios, assim conclui-se que a op¢ao com menor custo € o financiamento com recursos proprios.

Para Salume, Silva e Chisto (2015), na pesquisa sobre os elementos da administragao rural, avaliados em pequenas
propriedades rurais de Alegre/ES, concluiu-se que 42% dos produtores desta regido nio utilizam capital de giro e
o lucro adquirido ¢ utilizado total ou parcial para melhorias na propriedade.
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Revisando o papel do crédito rural, a pesquisa realizada por Leite e Junior (2015), foi apresentado que para o
custeio da producio € utilizado o capital proprio por alguns dos produtores mais capitalizados e ainda assim é raro
produzir sem a utilizacio de empréstimos externos, devido a producao da cultura de soja ser extensas e do custo
ser elevado.

Na pesquisa desenvolvida por Araujo, Feitosa e Alencar (20106), analisou o perfil socioecondmico de 13 produtores
rurais no municipio de Iguatu/CE e concluitam que 10 produtores dos 13 utilizam recursos préprios, ja que
tiveram dificuldades para adquirir recursos através de empréstimos bancarios.

Em outro estudo, quanto ao uso do crédito agticola na comunidade de Aracaju/RN os autores Silva et. al. (2016)
analisaram a origem do dinheiro utilizado pelos agricultores para investimento de sua produc¢do e concluiu que
93,33% utilizam recursos proprios para custear sua produgio.

E importante destacar que pata utilizar o capital proprio, o produtor precisat ter cautela devido aos riscos durante
e apods a atividade, porém este recurso pode ser apresentado como mais vantajoso devido ao desconto adquirido.
Assim o desconto da aquisi¢do acaba justificando este risco.

Capital de terceiro

As linhas de créditos disponiveis para as atividades rurais variam de acordo com o enquadramento do produtor,
podendo ser pequeno (PRONAF), médio (PRONAMP) e grande (Demais). Contudo, cada um desses
enquadramentos atribui particularidades diferenciadas, como taxa de juros, valor total do recurso, entre outros
conforme Manual de Crédito Rural (MCR) apresentado pelo Banco Central do Brasil. As linhas disponibilizadas
sao: Custeio, pré-custeio, investimento, comercializa¢dio para produtores, comercializagdo para empresas e
atendimento a cooperados (RIBEIRO et. al., 2018).

Com o PRONATF custeio pode-se adquirir sementes, fertilizantes e defensivos para o plantio da soja, sendo uma
linha de crédito direcionada para produtores da agricultura familiar e produtores rurais que tenham a Declaracio
de Aptiddo ao Pronaf (DAP) ativa registrada na base de dados da Secretaria da Agricultura Familiar (SAF). Ja o
PRONAMP custeio, ¢ um crédito destinado para o médio agricultor com a finalidade de auxiliar suas atividades
rurais e assim proporcionando o aumento de renda e originando emprego no campo.

As demais sdo produtores rurais de pessoa fisica ou juridica que nio se enquadram no PRONAF ou no
PRONAMP, conforme evidenciado no Quadro 1.

Quadro 1 - Tipos de financiamentos de terceiros.

TIPOS FATURAMENTO LIMITE DE FINANCIAR TAXA PRAZO
PRONAF até R§415 mil por ano R$250 mil por ano 4,6% 1 ano
PRONAMP até R§2 milhoées por ano R$1,5 milhées por ano 6% 1 ano
DEMAIS acima até R$2 milhées por ano Conforme a situagao da empresa 7% 1 ano

Fonte: Adaptado de Banco do Brasil, 2019 e Sicredi, 2019.

Para a compra de insumo a linha de crédito mais utilizada é o crédito de custeio, ja que se destinada as despesas
normais da lavoura. Conforme Resolugdo n® 4.580, artigo 3° precisa-se cuidar o prazo maximo para reembolso dos
créditos de custeio com recursos controlados, exceto os fundos constitucionais, os de caso agticola sio 14
(quatorze) meses.

Kronbauer et. al. (2009), realizou uma pesquisa na gestio de custos financeiros em pequenas e medias empresas,
considerando as alternativas do arrendamento mercantil, financiamento de logo prazo e capital préprio a qual
concluiu que o financiamento na modalidade FINAME se demonstrou o mais atraente.

Operagio Barter
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As operagoes de Barter consistem em um escambo, que acontece entre produtores e compradores, refere-se a
contratos de compra antecipada do produto, no qual o produtor se compromete a entregar a producio, na época
da colheita, em troca do recebimento de insumos na fase do plantio MARQUES e MELLO, 1999).

A escassez de crédito agricola de custeio oriundo do governo levou o setor privado a encontrar novos caminhos
para o financiamento de insumos, assim como nas operacoes de Barter que equivalem a venda de insumos por
meio do recebimento da commodity agricola em data futura, ou um montante financeiro ligado a um indice de preco
futuro (CONSOLIL, PRADO e MARINO, 2011).

O surgimento do Barter aconteceu no Brasil inicio da década de 1990, devido a importincia de empresas
comercializadoras de grios (#radings) na compra de soja, e nos termos comerciais a operagdo equivale em um
método comercial que se propde a troca de insumos pela producio, gerando o travamento (hedging) de pregos,
assim como a troca e o travamento, o Barter também permite o financiamento da producio rural (AVILA, 2017).

A operacio do Barter se realiza na seguinte ordem: as cooperativas, trading ou revenda oferecem um determinado
montante ao produtor rural, conforme seu histérico de producio e pagamento. Logo, é emitida uma Cédula de
Produto Rural (CPR) pelo produtor para a destinada cooperativa, trading ou revenda, onde se compromete a
entregar na safra uma quantidade de produto estipulada, normalmente esse montante ¢é transformado em
quantidade de produto (LUZ, 2019). Na execu¢io de troca fisica, o produtor tem a vantagem de entender
precisamente quantas sacas ele comprometeu para liquidar seus insumos (ALBERNAZ, 2017).

Na operagio triangular, relaciona as etapas do modelo de financiamento do programa Barter, que comega a partir
da troca dos fornecedores de insumos com o produtor rural, mediante a entrega de insumos do fornecedor para o
produtor rural, logo apés a colheita este produtor entrega o grio para os compradores, fazendo com que assim os
fornecedores recebam o pagamento destes insumos através da venda.

Sdo varios os beneficios que essa opera¢do apresenta ao método de financiamento e de comércio do agronegocio,
dentre elas se destacam: a seguranga, por meio da prote¢io do produtor em combate a mudangas no pre¢o dos
produtos rurais a serem futuramente entregues, bem como contra mudancas na taxa de juros e no cimbio; o fato
de a cadeia apresentar-se, como um todo financiado, a partir da compra dos insumos até a entrega dos produtos;
e a garantia da trading ou da agroindustria de que possuirio produtos rurais 4 época da colheita (AVILA, 2017).

No periodo da safra o produtor vai retirando os insumos e ap6s faz o fechamento do que foi utilizado. Em seguida,
¢ realizado o acerto de contas com a cooperativa, trading ou revenda, emitindo a baixa da CPR ao produtor, assim
economizando tempo e diminuindo as burocracias. Contudo, existem alguns riscos para esse tipo de operagio que
devem ser observados, como a perda de controle durante a entrega do produto, que nesse caso o risco de endosso
da CPR precisa ser utilizado toda a linha de crédito, para nio dar problema na baixa da CPR e pagamento de juros
abusivos (LUZ, 2019).

Na pesquisa realizada por Albernaz (2017), o método utilizado através do programa do Barter é uma boa opcio,
tratando-se da modalidade mais utilizada no mercado fisico, jd que, ¢ onde o valor em sacas a ser depositado na
Trading/Compradora para pagamento dos insumos é negociado na troca, tendo como maior tisco o nio
cumprimento do contrato levando as empresas de Barter ficarem resguardadas, ja que pode existir uma
renegociacao para a safra seguinte ou executar a garantia.

Para Kunitake ¢ Da Mota (20106), na pesquisa de analise do cultivo de soja no Estado de Mato Grosso no ano
agticola 2014/2015, teve como objetivo comparar quatro formas de pagamento dos insumos agticola, e assim
concluiu que na operagiao de Barter apresentou como a mais vantajosa, por ter os melhores resultados e por
assegurar os riscos enfrentados pelo produtor ao desenvolver a atividade agricola.

Na pesquisa de sistemas de negociagdes de commodities da safra via Barter de Albernaz (2017), conclui-se que a
operacao do Barter é uma op¢ao de financiamento menos burocratica e rapida e com opg¢des de negociacio da
produgio.

ISSN 2318-9231 CGE | Rio de Janeiro | v. 8 | n. 2 | mai.—ago. 2020 111



Formas de financiamento de insumos no cultivo da soja: analise das modalidades Barter, capital
proprio e financiamento de terceiros

Como nesta modalidade o pagamento ¢ através da entrega da soja, o produtor pode eliminar as preocupagdes, uma
antes do plantio que € o financiamento e a outra € apds a colheita que é o armazenamento (SILVEIRA e KORBES,
2015).

Procedimentos metodologicos

A pesquisa em questdo teve como proposito identificar qual modalidade de financiamento apresenta-se como
vantagem financeira ao produtor da soja na aquisicio de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes), sendo
classificado conforme abordagem do problema como qualitativa.

Em relagdo aos objetivos, o estudo caracterizou-se como uma pesquisa descritiva, pois visa descrever as diversas
proporcdes dos fendmenos de classificacio e explicacdo das relacdes de causa e efeito dos mesmos, levando a uma

maior compreensdo do comportamento destes fatores e elementos que influenciam os fenémenos (OLIVEIRA,
1997).

Com base nos procedimentos técnicos, o estudo classificou-se um estudo de caso abrangendo com profundidade
a realidade de uma propriedade rural quantos as decisdes sobre as modalidades de financiamentos a partir da
identificacdo dos fatores especificos para coleta e analise dos dados (MASCARENHAS, 2012). Aliado a este
procedimento, utilizou-se também da pesquisa documental, pois foram analisados documentos especificos da
empresa, como 0s arquivos e relatorios internos, como: balan¢o patrimonial, demonstrativos dos resultados,
informacoes recebidas de instituicdo bancaria (contrato de financiamentos), relatérios gerenciais, documentos
emitidos pelo escritério que assessora a propriedade, contrato da operagio Barter.

A pesquisa foi realizada com base na andlise dos dados de duas propriedades rurais, a partit dos gastos
desembolsados pelos produtores na aquisi¢ao dos insumos (fertilizantes, defensivos e sementes), a fim de avaliar
a patticipacdo destes nos resultados das ultimas quatros safras (2015/2016, 2016/2017, 2017/2018, 2018/2019),
identificar as modalidades de financiamento presente no mercado, e assim, projetar os custos adquiridos por
modalidade e seu reflexo para a proxima safra.

A partir dos dados coletados procedeu-se a analise dos dados das safras em estudo, com a finalidade de
compreender os indicadores, resultados, desempenho das areas cultivadas a partir das escolhas histéricas utilizadas
pelos produtores anteriores a pesquisa. Nessa verificacdo preliminar utilizou-se da analise vertical e horizontal, com
o intuito de analisar a evolugio e relevancia dos valores desembolsados em cada safra, com énfase a participacao
dos insumos para o resultado dos produtos. Com base nas informaces levantadas, foi possivel mensurar os gastos
com insumos necessarios pelo produtor e buscar as modalidades de financiamento, nas quais poderia se utilizar no
processo de custeio dos materiais diretamente empregados no cultivo da soja. Ap6s a identificacdo do custo por
modalidade, considerando a area e valores gastos na dltima safra, foram elaboradas a proje¢des para o préximo
ano agricola, observando diferentes cenarios.

A projecio dos custos de financiamento para safra 2019/2020 foi construida de acordo com os métodos
levantados, a partir da expectativa de crescimento por parte do produtor rural sobre a area plantada, tendo em vista
a ampliaciio da drea atual de 1.431 ha para o cultivo de 1.550 ha.

Apresentagio e analise dos resultados

Caracterizagao da empresa rural

As propriedades em estudo estido localizadas nas cidades de Santa Maria e Sdo Sepé, desde o ano de 2.000,
compreendendo 2.315 hectares em Santa Maria e 1.152 hectares em Sdo Sepé, assim totalizando uma area de 3.467
hectares. Porém, para o cultivo da soja estdo sendo utilizados 1.431 hectares em relagdo as duas regiGes, com
proje¢do para safra 2019/2020 de 1.550 hectares, os demais representam area de preservagio em geral.
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Desde o inicio das atividades, constitui-se de uma parceria familiar composta por dois s6cios que compartilham os
investimentos necessarios a producio, os riscos, bem como, os resultados. A parceria rural compreende a um
contrato agrario, no qual os individuos associam terra, trabalho e capital, podendo ser explorado nas atividades
agricola, pecuaria, agroindustrial, extrativa vegetal ou mista, e ou exploragdio com animal para engorde ou
reproducio. Assim, exercendo o empreendimento em conjunto, expostos aos tiscos e partilhando os rendimentos
da producio (ALMEIDA E BUAINAIN, 2013).

O sécio A responde pela propriedade de Santa Maria, que possui nove funcionarios diretamente ligados ao trabalho
de campo e duas cozinheiras. J4, o s6cio B responde pela unidade localizada na cidade de Sio Sepé, contando ainda
com quatro funciondrios para as atividades diarias da produ¢io. A administragio ocorre de forma centralizada com
escritério na area urbana e tendo apoio de um escritério de contabilidade terceirizado.

As propriedades estudadas estido separadas por uma distancia de 60 km o que possibilita o compartilhamento de
magquinario como plantadeira, colheitadeira e pulverizador, sendo o custo de manutencio e de utiliza¢io segregado
por unidade produtiva e alocado em cada saftra.

Na safra 2018/2019, semelhantes ha anos antetiores, os produtores utilizaram-se de duas modalidades de
financiamento para custeio da atividade, divididos da seguinte forma: 1.060 hectares (R$1.878.722,80) foram
custeados a partir de financiamento de terceiro com o primeiro pagamento no término da safra (julho/2019), em
quatro parcelas mensais, e para os 371 hectares (R$ 662.346,72) restantes utilizou-se o programa do Barter. Desta
forma, apresenta-se os custos e despesas relacionado ao somatdrio das dreas das duas regides no Quadro 2,
elaborado com base no financiamento de terceiro.

Quadro 2 - Custo para produgio de soja.

PREPARO DO SOLO
Fertilizante quimico R$530.000,00 Aplicacio de herbicida R$12.558,36
Semente R$362.520,00 Plantio e adubacio R$86.252,74
Herbicida R$63.600,00 Transporte interno dos insumos R$4.341,24
Aplicacio de dessecantes R$12.558,36

TRATOS CULTURAIS

Adjuvante R$7.950,00 Aplicacio conjunta de fungicida R$40.083,59
Herbicida R$32.860,00 Aplicacdo conjunta de inseticida R$13.361,20
Fungicida/Bactericida R$351.496,00 Aplicacio de fungicida R$13.361,20
Inseticida/Acaricida/nematicida R$129.044.40

COLHEITA
Colheita mecanizada | R$167.838,07 | Transporte interno da produgio | R$50.897,64

Total | R$ 1.878.722,80

Fonte: Instituicdo bancaria (2019).

Como se evidencia no Quadro 2, na ultima safra os produtores utilizaram 78,6% (R$1.477.470,40) do capital
financiado na compra insumos e os 21,4% (R$401.252,40) para o restante das fun¢Ses que compreendem desde a
preparagio do solo até o estagio final da colheita. Do valor financiado pela institui¢io bancaria na safra 2018/2019,
87,30% consistiu em capital, 2,80% correspondeu a acessérios, 0,90% ao seguro de vida, 9% de juros.

Com o intuito de avaliar a evolugdo e participacdo dos gastos com insumos nas propriedades em investigacao,
procede-se a analise vertical e horizontal dos custos diretamente e indiretamente aplicados nas dltimas 4 safras.
Segundo Bazzi (2019), analise horizontal tem a fun¢io de evidenciar o desenvolvimento das demonstracdes
contabeis ao longo do tempo, e assim proporcionando a percepcio das mudancas no desempenho da empresa em
relagdo as variagOes nas contas avaliadas. Ja na andlise vertical, apuram-se as demonstracées em virtude do
tamanho, apresentando a participacdo de cada conta em relacido ao total de um perfodo especifico, sendo uma
comparaciao de representatividade. Deste modo na Figura 1, apresenta a analise em relacdo aos fertilizantes
utilizados na produgio.
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Figura 1 - Analises dos fertilizantes nas propriedades.

SANTA MARIA
2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
AV AH AV AH AV AH AV AH
CUSTOS DIRETOS 56% 100% 54% 98% 52% 115% 61% 160%
FERTILIZANTES 18% 100% 17% 96% 24% 168% 29% 164%
CUSTOS 100% 100% 100% 101% 100% 122% 100% 135%
SAO SEPE
2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
AV AH AV AH AV AH AV AH
CUSTOS DIRETOS 47% 100% 51% 153% 52% 120% 52% 101%
FERTILIZANTES 19% 100% 16% 121% 25% 185% 27% 107%
CUSTOS 100% 100% 100% 139% 100% 119% 100% 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

A Figura 1, aponta aplicacio dos fertilizantes, que ocorre na quarta etapa do cultivo da soja, com a finalidade de
adubar a drea para melhorar a producio. No ano agticola que compreendeu os meses de julho/2015 a junho/2016
os fertilizantes representaram 18% do total dos custos na safra em Santa Maria, passando a 17% em 2016/2017,
aumentando para 24% na safra seguinte e na ultima safra 29%. Na andlise horizontal observa-se, uma queda de
4% no primeiro periodo, seguida de uma acentuada evolu¢io em 2017/2018 com um acréscimo de 72% e obtendo
um decréscimo de 4% na safra 2018/2019. A mesma variacio pode ser identificada na area de Sio Sepé,
apresentando um actéscimo de 21% de julho/2016 a junho/2017 referente a safra anterior e assim permanecendo
na proxima safra com um aumento de 64%, reduzindo na dltima safra 78%. Em ambas as propriedades, o gasto
com os insumos desta etapa corresponde ao segundo maior custo dentre os insumos. Logo, na Figura 2, exibe os
defensivos que é o proximo gasto a ser analisado.

Figura 2 - Analises dos defensivos nas propriedades.

SANTA MARIA
2015/2016 20162017 2017/2018 2018/2019
AV AH AV AH AV AH AV AH
CUSTOS DIRETOS 56% 100% 54% 98% 52% 115% 61% 160%
DEFENSIVOS 32% 100% 30% 95% 20% 83% 24% 158%
CUSTOS 100% 100% 100% 101% 100% 122% 100% 135%
SAO SEPE
2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
AV AH AV AH AV AH AV AH
CUSTOS DIRETOS 7% 100% 51% 153% 52% 120% 52% 101%
DEFENSIVOS 22% 100% 29% 186% 19% 75% 20% 110%
CUSTOS 100% 100% 100% 139% 100% 119% 100% 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

O defensivo na Figura 2 apresentou uma reduc¢ao ao longo das safras analisadas, devido ao solo estarem preparado
e enriquecido para combater as pragas como insetos, fungos e bactérias. Na primeira safra representava 32% dos
custos totais, e foram diminuindo sucessivamente nas duas proximas safras em Santa Maria. Entretanto, a unidade
de Sio Sepé apresentou resultados que oscilaram ao longo dos periodos, uma vez que o uso dos defensivos se
elevou, atingindo 29% em 2016/2017 com altos gastos com hetbicidas, o qual impactou na safra postetior onde
se pode evidenciar a reducio deste insumo. Assim, sua representatividade foi superior em relacdo ao primeiro ano,
com acréscimo de 86% para o segundo, e no préximo periodo apresentou uma acentuada queda de 111%. Apods
encontra-se a analise das sementes na Figura 3.
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Figura 3 - Analises das sementes nas propriedades.

SANTA MARIA
2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
AV AH AV AH AV AH AV AH
CUSTOS DIRETOS 56% 100% 54% 98% 52% 115% 61% 160%
SEMENTES 6% 100% 7% 121% 2% 127% 8% 149%
CUSTOS 100% 100% 100% 101% 100% 122% 100% 135%
SAO SEPE
2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
AV AH AW AH AV AH AV AH
CUSTOS DIRETOS 47% 100% 51% 153% 52% 120% 52% 101%
SEMENTES 6% 100% 6% 132% 8% 169% 5% 62%
CUSTOS 100% 100% 100% 139% 100% 119% 100% 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

Ja na Figura 3, retrata o crescimento dos valores aplicados que acompanha a ampliacio da area plantada nas duas
regides, mantendo-se estaveis em anos nos quais nao ocorreram novas aquisicdes. Em Santa Maria, apresentou um
acréscimo de 21% da primeira safra para a segunda, seguindo um aumento de 6% da segunda safra para a terceira
e permanecendo o aumento para 22% devido a area ser replantada. Em Sdo Sepé, constatou-se um acréscimo de
32%, seguindo para uma elevacdo de 37% e diminuindo 107% em relagdo ao periodo anterior.

Foi realizada a analise vertical e horizontal para verificagio a representatividade do resultado das propriedades na
obtengio de lucro ou prejuizo. Assim, na Figura 4 apresenta a analise geral dos resultados por safra.

Figura 4 - Analises do resultado das propriedades.

ANALISE DO RESULTADO
SANTA MARIA
2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
AV AH AV AH AV AH AV AH
VALOR BRUTO DE PRODUCAO 100% 100% 100% 106% 100% 126% 100% 102%
{-)JCUSTOS DE PRODUCAD 72% 100% 69% 101% 66% 122% 87% 135%
RESULTADO OPERACIOMNAL 28% 100% 31% 118% 34% 137% 13% 38%
SAQ SEPE
2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
AV AH AV AH AV AH AV AH
VALOR BRUTO DE P RODUCﬁO 100% 100% 100% 113% 100% 60% 100% 172%
(-)CUSTOS DE PRODUGAQ 51% 100% 63% 139% 124% 119% 72% 100%
RESULTADO OPERACIONAL 49% 100% 37% 85% -24% -39% 28% -196%

Fonte: Dados da pesquisa.

Apresenta-se na Figura 4, os custos de produ¢iao em Santa Maria que compreenderam uma tendéncia de reducio
na participa¢do nas safras analisadas, passando de 72% em 2015/2016 para 66% em 2017/2018, embora tenham
estado elevados em valores monetarios. Entretanto em 2018/2019 houve um aumento para 87% devido o gasto
com os custos diretos ter ressaltado. Esta sequéncia de aumentos, justifica-se pelo crescimento da area plantada
pelos produtores nos anos estudados, e em contra partida a preocupagio com a gestio dos gastos com a safra,
como pode-se identificar a tendéncia de aumento do resultado operacional das quatro safras. As mesmas tendéncias
ndo foram confirmadas na area de Sio Sepé, uma vez que os custos de produ¢io em julho/2015 a junho/2016
representavam 51% passando a 63% na proxima safra e 72% em 2018/2019. Em 2017/2018 representava 124 %,
assim apresentando um decréscimo em relagio a safra anterior devido neste ano como ja apresentado
anteriormente, esta area teve poucas chuvas o que gerou um prejuizo.

Ainda na Figura 4, o resultado operacional de Santa Maria representava 28% no primeiro perfodo aumentando
sucessivamente até a safra 2018/2019, onde sua representatividade ¢ 13% do valor bruto de produgao devido os
custos deste perfodo ser superior aos anteriores. Ja em Sao Sepé, o resultado operacional representava 49% em
2015/2016 passando a representar 37% em 2016/2017, ocorrendo um dectéscimo de 15% em decorréncia da
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elevacio dos custos neste petiodo. Em 2017/2018 representava 24% de prejuizo, devido apresentar pouca chuva
no petiodo que era necessitio. Entio em 2017/2018 apresentou um prejuizo devido ao clima apresentando 39%,
mas na proxima safra foi recuperado alcancando 28% em 2018/2019.

Desta forma observou-se, que os produtores buscam os resultados das safras anteriores, realizando um
planejamento anual para ter um melhor controle no processo de plantio, o impacto das safras, através da evolugao
e participagdo dos gastos com insumos e demais despesas. Logo, foi apresentada em relacdo as quatros safras
anteriores, que os gastos com fertilizantes, defensivos e sementes consomem mais da metade dos recursos (55%)
para a produgio de soja. Este percentual atingido pelo produtor estudado assemelha-se, a Ribeiro et. al (2018) o
qual identificou 60% dos gastos de insumos agricolas.

Analise das alternativas para financiamento rural

Apbs realizar a caracterizacio da propriedade em estudo, foram analisadas as alternativas disponiveis para aquisi¢do
dos insumos, no qual se enquadram com intuito de estudar qual apresenta como vantagem financeira para os
produtores.

Uma das alternativas analisadas consiste na busca por financiamento junto a instituicio banciria, onde os
produtores possuem cadastro. A instituicio oferece somente uma linha de crédito para custear insumos, sendo as
demais para investimento na corre¢ao do solo e outra com a finalidade de financiamento para comercializacio que
utiliza graos como garantia da operacio.

No que concerne ao planejamento anual da safra 2019/2020, inicialmente foram estimados pelos sécios o plantio
de uma area de 1.550 hectares para a cultura de soja, com o intuito de identificar e mensurar os insumos necessarios
para todas das etapas do cultivo. Apés o estudo preliminar dos hectares a serem cultivados procedeu-se a
atualizacdo dos dados dos socios junto a instituigdes financeiras a fim de iniciar o processo de simulacdo para
captacdo de meios que pudessem custear os insumos para a proxima safra.

Tendo em vista o faturamento dos produtores estudados, os mesmos nio se enquadram nas linhas governamentais
PRONAF e PRONAMP, devido aos referidos valores ultrapassarem os dois limites estabelecidos pelos programas.
A linha de crédito que a institui¢do financeira aprova, consiste no custeio de lavoura de soja, que apresenta como
limite total para ser financiado o valor de R$2.150.000,00 por safra. Com base nos gastos dos insumos empregados
na dltima safra, na circunstincia dos produtores financiarem por meio da instituicio bancaria, o valor de
R$1.256.493,50 para o custeio total das despesas da lavoura, o valor destinado para os insumos representatia
76,44% do recurso contratado, conforme demonstrado o detalhamento da Tabela 1.

Tabela 1 - Custo para produgido de soja.

PREPARO DO SOLO

Fertilizante quimico R$401.200,00 Herbicida R$45.135,00
Semente R$247.800,00

TRATOS CULTURAIS
Adjuvante R$5.015,00 Fungicida/Bactericida R$174.876,00
Herbicida R$18.290,00 Inseticida/Acaricida/nematicida R$68.263,00

TOTAL = R$ 960.579,00
Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme demonstra a Tabela 1, o total do custo para producgio de soja que corresponde aos insumos é de
R$960.579,00. Nesta operacio, corresponde o valor total financiado para o custeio da lavoura, sendo
R$1.439.282,35 (100%), assim desta forma R$129.535,41 (9%) referente a juros, R$40.299,90 (2,80%) destinado a
acessorios, R$12.953,54 (0,90%) a seguro de vida e R$1.256.493,50 (87,30%) a capital.

Outra modalidade de financiamento que pode ser utilizada é a operagao Barter, uma modalidade relacionada a dos
fornecedores de insumos com o produtor, entregue os graos de soja logo ap6s a colheita. Conforme a pesquisa de
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Albernaz (2017), esta modalidade encontra-se como a op¢ao menos burocritica e rapida e com alternativas de
negocia¢io da produgio.

De acordo com as informagdes coletadas em contato com os fornecedores que atuam nesta modalidade nio
existem pedidos minimos ou maximos, para utilizagao dessa forma de contrato. O calculo é baseado nos hectares
que sera produzido pelo produtor, como por exemplo, a cada 60 hectares, o produtor poderia financiar
R$100.000,00. Estas condi¢oes sao definidas conforme o cadastro do produtor composto pela escritura, matricula
atualizada, declaracio de imposto de renda, cartas de arrendamento e analise de crédito.

As empresas financiadoras pelo Barter apresentam um método interno que calcula a média de 25 a 30 sacas por
hectares, sendo analisada a area que serd plantada e o histérico do cliente para a liberacio do contrato. Assim
conseguindo financiar oito produtos Bayer para o Barter e quando mais subir o preco da soja, maior ¢ o beneficio
de negociar em Barter.

Baseado nas informagdes disponibilizadas por dois fornecedores de insumos, foi relacionado no Quadro 3 alguns
defensivos disponfveis via Barter, sendo apresentado as quantidades e os valores.

Quadro 3 - Insumos por Barter.

Insumo Quantidade Fornecedor C Fornecedor R Total C Total R
AUREO 4X5L 600 R$ 20,50 R$ 21,25 R$ 12.300,00 R$ 12.750,00
BELT IMP SC 12X1L 20 R$ 630,00 R$ 634,83 R$ 12.600,00 R$ 12.696,60
CERTERO SC480 4X5L 100 R$ 202,55 R$ 202,55 R$ 20.255,00 R$ 20.255,00
CONNECT 880 R$ 46,00 R$ 49,83 R$ 40.480,00 R$ 43.850,40
DEROSAL PLUS 4X5L 20 R$ 72,14 R$ 72,14 R$ 1.442,80 R$ 1.442,80
FOX 4X5L 200 R$ 290,00 R$ 300,10 R$ 58.000,00 R$ 60.020,00
FOX XPRO 4X5L 400 R$ 315,00 R$ 331,51 R$ 126.000,00 R$ 132.604,00
SPHERE MAX 4X5L 200 R$ 275,00 R$ 288,12 R$ 55.000,00 R$ 57.624,00
Total R$ 326.077,80 R$ 341.242.20

Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com o Quadro 3 os valores oscilam para cada fornecedor, em geral o fornecedor C possui um custo
mais acessivel para o produtor em todos os produtos selecionados, com exce¢io do produto Derosal Plus que se
igual ao fornecedor R.

Embora os valores das sacas se encontrem diferentes, ambos baseiam na data do fechamento da compra do
produtor com o fornecedor em 30/09/2019 conforme contrato da opera¢io, como apresentado no Quadro 4.

Quadro 4 - Quantidade de sacas na operacio Barter.

Fornecedores Valot total Valor da saca Quantidade de Sacas
Fornecedor C R$326.077,80 R$80,00 4.075,97
Fornecedor R R$341.242,20 R$83,72 4.075,99

Fonte: Dados da pesquisa.

O Quadro 4 evidencia a quantidade de sacas de soja que sera deverdo ser entregues para os pagamentos dos
produtos adquiridos para cada fornecedor, demostrando uma pequena diferenca de R$ 3,72 por saca do fornecedor
C para o R, porém como os insumos do fornecedor R apresenta se mais oneroso que o fornecedor C, igualou-se
a quantidade de sacas, devido ao fornecedor R ter sua valorizacdo referéncia maior que o fornecedor C.

A terceira opgao analisada consistiu na utilizagao dos recursos proprios do produtor rural para financiamento dos
insumos (defensivos), conforme Quadro 5.
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Quadro 5 - Insumos por capital préprio.

Insumo Quantidade | Fornecedor C Fornecedor R Total C Total R

AUREO 4X51, 600 R$18,63 R$19,15 R$11.178,00 R$11.490,00
BELT IMP SC 12X1L 20 R$572,00 R$572,00 R$11.440,00 R$11.440,00
CERTERO SC480 4X5L. 100 R$177,02 R$182,50 R$17.702,00 R$18.250,00
CONNECT 880 R$41,80 R$44,90 R$36.784,00 R$39.512,00
DEROSAL PLUS 4X51, 20 R$65,56 R$65,00 R$1.311,20 R$1.300,00
FOX 4X51. 200 R$263,55 R$270,40 R$57.710,00 R$54.080,00

FOX XPRO 4X5L 400 R$286,27 R$298,70 R$114.508,00 R$119.480,00
SPHERE MAX 4X5L 200 R$249,92 R$259,60 R$49.984,00 R$51.920,00

Total R$300.617,20 R$307.472,00

Fonte: Dados da pesquisa.

Em sua maioria, os produtos mantiveram o valor de um fornecedor para o outro sem variagao, salvo os defensivos
(CONNECT, FOX XPRO e SPHERE MAX)), utilizados pelo produtor que apresentaram diferenga e o unico
produto que teve vantagem do fornecedor R foi o FOX. Considerando assim, uma diferenca de R§ 6.854,80 do
fornecedor R para o C, notando que para a compra a vista o fornecedor C é mais vantajoso.

Como se evidencia a uma série de fatores que impactam na decisdo do produtor, ja que a administracao no setor
agropecudrio considera a terra como base para a instalacio do imével, na agricultura ela ¢ a fonte principal para
realizar a producdo sendo analisada sua exploragio maxima (LOURENZANI, 2006). Também acarretam a
necessidade da negociacdo com base na data de fechamento da compra dos insumos, tendo em vista a valorizacao
referéncia (valor da cotagdo em sacas definida pelo fornecedor), juros atrelados a escolha e opgdes de fornecedores.

Comparagio dos custos de financiamento

Nesta etapa utilizou-se, a comparacido dos custos de financiamento nas trés modalidades estudadas (capital préprio,
operagdo barter e financiamento de terceiro), e seu possivel impacto nas safras. Inicialmente foi necessaria a
identificacdo da produc¢io por area no periodo estudado ao mensurar a produtividade anual de sacas, a fim de
compor uma das informacdes basicas para andlise de capacidade de entrega da empresa rural, conforme
evidenciado no Quadro 6.

Quadro 6 - Producio total de sacas nas safras estudadas.

Safras Producio Santa Maria Produgdo Sdo Sepé Produgio total
2015/2016 37.780,00 29.200,00 66.980,00
2016/2017 44.478,52 37.521,00 81.999,52
2017/2018 48.500,00 19.900,00 68.400,00
2018/2019 46.000,00 31.445,00 77.445,00

Total 176.758,52 118.066,00 294.824,52

Média 44.189,63 29.516,50 73.706,13

Fonte: Dados da pesquisa.

Como se pode evidenciar no Quadro 6 a média geral das quatros safras foi de 73.7006,13 sacos, sendo 44.189,63
sacos na area de Santa Maria e 29.516,50 na area de Sdo Sepé. A partir da analise, verificou-se que o produtor
possui uma média de 54,93 sacos por hectares (sc/ha) equiparando a Estatal (EMBRAPA, 2019) e sendo
relativamente supetior a média nacional de 53,4 (sc/ha), mas com desempenho inferior no contexto regional tendo
em vista a produ¢io média gaticha estar em 59 (sc/ha) e sacos/ha (CANAL RURAL, 2019).

No Quadro 7, apresentou-se os dados relacionado a area plantada, assim como a produtividade e o preco médio
de venda da soja, conforme dados disponibilizados pelo escritério responsavel pelos produtores.
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Quadro 7 - Analise do cultivo de soja.

Safras ] Santa Maria Sdo Sepé
HA Produtividade PMV HA Produtividade PMV
2015/2016 776 48,69 R$72,38 500 58,40 R$74,23
2016/2017 800 55,60 R$65,00 520 72,16 R$65,13
2017/2018 800 60,63 R$75,26 540 36,85 R$73,47
2018,/2019 895 51,40 R$81,30 536 58,67 R$79,97

PMV= Preco Médio de Venda (Reais)
HA= Area Plantada

Produtividade= Sacos/Hectare
Fonte: Dados da pesquisa.

No Quadro 7 o valor do preco de venda das areas se encontra com variagdo, uma vez que a saca de soja é
comercializada em diferentes empresas e perfiodos, o que leva a oscilacido identificada. Embora a area plantada em
Santa Maria for maior que em S3o Sepé, essa apresentou maior produtividade em relagio a Santa Maria, com
excecio da safra 2017/2018 devido clima ter apresentado poucas chuvas.

Para mensurar o custo pela utilizacdo de recursos préprios utilizou-se o valor a ser desembolsado pelo produtor
considerando os pregos a vista fornecidos pelas empresas de insumos e considerando um custo de oportunidade
baseado em aplicag¢Ges ja utilizadas pelo produtor de 3,0405% nos dltimos doze meses. Assim baseado no estudo
segundo Dos Santos, Moreira e Silva (2018) para utilizar desta op¢ao de financiamento é necessario analisar a
situagdo do grau de endividamento e como transformar os proprios recursos como disponiveis, tornando um
impacto futuro.

Segundo Beuren (1993) e Goulart (2002), o custo de oportunidade é sugerido quando apresenta mais de uma opgao
de escolha, onde se opta por uma alternativa tornando o custo de oportunidade os beneficios da que nao foi
indicada, assim quando se escolhe uma alternativa exclui os benéficos de outras.

A partir das informacdes coletadas das trés modalidades de custeio para aquisi¢do de insumos, foi possivel calcular
o custo por hectare em cada uma das op¢des do produtor, com base dos valores repassados pela instituicao
bancaria e fornecedores e no total de hectares cultivados com base na tltima safra, compilados no Quadro 8.

Quadro 8 - Calculo do custo por modalidades.

Modalidades Valor dos Insumos Quantidade Hectares Cultivados Custo por
Hectares

Capital Proprio C R$430.634,99 1.431 R$300,93
Capital Proprio R R$440.454,51 1.431 R$307,79
Barter C R$326.077,80 1.431 R$227,86
Barter R R$341.242.20 1.431 R$238,46
Financiamento terceiros R$960.579,00 1.431 R$671,26

Fonte: Dados da pesquisa.

Assim, de acordo com o Quadro 8 se o produtor mantivesse a drea cultivada na safra 2018/2019 os custos por
hectare apresentariam variagSes significativas a serem consideradas na avalia¢do do planejamento da atividade para
o préximo ano agricola.

Na modalidade do financiamento de terceiro, diferente do estudo do Kronbauer et. al. (2009) que considerando as
alternativas, concluiu que o financiamento na modalidade FINAME se demonstrou o mais atraente para o
produtor, nesta pesquisa ele é o menos favoravel.

Semelhante a pesquisa de Ribeiro et al, (2018), o custo da utilizagdo de recursos préprios do produtor apresenta-
se menor em comparagio a op¢ao do financiamento junto a instituicdes bancarias, uma vez que nesta analise o
custo de oportunidade mostrou-se inferior aos encargos da operagio financeira.

Pode-se compreender que a melhor modalidade para financiar os insumos é pelo Barter devido ao custo por
hectares ser menor que as demais modalidades e ainda a escolha do fornecedor com o qual realizar esta operagio,
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também se mostrou relevante haja vista que pode ocorrer uma economia de 4,44% (R$ 10,60) por hectare cultivado
considerando os dois fornecedores analisado.

Assim em comparagio com as demais modalidades, o Barter além de ser a melhor op¢io outros tipos de problemas
na sua negociagdo. Além disso, pode obter oito beneficios nas operagdes de trocas como: controle de riscos em
relacdo aos precos de venda do grio e também na compra de insumos, entrega de insumos ja que é entregue
durante o desenvolvimento da cultura, economia de tempo na transagdo dos variados insumos, os fornecedores
oferecem os insumos e concorrem entre si, apresentam menores exigéncias para fechamento de contrato, na
comercializacdo possibilitando um aproveitamento de alteracio positiva do mercado a partir do restante da
producdo, uma melhor visualizagdo através da medi¢io na mesma unidade e na liquidez a oportunidade de se
negociar durante o ano tendo variacio positiva do mercado (ARAKAWA, 2014).

A partir dos resultados, identificou-se que operagdao Barter gerard um impacto menor para o produtor rural frente
ao capital proprio e ao financiamento de terceiro, entretanto conforme Johann et. al., (2017), a variacdo dos pregos
por meio da operagdo do Barter consiste no principal risco desta forma de financiamento, devido a venda dos
insumos ocorrerem por meio de empresas de revenda e receber o pagamento em produto. Neste sentido, mesmo
sendo a modalidade mais vantajosa cabem ao produtor a gestio e o controle para o acompanhamento da oscilagio
de pregos.

Projecdo de custos de financiamento para safra 2019/2020

Para mensurar os custos diretos utilizou-se o custo por hectare mensurado em cada modalidade (Quadro 8), a fim
de projetar o desembolso necessario considerando a ampliacio da area plantada pelo produtor na préxima safra.
O mesmo procedimento foi empregado para identificar os valores a serem gastos com os custos indiretos das
propriedades, a partir da média dos custos indiretos (mao-de-obra, combustivel, entre outros) nas safras estudadas
(R$ 1.826.060,05) pelo nimero de hectares cultivados (1.431ha) encontrando-se assim, o custo por hectare
plantado de R$ 1.276,07. Com esta informagdo projetou-se a elevacdo dos custos considerando a ampliacio da
area na proxima safra para o valor de R$ 1.977.877,50. Para o calculo da receita foi utilizado a média por hectares
das quatros dltimas safras (Quadro 6), também considerando a ampliagdo da area plantada (1.550 ha).

O Quadro 9 apresenta o primeiro cenario construido por meio das informagdes coletadas, tendo por referéncia a
projecio de receita com base no menor valor de comercializacio pelo produtor de 2015-2019 que atingiu R$ 65,06
por saca.

Quadro 9 - Projegio do cendtio pessimista.

Pessimista Capital Proprio C | Capital Préoprio R | Barter C Barter R Financiamento
Receita R$ 5.194.093,08 R$ 5.194.093,08 R$ 5.194.093,08 | R$ 5.194.093,08 | R$ 5.194.093,08
Custos diretos R$ 466.446,00 R$ 477.082,10 R$ 353.193,98 R$ 369.619.,43 | R$ 1.040.459,43

Custos indiretos

RS 1.977.877,50

RS 1.977.877,50

RS 1.977.877,50

RS 977.877,50

R$ 1.977.877,50

Lucratividade (§)

R§ 2.749.769,58

R$ 2.739.133,48

R$ 2.863.021,60

R$ 2.846.596,15

R$ 2.175.756,15

Lucratividade (%)

52,94%

52,74%

55,12%

54,80%

41,89%

Fonte: Dados da pesquisa.

Estes achados assemelham-se a pesquisa do cultivo de soja realizada por Lang et.al. (2019), ao identificar uma
lucratividade média de 56,6%, embora o resultado por hectare tenha sido superior ao desempenho da propriedade
estudada (R$2.525,98). No que concerne a receita média por hectare, a fazenda estudada atingiu R$ 3.351,03 por
hectare cultivado, em consonancia aos valores apresentados no estudo do Lorenzon e Dalchiavon (2019), ainda
no cultivo da soja, no qual apresenta a receita média de venda de R$3.286,00 R$/ha.

O Quadro 10 retrata o proximo cenario elaborado através das informagdes coletadas, apresentando como
referéncia a proje¢ao de receita baseada na média comercializada pelo produtor nas ultimas quatros saftras,
alcancando um preco médio de R$ 73,33 por saca.
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Realista Capital Proprio C | Capital Préprio R | Barter C Barter R Financiamento
Receita R$ 5.854.332,08 R$ 5.854.332,08 R$ 5.854.332,08 | R$ 5.854.332,08 | R§ 5.854.332,08
Custos diretos R$ 466.466,00 R$ 477.082,10 R$ 353.193,98 R$369.619,43 | R$ 1.040.459,43

Custos indiretos

R$ 1.977.877,50

R$ 1.977.877,50

R$ 1.977.877,50

R$ 1.977.877,50

R$ 1.977.877,50

Lucratividade ($)

R$ 3.410.008,58

R$ 3.876.454,58

R$ 3.523.260,60

R$ 3.506.835,15

R$ 2.835.995,15

Lucratividade (%)

58,25%

58,07%

60,18%

59,90%

48,44%

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme Quadro 10, o melhor desempenho da empresa estaria vinculado 2 utilizagdo da operacio Batter com o
tornecedor C, ao atingir uma lucratividade por hectare de R$ 2.273,07, o que representa 60,18%. Esta pesquisa
assemelhasse com Kunitake e Da Mota (2016), que também concluiu que esta modalidade consiste na alternativa
mais vantajosa, devido os maiores resultados e por minimizar os tiscos no decorrer da atividade agricola.

O Quadro 11 apresenta o dltimo cenario construido mediante as informagdes coletadas, possuindo como
referéncia a projecdo de receita com base no maior valor de comercializacao por saca pelo produtor de 2015-2019
a0 alcancar R$ 80,63.

Quadro 11 - Projecido do cenario otimista.

Otimista

Capital Proprio C

Capital Proprio R

Barter C

Barter R

Financiamento

Receita

R$ 6.437.130,72

R$ 6.437.130,72

R$ 6.437.130,72

R$ 6.437.130,72

R$ 6.437.130,72

Custos diretos

R$ 466.466,00

R$ 477.082,10

R$ 353.193,98

R$ 369.619,43

R$ 1.040.459,43

Custos indiretos

R$ 1.977.877,50

R$ 1.977.877,50

R$ 1.977.877,50

R4 1.977.877,50

R$1.977.877,50

Lucratividade ($)

R$ 3.992.807,22

R$ 3.982.171,12

R$ 4.106.059,24

R$ 4.089.633,79

R$ 3.418.793,79

Lucratividade (%)

62,03%

61,86%

63,79%

63,53%

53,11%

Fonte: Dados da pesquisa.

Como apresentado no Quadro 11, utilizando-se a média de vendas de sacas nos ultimos quatro anos, a lucratividade
desse produtor na modalidade do Barter atingiu um patamar de 63,79%, frente as demais modalidades. Esta
projecio aproxima-se a pesquisas de Ullmann (2018), e também de Mendonca e Andrade (2018), no qual o preco
de venda alcangou R$76,00 por saca, tornando assim, a perspectiva realista préxima de um nimero alcangavel para
a comercializacdo da cultura.

Os cenarios possibilitam ao produtor identificar o impacto do valor da negociacio da saca e relaciona-lo aos custos
da safra finalizada. Como evidenciado nos quadros, encontrou-se uma diferenca de R$7,30 no preco de venda do
cenario realista para o otimista, o que permite concluir que pequenas variacdes no preco impactam diretamente na
maior ou menor lucratividade da atividade.

No estagio do planejamento o produtor precisa cuidar e acompanhar a oscilagio do preco da saca e o reflexo para
os custos de producio, realizando a proje¢do de cenarios considerando as diferentes possibilidades (pessimista,
realista e otimista) para o preco comercializado da saca (OLIVEIRA ET. AL., 2016).

Consideragdes finais

A pesquisa teve como objetivo analisar qual modalidade de financiamento apresenta-se como vantagem financeira
ao produtor da soja na aquisicio de insumos. Com este intuito foram definidos objetivos especificos de investigar
as alternativas de custeio da safra da soja oferecidos no mercado, efetuar a comparagao dos custos de financiamento
nas ultimas quatro safras e por fim projetar os custos de financiamento para a safra 2019/2020, a fim de minimizar
o impacto das opg¢bdes por meio de cendrios construidos a partir dos precos das sacas comercializados pelo
produtor.

A empresa rural em estudo é administrada por meio de parceria familia, compreendendo duas propriedades que
compreendem uma area total de 3.467 hectares, estando localizadas em Santa Maria e Sdo Sepé. Na safra anterior
os insumos foram financiados através de institui¢oes financeiras e pela operacdo Barter.
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A fim de avaliar as escolhas realizadas anteriormente e os resultados alcancados, foi realizada a analise dos gastos
com fertilizantes, defensivos e semente consumidos ao longo dos periodos por meio de um procedimento de
analise vertical e horizontal. Assim, concluiu-se que os insumos consomem 55% dos recursos para a producio da
soja e os juros e as variacGes monetarias respondem por 8% das despesas nos anos avaliados.

Na sequéncia foram analisadas as op¢oes disponiveis no mercado, que possibilitou a identificagao dos custos por
hectare em cada modalidade estudada. A pattir dos dados levantados concluiu-se que a operacdo Barter consiste
na escolha de menor impacto nos custos com insumos para o produtor em relacdo do capital proprio e ao
financiamento de terceiros, tendo em vista que custo por hectares nesta modalidade alcangou os menores
patamares, R$ 227,86 para o fornecedor C e R$238,46 no caso do fornecedor R.

Para a safra de 2019/2020 foi estimado o plantio de 1.550 hectares para o cultivo da soja, assim foram projetados
trés cenarios diferentes para os produtores possam acompanhar, com o menor, médio e melhor preco de
comercializacio tendo como base as safras anteriores.

Constatou-se que a op¢do mais vantajosa financeiramente encontrou-se a modalidade do Barter, pois além de
apresentar o menor custo para o produtor, ela apresenta outros beneficios na comparagio as demais modalidades
como: a seguranca através da prote¢do do produtor em confronto a oscilagdo dos pregos, assim como as taxas de
juros e no cimbio (AVILA, 2017). Porém o produtor precisa avaliar as condi¢des oferecidas por cada fornecedor,
realizando o acompanhamento dos precos da cultura, e as perspectivas do mercado da soja, a fim de minimizar os
riscos desta modalidade estando munido de informagdes para o planejamento agricola e acompanhamento durante
as etapas de produgio. Sendo assim, o preco apresenta como principal risco na operagio de troca JOHANN ET.
AL., 2017).

As principais dificuldades encontradas foram as limitacoes de informacgdo em relacio aos fornecedores que
operaram na modalidade Barter e ao acesso a maiores detalhamentos de dados das propriedades em estudo. E por
fim, como sugestdo e ideias para novas pesquisas, sugere-se uma ampliacdo em rela¢do aos anos estudados,
utilizando de outras modalidades de financiamentos e elaborando outros cenarios para o acompanhamento do
produtor.
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