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RESUMO

Tendo como tematica principal a analise do retorno econdmico-financeiro de se
implantar um sistema de armazenagem numa hipotética unidade produtora de gréos
localizada em Mato Grosso, o presente trabalho identifica os diversos fatores que
influenciam na viabilidade do empreendimento. Objetiva identificar 0os custos
necessarios para implantacdo e operacdo do novo sistema de armazenagem, bem
como, em paralelo, analisa os custos de producédo e precos da soja e milho na
regido. Utiliza o apoio de indicadores e ferramentas financeiras para analisar a
situacédo futura da propriedade e do investimento. Optou-se em escolher este tema
devido a grande caréncia que o0 pais possui em relacdo a infraestrutura de
armazenagem nas propriedades rurais. Para chegar aos resultados, o trabalho
possui uma metodologia de natureza aplicada, com uma abordagem quantitativa,
além disso, ela € exploratoria e o principal instrumento utilizado foi a entrevista. Ao
final da pesquisa constatou-se que o investimento em armazenagem € rentavel e
que todo capital nele investido tera retorno em médio prazo. Também foi possivel
identificar que para atuar no agronegocio, especificamente na producdo de gréos, o
produtor necessita ter consideravel conhecimento em analise financeira e opcdes de
comercializagao.

Palavras-chave: agronegécio, graos, armazenagem, econdmico-financeiro.

ABSTRACT

Analysis of Economic and Financial Feasibility of the Establishment of
Warehouses Grain Production Units Located in the state of Mato Grosso: A
theoretical model and hypothetical

Having as main theme the analysis of economic and financial return to deploy a
storage system in a hypothetical grain production unit located in Mato Grosso, this
paper identifies several factors that influence the viability of the enterprise. Aims to
identify the costs necessary for implementation and operation of the new storage
system, and, in parallel, analyzes the costs of production and prices of soybeans and
corn in the region. Use the support of financial indicators and tools to analyze the
situation and the future of property investment. We decided to choose this topic
because of the great need that the country has in relation to the storage
infrastructure in rural properties. To reach the results, the work has a methodology of
an applied nature, with a quantitative approach, moreover, it is exploratory and the
main instrument used was the interview. At the end of the survey that contacted the
new venture is profitable and that all capital invested in it will return in the medium
term. It was also identified that to work in agribusiness, especially in grain production,
the producer needs to have considerable knowledge in financial analysis and
marketing options.

Key-words: agribusiness, grains, storage, economic and financial.
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1. INTRODUCAO

O Brasil esta obtendo um consideravel crescimento econdmico nos ultimos
anos, apesar da pequena elevacao do PIB de 2012, 0,9%, reflexo da crise mundial,
verifica-se um aumento das exportacdes. O agronegdcio brasileiro possui um papel
importante neste desempenho, o pais é considerado o celeiro do mundo, ja que é
responsavel por grande parcela da produ¢cdo mundial de alimentos. Segundo dados
divulgados pelo MAPA (Ministério da Agricultura, Pecuéria e Abastecimento, 2011),
o saldo da balanca comercial do agronegécio ficou positivo em 2012, com um
montante de US$ 79,40 bilhdes, sendo a China maior compradora dos produtos

agricolas do Brasil.

De acordo com décimo primeiro levantamento feito pela CONAB (Companhia
Nacional de Abastecimento), divulgado em agosto de 2013, a producédo nacional de
graos para safra 2012/2013 foi de aproximadamente 186,1 milhfes de toneladas,
aumento consideravel em relacdo as safras passadas. Apesar de todo este bom
desempenho agricola, atualmente existe um déficit na capacidade estatica de
armazenagem. O investimento em armazéns pode ser um bom negdcio para o0s

produtores de grdos em Mato Grosso, que podem aproveitar todo esse crescimento.

Mato Grosso possui a maior area plantada de graos do pais e se destaca no
cenario nacional por ser o maior produtor de soja e algodao, além de ser o segundo

maior produtor de milho, somente ficando atras do estado do Parana.

O estudo tomou como base a producédo média de uma propriedade produtora
de soja e milho de Mato Grosso. Estimou-se como objeto de estudo uma fazenda
hipotética, possuindo uma area total de 6.000 hectares, sendo que deste montante,
a area plantada de soja corresponda a 4.600 hectares e no periodo entre safra o
milho safrinha é cultivado em uma area de 4.300 hectares. Estas dimensdes foram
utilizadas como parametro, visto que ja se tinha dados de uma propriedade de porte

equivalente e este.

O presente trabalho possui como tematica principal a analise do retorno
econdmico-financeiro da instalacdo de um sistema de armazenagem numa
propriedade rural hipotética, produtora de grdos. O problema da pesquisa foi
norteado pelo seguinte questionamento: é viavel a implantacdo de um sistema de

armazenagem em unidades produtoras de grdos situadas na regido de Mato



Grosso?

A presente pesquisa pretende contribuir para futuros estudos de verificagéo
de viabilidade da implantacdo de unidades armazenadoras de grdos em

propriedades rurais produtoras de graos, situadas no Estado do Mato Grosso.

2. TEMA, PROBLEMA E HIPOTESES
2.1 TEMA

O presente trabalho de conclusédo possui como tematica principal a analise do
retorno econdmico-financeira da instalagdo de um sistema de armazenagem numa
hipotética propriedade rural, produtora de gréos. O tema tratado nesta pesquisa esta

pautado no agronegdcio.

2.2 PROBLEMA

Ao final da pesquisa pretende-se responder ao seguinte questionamento: é
viavel a implantacdo de um sistema de armazenagem em unidades produtoras de

graos situadas na regido de Mato Grosso?

2.3 HIPOTESES

Kerlinger (1980) afirma que hipoteses enunciam relacdes entre
acontecimentos e ou variaveis; sdo sentencas declarativas e devem implicar a
testagem das relacbes enunciadas. A presente pesquisa possui as seguintes

hipoteses:

- a implantacdo do sistema de armazenagem em unidades produtoras de graos

permite melhor planejamento e controle da producéo;

- a analise do retorno econdémico-financeira do projeto trara suporte necessario para

gue produtores possam decidir ao investir em infraestrutura de armazenagem.



3. OBJETIVOS E JUSTIFICATIVA
3.1 OBJETIVO GERAL

O objetivo geral do trabalho consiste em analisar a viabilidade econémico-
financeira para se implantar um sistema de armazenagem em uma unidade

produtora de graos.

3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Para que o objetivo central seja alcancado, a pesquisa foi contemplada com

0s seguintes objetivos especificos:

- realizar analise de custo para aquisi¢cdo, instalacdo e operacdo do sistema de

armazenagem,

- criar uma situacao financeira da hipotética propriedade e elaborar um fluxo de

caixa para 0s proximos cinco anos;

- analisar a viabilidade do investimento por meio de indicadores financeiros.

3.3 JUSTIFICATIVA DO TEMA

O agroneg6cio brasileiro possui um 6timo desempenho econdmico,
representa aproximadamente 22% do PIB do pais e serve como sustentacdo da
balanca comercial brasileira. Segundo dados do Departamento de Agricultura dos
EUA (USDA) divulgados pela agéncia Reuters, a producéo brasileira esperada de 88
milhdes de toneladas de soja para 2014 deve superar a safra dos EUA, de 85,7

milhdes de toneladas, que esta em fase final e foi afetada pela seca.

Mato Grosso € o maior produtor nacional de soja e algodao e o segundo de
milho. O estado é destaque mundial, 0 municipio de Sorriso, por exemplo, possui a

maior area plantada de soja do mundo, equivalente a 600 mil hectares.

A implantacdo do sistema de armazenagem em propriedades podera trazer
maior lucratividade para o produtor e poder no processo de decisdo comercial. Isso
porque os grdos poderdo ser comercializados em uma época onde os pregos de

mercado estardo melhores, serd beneficiado pelo frete mais barato em um periodo



de entressafra, além de obter retorno financeiro com o aluguel do armazém. Dai

reveste-se a relevancia do presente trabalho.

Para o pesquisador, 0 presente trabalho ira contribuir na ampliacdo de seu
Know How na &rea em que pretende se especializar, agronegdcios, e também

desenvolvera habilidades de andlise financeira para execucgéo de projetos.

A pesquisa em si, servirh como base para outros estudos relacionados a esta
tematica, bem como podera contribuir para solugcdo de problemas futuros,

fornecendo subsidios para eventuais novas pesquisas nesse segmento.

4. MATERIAL E METODO
4.1 TIPO DE PESQUISA

A pesquisa € de natureza aplicada, pois a geracdo do conhecimento visa
uma aplicacéo pratica, direcionada para a solucao do problema levantado no estudo
do caso hipotético. Sua analise é feita de forma indutiva, tendo o ambiente natural

como fonte direta dos dados.

Possui uma abordagem quantitativa e foi desenvolvida tendo como
fundamento a analise de dados quantificaveis e a elaboracédo de planilhas. Segundo

Richardson (2007, p.79), a abordagem quantitativa esta preocupada em:

[...] descobrir e classificar a relag@o entre varidveis, bem como a busca de
relacdo de causalidade entre fenémenos. Objetiva a precisdo dos resultados,
evitando distor¢cdes de andlise e interpretacBes, possibilitando margem de
seguranca quanto a inferéncias.

E classificada ainda como exploratéria, de acordo com Siena (2007, p.65):

[...] a pesquisa com a finalidade exploratéria adota um embasamento
bibliografico, entrevistas com pessoas que possuem experiéncias praticas
com o0 problema pesquisado e andlise de exemplos que estimulem a
compreensao.

Adotou dois procedimentos técnicos; a pesquisa bibliografica, pois a pesquisa
possui como embasamento tedrico a analise de material ja publicado, em livros,

artigos de perioddicos e materiais disponibilizados na Internet.

Também utilizou como procedimento técnico o estudo de caso. Um
delineamento do tipo estudo de caso tem como propdsito atender aos interesses de

investigacdo profunda e exaustiva de um ou poucos objetos, possibilitando o



conhecimento amplo e detalhado do mesmo; € um estudo empirico que pesquisa um
acontecimento atual dentro do seu contexto, utilizando-se varias fontes de evidéncia
(GIL, 2007).

4.2 INSTRUMENTOS

O principal instrumento de pesquisa empregado foi a entrevista. Trata-se de
uma técnica de coleta de dados, onde o investigador se apresenta frente ao
investigado e Ihe faz perguntas com o objetivo de obter dados que interessam a
investigagdo (GIL, 2007). Ela foi aplicada a proprietarios de fazendas, como também
a gestores de orgdos ligados ao agronegdcio. As entrevistas sao do tipo guiada e
foram organizadas por pautas. A maior parte das perguntas foi feita por e-mail.
Também foram utilizados alguns indicadores de analise econdmico-financeira, como
periodo payback, taxa média de atratividade, valor presente liquido e taxa interna de

retorno. Além disso, no processo de pesquisa também foi elaborado o fluxo de caixa.

4.3 AMOSTRA

O universo da pesquisa foi composto principalmente pelos proprietarios de
fazendas produtoras de grdos. Também contém 6rgdos que atuam no segmento do
agronegoécio mato-grossense. Desta forma, a amostragem é classificada como néo

probabilistica.

5. REVISAO BIBLIOGRAFICA
5.1 CONCEITUACAO E DEFINICAO DO AGRONEGOCIO

Em 1957, John Davis e Ray Goldberg, ambos pesquisadores da Universidade
de Harvard publicaram o conceito de agronegdécio, também denominado de
agribusiness como sendo “a soma das operacdes de producdo e distribuicdo de
suprimentos agricolas, das operacbes de producdo nas unidades agricolas, do
armazenamento, processamento e distribuicdo dos produtos agricolas e itens

produzidos a partir deles”. Segundo essa conceituacdo, a agricultura ndo poderia
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continuar sendo abordada de maneira isolada dos outros agentes que atuavam na
atividade, teria que ser desenvolvida de forma sistémica, envolvendo producéo,

transformacao, distribuicdo e consumo de alimentos.

Seguindo a mesma linha de raciocinio, Batalha (1995) tem a seguinte
definicdo de agronegocio: “o conjunto das empresas produtoras de insumos,
propriedades rurais, industrias de processamento, distribuicdo e comercio nacional e

internacional de produtos agropecuarios in natura ou processados”.

Para efeitos didaticos, costuma-se dividir o agronegocio em trés niveis, 0
primeiro nivel diz respeito as atividades agropecuarias propriamente ditas,
denominado “dentro da porteira” e representa os produtores rurais de pequeno,
meédio e grande porte. Esses proprietarios podem ser tanto pessoas fisicas, como é

0 caso da propriedade em estudo, como também juridicas.

O segundo nivel, conhecido como “pré-porteira”, € composto pela industria e
comércio que fornecem insumos de base para producao rural. J4 o terceiro nivel,
“pos-porteira”, envolve todo processo de compra, transporte, beneficiamento e
comercializacdo do produto agropecuario ao consumidor final, € constituido pelos

frigorificos, industrias téxteis, supermercados e distribuidores de alimentos.

5.2 AGRONEGOCIO MATO-GROSSENSE
5.2.1 Breve histérico de sua formacéo

Inicialmente, ao longo do século XVIII, a principal atividade econdmica de
Mato Grosso era a mineracdo. Os bandeirantes oriundos da capitania de S&o
Vicente vieram ao Estado com o objetivo de capturar indios e principalmente
encontrar metais e pedras preciosas. Em 1719 povoaram a regido de Cuiaba,
notoriamente as margens do rio Coxip6. Diante do crescimento populacional da

regido, surgiu a necessidade do desenvolvimento da agropecuéria local.

Paralelamente a exploracdo do ouro, houve o desenvolvimento da economia
de subsisténcia, além do cultivo da cana-de-acucar e a atividade pecuaria. Mas de
acordo com Pereira (1995), essas duas ultimas atividades ndo conseguiram alcancar

um nivel de producdo satisfatorio para conquistar outros mercados nacionais e
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internacionais, diferentemente do ouro e diamante que eram os Unicos produtos de
exportacdo de Mato Grosso na época. Dois fatores sdo apontados como principais
entraves para o desenvolvimento da pecuaria e cana-de-agucar na regiao; o primeiro
refere-se a forca itinerante de trabalho, consequéncia da intensa procura de novas
jazidas de ouro. O segundo fator limitante era a ado¢do de técnicas operacionais
rudimentares e a auséncia de inovacdes tecnoldgicas nos processos produtivos
(PEREIRA, 1995).

Quanto as atividades de subsisténcia, os principais cultivares no periodo
colonial de Mato Grosso eram: milho, feijdo, mandioca e abdbora. De acordo com
Volpato (1987), “A agricultura de subsisténcia organizava-se através da utilizacdo do
escravo e do indio. A técnica desenvolvida era bastante rudimentar e, em grande

parte, fornecida pelo silvicola”.

Diante do relato, fica evidente que a agricultura de subsisténcia passava pelas
mesmas dificuldades enfrentadas pelas outras duas atividades ja mencionadas.
Logo apo6s o declinio do ciclo do ouro, por volta do século XIX, aquelas provincias
que se formaram foram ficando isoladas. Somente durante a Guerra do Paraguai
gue o Governo Federal demonstrou mais atencéo pelas regides de fronteira. Uma
nova fase desenvolvimentista surgiu juntamente com as politicas de interiorizacédo,
durante os anos 40 e 50 do século XX e de integracdo nacional, ja nos anos 70,
cujos lemas eram ‘“integrar para n&do entregar’ e “‘uma terra sem homens para
homens sem terra”. Esta politica incentivou muitos projetos agropecuarios e de

extrativismo na regido de Mato Grosso.

Como se observa na tabela 01, o Estado teve um grande crescimento
demografico neste periodo, reflexo do grande fluxo migratério, principalmente de
sulistas que passaram a ocupar a por¢cdo mais ao norte, hoje a regido mais

produtora de gréos do estado.
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Microrregides

Populagio Total

Taxa de Crescimento { % a.a.)

1970 1.980 1.991 2.000 1970/1980 | 1980/1991 | 199172000
Alta Floresta 1.287 23011 BE6.229 89248 334 12,8 0,5
Alto Araguaia 13437 17.888 22007 24117 28 1.9 1,0
Alte Guaporé 5.095 18738 48,250 B0 663 83 8.8 26
Alte Pantanal 75.186 824941 117.037 123141 1.0 3,2 0.6
Alto Paraguai 25187 34 6524 43407 30512 3z 2.1 -3,8
Alto Teles Pires 7.028 19,069 50 643 101 610 105 9.3 8.0
Arinos 2911 22.281 48842 67 447 226 T4 37
Aripuanid 1405 15.888 70949 96.983 2748 146 3.5
Canarana 12.099 34478 B5 904 79.086 11,0 6,1 2.0
Colider 1.702 26.004 138 683 129325 N3 164 -0,8
Cuiaba 145 046 314,045 601 449 740 648 8.0 E,1 23
Jauru 39 064 107.145 112.083 106 358 106 04 -0,
Médio Araguaia 11.183 43 B80T 54 371 B1.073 148 2.0 1.3
Morte Araguaia 10.094 27 602 57 535 B7.2651 106 F.9 47
Paranatinga 7.840 23.273 27524 28591 1.5 1.7 03
Parecis 3.055 10.235 32.1456 B1.771 1249 11,0 1.5
Primavera do Leste 10956 12.8349 18.507 56.959 16 34 13,3
Rondonépolis 114,222 139 663 187 068 223741 20 2.7 2.0
Rosario do Deste 266894 28374 20.563 31.347 05 07 0,3
Sinop 3. 658 23.858 74186 131445 207 108 f,5
Tangara da Serra 24 840 54.940 73854 112.086 8.3 2.7 4.7
Tesouro 53 GBA 52628 GO ATT 54142 -0.2 1.3 -1.3
Total 5598.879 1.134.230 2.022524| 2.498.150 6,6 54 24

Tabela 01 - Populacéo e Taxa de Crescimento Demografico por Microrregides no

Estado de Mato Grosso (1970 — 2000)

Fonte: IBGE, Censos Demograficos de 1970, 1980, 1991, 2000 e contagem de 1996.
Tabulac¢des especiais, NEPO/UNICAMP, 2000.

5.2.2 Principais produtos agropecudrios de MT

Devido sua vasta e heterogénea area, Mato Grosso possui uma vocacao

natural para desenvolver sua agropecuaria. Os principais produtos de sua agricultura

sdo: algodao, soja e milho.

A producédo de algoddo € a maior do pais. Segundo estimativas do IMEA, a

safra 2010/2011 ficou em torno de 56% maior que a anterior. Ja na safra 2011/2012,

a producao ficou em torno de 2,2 milhdes. As duas maiores area produtores do

estado sdo o Sudeste e o Centro Sul.

O milho, outro cultivo de grande representacdo na economia mato-grossense,

também vem possuindo um 6timo desempenho nos dltimos anos. Segundo Piccoli

(2011), diretor financeiro da APROSOJA e produtor de graos na regiao de Sorriso,

“‘Nos ultimos anos o produtor tem se profissionalizado dentro da atividade,
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gerenciando melhor os seus custos e tendo mais seguranca na hora da tomada de

decisdo de qual o melhor momento para comercializar a produgéo.”.

Segundo Silveira (2011), presidente da APROSOJA, a principal justificativa
para este crescimento € o bom preco de mercado, pois a rentabilidade permite que o

produtor possa fazer novos investimentos em sua lavoura.

A soja, principal produto cultivado no estado, recebeu maior atencdo apos a
década de 60, ela comecou a ser cultivada no sul do pais, substituindo aos poucos
parte da producéo de trigo e servindo de base para alimentagdo de aves e suinos

gue ali comecavam a serem criados em larga escala.

Em Mato Grosso, seu cultivo foi iniciado a partir da década de 70,
paralelamente aos programas politicos ja citados, que visavam promover a
integracdo nacional. Dois fatores sdo de extrema relevancia ao se analisar o rapido
crescimento deste cultivo em Mato Grosso; primeiro, a explosao do preco da soja no
mercado mundial, fator que despertou o interesse de produtores e até mesmo do
Governo, segundo, o escoamento da safra brasileira ocorre no periodo entressafra
americana, periodo em que 0s precos apresentam as maiores cotacdes (EMBRAPA
SOJA, 2011).

Mato Grosso € o maior produtor de soja do pais, segundo estimativas
divulgadas pelo IMEA, a safra 2011/2012 alcan¢ou mais de 21 milhdes de toneladas,
producdo que vem apresentando um bom crescimento nas Ultimas safras, conforme

se observa na tabela 02, abaixo:

Regities da Imea Participagdo Produgdo Produgdo Produgdo Produgdo Produgdo Média Vi:xriagﬁo

% 07/08 08/09 09/10 10/11 11/12* Anual Quinquenal
Noroeste 3,92% B00.866 615.240 757.070 806.328 805.931 0,0% 0,6%
Morte 0,60% 96.996 88.596 131.614 124.062 130.265 5,0% 34,3%
Nordeste 10,82% 1.352.508 1.549.273 1.501.640 2,225.445 2.387.950 7.3% 76,6%
Médio-Norte 41,74% 7.346.670 7.203.120 7.714.740 8.584.226 8.754.551 2,0% 19,2%
Oeste 13,66% 2.714.522 2.762.861 2.711.064 2.808.546 2.884.670 2,7% 6,3%
Centro-Sul 6,35% 1.275.635 1.158.270 1.178.119 1.305.506 1.305.343 0,0% 2,0%
Sudeste 22,91% 4.070.626 4.029.475 4.420.446 4.712.268 4,774,628 1,3% 17,3%
Mato Grosso 100% 17.661.823 17.406.835 18.814.693 20.566.781 21.042.793 2,3% 19,1%

Tabela 02 — Estimativa de Producéo da Soja em Mato Grosso. Unidade: Toneladas
Fonte: IMEA, 2011.
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Além do bom desempenho na agricultura, a pecuaria mato-grossense
também possui destaque nacional, sendo o maior rebanho bovino do pais. Conforme
ja mencionado anteriormente, a atividade comecou a ser desenvolvida no estado na
época em que os bandeirantes desbravaram a regido a procura de indios e metais
preciosos. Apdés o aprimoramento das técnicas de manejo e investimento em
tecnologia de pastagem, Mato Grosso foi ganhando espaco no cenario nacional e

mundial.
5.3 LOGISTICA DO AGRONEGOCIO

Utilizado primeiramente em contextos militares, cujo objetivo era levar suporte
as tropas de soldados, com o fornecimento de alimentos, suprimentos de artilharia,
alojamento e materiais de urgéncia médica, o termo logistica, que possui derivacao
da palavra logistique (derivada do termo francés loger — aquartelar soldados), foi
introduzido no contexto civil, referindo-se a funcdo de planejar, controlar a
movimentacgao e estocagem de produtos (bens e servigos) e pessoas, tanto no setor
publico quanto privado (BATALHA, 2007).

Criada primeiramente para atender uma demanda mais especifica, a logistica
se desenvolveu e hoje ela estd presente em praticamente todas as atividades de
nosso dia-a-dia, desde os servicos de atendimento médico emergencial, passando
pela entrega de correspondéncia e coleta de lixo urbano, até mesmo na proviséo de

sangue em bancos de sangue de hospitais.

Em uma organizacéo, a funcdo logistica possui diversas classificacdes, tais
como: logistica empresarial, logistica integrada, distribuicdo fisica, gestdo de
materiais, gestdo de transportes e gestdo de cadeias de suprimentos. Como esta

tematica ndao é o foco central do trabalho, ndo detalharemos cada uma delas.

Devido a dindmica que as cadeias do agronegdécio possuem; a logistica
agroindustrial, que fara o elo entre os centros de producdo e o mercado, é de suma
importancia para que os consumidores obtenham os produtos agropecuarios onde e
quando quiserem, e nas condi¢cdes desejadas. Como cada regido brasileira é
especializada em produzir determinado produto, a fungéo logistica fica encarregada
de transportar, estocar e comercializar estes bens em outras regides que nao

possuem tanta aptiddo para produzi-los. Por exemplo, a maca, que é

predominantemente produzida na Regido Sul do Pais, posteriormente é
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comercializada em outros estados brasileiros que ndo possuem condi¢des climéticas
favoraveis para o cultivo da fruta. Sem o desenvolvimento da logistica, esta limitacdo
climatica forcaria a populacdo regional e consumir somente aqueles produtos que

tivessem maiores condi¢des de cultivo em sua localidade.

Antes de o produto agropecuério chegar ao mercado, consumidor final, ele
passard por um longo processo logistico; antes do processo de producgéo
(suprimento de matérias-primas), durante o processo de producdo (controle na
movimentacdo de materiais de uma estacdo de trabalho para outra) e apos o
processo de producdo (distribuicdo do produto final e suporte ao cliente apds a
venda). Durante este processo, visando otimizar os custos, profissionais de logistica
precisam decidir como e onde matérias-primas, produtos semi-acabados e produtos

finais devem ser adquiridos, movimentados e estocados (BATALHA, 2007).
5.3.1 Transporte de produtos agropecudrios no Brasil

Conforme ja mencionado anteriormente, alguns produtos ndo sdo produzidos
em todo pais, sdo cultivados apenas em algumas regifes especificas. O transporte
tera a funcdo de agregar valor de lugar ao produto, visto que varios produtos nao
sdo consumidos no mesmo local que s&o produzidos. Para Batalha (2007), um
sistema de transporte eficiente contribui para gerar maior competicdo, economia de

escala e reducao de precos.

No Brasil, o transporte tem sido uma barreira para o desenvolvimento do
agronegocio, devido aos custos que ele representa na producdo. Em segmentos que
trabalham com commaodities, milho e soja, por exemplo, como é o caso da hipotética
propriedade em estudo, estes custos podem ser mais elevados, devido a grande
dependéncia que o setor possui em utilizar o transporte, predominantemente o

rodoviario.

Alguns fatores devem ser levados em consideracdo ao se escolher os tipos
de transportes a serem utilizados no deslocamento de produtos de origem rural, 0s
principais sdo: peso e volume do produto; dimensbes das unidades da carga;
perecibilidade; fragilidade; e periculosidade. Apdés uma analise destes itens, o
sistema de transporte devera ser escolhido pelo produtor, Batalha (2007) define
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sistema de transporte como “o conjunto de pessoas, instalagbes e recursos que

juntos geram a capacidade de movimento de carga e de pessoas na economia”.

Segundo pesquisa no portal da FIESP (Federacdo das Industrias de S&o
Paulo) e com base em outras fontes, basicamente, o sistema de transporte possui
cinco modais, séo eles: ferroviario, hidroviario, rodoviario, dutoviario e aéreo. Segue

abaixo uma breve caracterizagédo de cada modal:

- ferroviario: ideal para o transporte de cargas grandes e que percorram grandes
distancias, entretanto, € um transporte lento e possui baixa razdo valor-densidade e
baixa razao valor-volume;

- rodoviario: sistema de transporte predominante no Brasil, aquele que oferece
maior flexibilidade, permite a movimentacao a curta distancia de produtos com alto
valor agregado e pode operar em varios tipos de estrada, entretanto, possui um
grande custo de manutencao;

- hidroviério: via fluvial ou maritima, o sistema hidroviario € o principal modal para
transportar cargas em volumes substanciais, principalmente produtos com baixo
valor-peso. E o meio de transporte mais utilizado no comércio internacional, devido
sua economia de escala;

7

- dutoviario: € eficiente para movimentar produtos em estado liquido ou gasoso
através de grandes distancias. Possui 0 menor custo entre os modais, mas tem
pouca flexibilidade; e

- aéreo: oferece transporte muito rapido, no entanto possui 0os custos mais elevados.
Sua utilizacdo € mais notéria no transporte de produtos que possuem um alto valor-
peso ou que necessitam serem comercializados em curto prazo, produtos com alta
perecibilidade, por exemplo.

No Brasil, o modal mais utilizado é rodoviario, sendo que ndo é o mais
indicado para o transporte de cargas com baixo valor agregado e que percorram
grandes distancias, como é o caso das commodities agricolas. Diferentemente, nos
EUA, um pais que assim como o0 nosso também possui grande extensdo territorial e
€ grande produtor de grdos, sua matriz de transporte é caracterizada pela grande
utilizacao de ferrovias e hidrovias. Na figura a seguir, ha a comparacao da malha
ferroviaria norte americana com a brasileira, percebe-se a grande discrepancia que
existe entre 0s dois paises. Vale ressaltar que o EUA é o maior produtor de soja do
mundo e o baixo custo de transporte em sua producdo o torna mais competitivo no

mercado mundial do gréo.
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Figura 01 — Sistema Ferroviéario Brasil x EUA
Fonte: ANTT (Agéncia Nacional de Transportes Terrestres) / COPPE/UFRJ, adaptado pelo autor.

O grande volume da producédo de soja € exportado, China e Europa sao os
destinos, mas para que chegue até esses mercados, ela ter4 que ser transportada
até os portos, a questao problema é que as regibes mais produtoras do pais se
localizam distantes dos principais portos, como € o caso do municipio de Sorriso,
maior produtor de soja a nivel mundial, mas fica distante 2.171 km do Porto de
Santos e 2.179 km do Porto de Paranagua, como consequéncia, os produtores da
regido acabam sendo prejudicados por um frete de elevado custo e se deparam com
uma safra que poderia ser mais lucrativa se o pais tivesse uma estrutura ferroviaria
gue atendesse a demanda da producao nacional. O mapa a seguir retrata muito bem
a situacdo mencionada, observem que Mato Grosso, maior produtor nacional de soja
e algodao, e o segundo de milho, localiza-se justamente na regido geografica onde

0s custos de transporte até os portos sao 0s mais elevados do pais.
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Figura 02 — Custos de Frete de Gréos até o Porto Mais Proximo
Fonte: Aprosoja e Agroconsult, 2011.

Além da pouca predominancia do modal ja abordado, o ferroviario, no
transporte de produtos agricolas, principalmente de commodities, o pais pouco
explora suas hidrovias. Segundo Caixeta Filho (2001), “a principal razdo de o Brasil
nao ter um sistema hidroviario que venha a solucionar o problema de transporte, a
exemplo do que acontece nos EUA, reside no fato de que ndo héa rios navegaveis
que desemboquem no oceano”. Alguns rios brasileiros ndo sdo totalmente
navegaveis e necessitam de grandes investimentos para solucionar o problema,
atualmente existem varios estudos que visam explorar novas rotas de escoamento

de graos por rios da regido norte do pais.

Vale a pena frisar que o ideal ndo é um pais adotar somente um modal para
sua matriz de transportes, a intermodalidade deve ser levada em consideracao e
pode ser economicamente desejavel. Os produtos agricolas podem ser
transportados por mais de um modal até chegarem ao destino final, aproveitando-se

das vantagens quantitativas e qualitativas que cada meio de transporte possui.
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5.3.2 Perspectivas para o transporte agricola em Mato Grosso

O agronegocio brasileiro de certa forma é bipolar, ao mesmo tempo em que
possui dados de crescimento fantasticos, enfrenta graves problemas estruturais. Por
conta da distancia que possui dos portos, Mato Grosso € o0 estado que mais sofre

com os entraves de infraestrutura no sistema logistico.

Objetivando minimizar estes empecilhos, em 2009 foi criado o Movimento
Pro-Logistica, coordenado pela APROSOJA/MT e composto por outros 6rgdos do
Estado. Seus principais objetivos sao:

- reduzir a porcentagem de custo médio anual de transporte sobre preco da soja
para as quatro principais regiées do estado;

- incentivar o uso da soja como matéria-prima de biodiesel visando a reducdo de
custos operacionais e de frete; e

- fomentar estudos de modo a viabilizar uma solucédo de reducdo de custo de 6leo
diesel para a cultura da soja em Mato Grosso.

O movimento pleiteia, junto ao poder publico, os seguintes projetos de modais

logisticos:

- hidrovia Teles Pires — Tapajos;

- hidrovia do Tocantins;

- hidrovia do Araguaia;

- Ferrovia de Integracdo Centro-Oeste;

- Ferronorte (Até Cuiaba);

- Ferrovia Norte Sul;

- BR 163 — MT/PA,;

- BR 158 — MT;

- BR 364 — MT;

- pavimentacéo da MT 255 (Trecho Campo Novo do Parecis — Sapezal); e

- construcao da BR 242 (Trecho ligando Sorriso a Ribeirdo Cascalheira).

A Ferrovia de Integracdo Centro-Oeste (Fico) merece uma atencdo especial,
pois terd uma extensdo de 1.040 km e ligard o municipio de Campinorte/GO até

Lucas do Rio Verde/MT, ou seja, a hipotética unidade em estudo podera ser
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beneficiada por um frete de menor custo. Esta obra esta no orcamento do Programa
de Aceleracdo do Crescimento (PAC) do Governo Federal e sua conclusdo € muito
aguardada pelos produtores do Médio-Norte mato-grossense. Ja 0s projetos de

hidrovias ainda estdo em fase de estudos.

5.4 ARMAZENAGEM

Sendo uma das fun¢Bes mais importantes da logistica, a armazenagem pode
representar entre 12 e 40% dos custos totais do sistema logistico (BALLOU, 2010).
Diante dos elevados Onus que esta funcdo pode significar para os custos de
producéo, fica evidente a necessidade de ela ser gerenciada da melhor forma
possivel, visando sempre o atendimento da demanda, e paralelamente buscando

otimizar os custos.

De acordo com Gomes (2011, p. 37):

A armazenagem esta diretamente relacionada com a localizagdo das
instalacdes, ou seja, de acordo com a localizagdo das fontes de matérias-
primas, do mercado e das vias de acesso (rodovias, ferrovias, portos, dutos,
etc.), haverd necessidade de maior ou menor quantidade de centros de
armazenagem ou distribuicéo.

O processo de armazenagem, que também pode ser denominado de
“transporte a zero km/h”, ocorrera durante os nés da rede logistica e agregara valor
de tempo ao produto. Batalha (2007) define que o sistema de armazenagem busca:
coordenar suprimento e demanda, reduzir custos de producao e transporte, apoiar a
producdo e a area de marketing. O mesmo autor classifica 0s seguintes tipos de

estoque:

- estoque ciclico (ou estoque regular): corresponde ao estoque mantido para
atender a demanda durante o tempo entre ressuprimentos sucessivos (reposicéo de
estoque);

- estoque de seguranca: corresponde a uma protecao para evitar falta durante o
periodo de ressuprimento, devido a variabilidade da demanda e/ou do fornecimento;

- estoque em transito: corresponde ao estoque em viagem ou parado nos veiculos
de transporte a espera de embarque ou descarregamento; e

- estoque para especulagéo e sazonal: corresponde ao estoque de produtos que
espera por um preco melhor de venda, ou quando sua demanda é sazonal.
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Este ultimo tipo de estoque, especificamente o de especulacado, € o tipo que
sera estudado neste trabalho, visto que um dos principais objetivos dos agricultores
ao investirem em armazenagem € a possibilidade de poder negociar seus produtos

guando o preco de mercado proporcionar melhor margem de lucro.

Dentre os custos relacionados a manutencdo de estoques, Batalha (2007)

ressalta cinco principais, que sao:

- custo de capital: refere-se ao custo de oportunidade de capital, que leva em
consideracao o retorno exigido sobre o patriménio e a quantia que a empresa deve
pagar em sua divida;

- custo de obsolescéncia: perda de valor do produto estocado, devido ao menor
valor de mercado ou a qualidade deteriorada do produto com o passar do tempo;

- custo de armazenagem: custo de permanéncia nas instalagdes de armazenagem,
sem considerar o custo de manuseio dos produtos;

- custo de falta de estoque: em geral, quando ha falta do produto ou atraso em

atender a demanda por deficiéncia no controle de estoque, podem ocorrer
penalidades para a lucratividade da empresa, como a reducéo do preco de venda ou
até mesmo a perda de clientes, por conta da insatisfacdo com a demora de entrega;

- custos diversos: outros custos estdo também presentes no custo total de
estoque, tais como impostos, seguro contra roubos e danos e outros.

Quando a andlise de investimento para implantacdo do sistema de
armazenagem foi feita, todos estes custos foram levados em considerados de

acordo com as peculiaridades da armazenagem de graos (milho e soja).

5.4.1 Armazenagem de graos

7

O processo de armazenamento € uma das principais etapas na cadeia
produtiva de grdos, envolve muitas operacdes e depende de equipamentos
especificos e grandes estruturas. Além da questao de infraestrutura, este processo
exige profissionais capacitados que saibam controlar todo o processo, desde o
recebimento do gréo até sua expedicdo em uma unidade armazenadora. Como a
armazenagem de grande escala depende de equipamentos com elevado custo de
implantacdo, um bom profissional que opera nesta area necessita maximizar a
capacidade de processamento, operar com 0 minimo de custo operacional e buscar

a melhor qualidade possivel do produto final.
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Antes que o gréo seja efetivamente armazenado, existem algumas etapas que
preparam o produto, cujo objetivo € garantir a qualidade durante o periodo que ele
ficara no armazém. Basicamente, segundo Bragatto e Barrella (2001), sdo duas

etapas:
- pré-limpeza: consiste na retirada de impurezas existentes na massa de graos; e

- secagem convencional: os gréos sdo submetidos a correntes de ar aquecido por
geradores de calor (fornalhas), nos mais diversos tipos de secadores mecanicos,
sejam de coluna, intermitentes, concorrentes, contracorrentes, mistos, de fluxo

continuo e estaticos.

Logo abaixo, a Figura 03 apresenta uma representacdo desse processo, mas
vale a pena ressaltar que se trata de um modelo simplificado, sendo que em alguns
sistemas mais modernos, outras etapas sao inseridas nesta fase de preparacdao do

grao.

Produto Umido
e Limpo

Produto Seco e

Sujo +

Produto Umido ’I Pré-Limpeza ’I Secador

e Sujo | *
Produto Seco e " Armazenagem
Limpao "

Figura 03 — Processo de Armazenagem Utilizando o Sistema de Secagem Convencional
Fonte: Bragatto e Barrella (2001).

Logo apds esse processo que ira preparar o grédo para ser armazenado; por
meio de correias transportadoras, o produto sera encaminhado ao armazém. Mesmo
apos seu condicionamento na unidade armazenadora, alguns processos Sao
necessarios para manter o padrao de qualidade de gréo. Observe logo a seguir as

principais operacoes:
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Operacdes Definicéo
Durante
Armazenamento

Movimento forcado de ar através da massa de graos, objetivando a
diminuicdo e uniformizacdo da temperatura, propiciando condi¢fes
Aeracéao favoraveis para a conservacdo da qualidade durante o tempo de
armazenamento, pois impede a migracdo da umidade e a formacao de
bolsas de calor;

Transilagem Trata-se da movimentacdo da massa de graos, propiciando a
uniformizacao e a diminuicdo da temperatura;

Conjunto de sensores distribuidos simetricamente no interior de um
Termometria silo ou graneleiro, objetivando a medicdo periddica da temperatura da
massa de gréos;

Objetiva prevenir o aparecimento de insetos ou elimina-los quando

Tratamento constatados. Como outras operac¢des, o acompanhamento

Fitossanitério sistemético do produto leva a um controle eficiente ainda no inicio da
infestacgéo;

Higienizagéo Evita a formagéo de focos de infestacdo de insetos e roedores.

do Armazém

Quadro 01 - Principais Operac6es Durante o Armazenamento
Fonte: Bragatto e Barrella (2001), adaptado pelo autor.

O processo de armazenagem deve ser encarado como parte fundamental da
cadeia produtiva de graos e ndo como uma simples etapa coadjuvante. Durante o
processo de pdés-colheita, existem perdas qualitativas e quantitativas, grande parte
da producéo € perdida nessa fase; principalmente devido ao alto teor de umidade do
grdo; uma colheita inadequada e ao modal de transporte rodoviario, ja que
numerosa quantia de grados cai das carretas durante o trajeto da unidade de
producdo até os portos.

O Brasil possui mais perdas durante a pés-colheita se comparado a outros
paises produtores, este fato se deve principalmente ao clima tropical que o pais
possui, clima este que favorece a proliferacao de insetos e fungos durante o periodo

de armazenagem.

Com o objetivo de evitar tamanha perda de producgéo, algumas ag¢fes sao
indicadas, tais como: limpeza e preparo da unidade armazenadora, eliminando todas
as sobras de graos, detritos e restos de embalagens. Esta limpeza deve ser feita
dentro dos armazéns e silos, dos equipamentos, bem como da area externa (retirada
dos matos, entulhos e sucatas). Apds a limpeza, proceder a pulverizagcdo dos pisos,

paredes, equipamentos, escadas, elevadores e patio de movimentac&o. Pulverizar
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com inseticidas proprios para exterminar os insetos e larvas remanescentes e criar

barreiras internas e externas de prevencdo (RURALNEWS, 2011)
5.4.2 Certificacdo de armazéns

Conforme exposto acima, o processo de armazenagem, se nédo executado de
forma satisfatéria, pode gerar prejuizos qualitativos e quantitativos. Com o aumento
constante da competitividade do agribusiness mundial, as exigéncias de padrdes de

qualidade dos produtos agropecuarios estdo cada vez mais rigorosas.

Com o intuito de atender a esta exigéncia do mercado, foi criado o Sistema
Nacional de Certificacdo de Unidades Armazenadoras, regulamentado pelo Decreto
n° 3.855, de 03/07/2001. Ja em 12 em 2010, o MAPA aprovou a Instru¢cdo Normativa
n® 41, que estabeleceu os requisitos técnicos que o armazém deve atender para ser
certificado por um Organismo de Cerificacdo de Produto (OCP), acreditado pelo
Inmetro, agéncia executiva do Governo Federal, que € responsavel pela gestdo do
Sistema Brasileiro de Avaliagdo da Conformidade (SBAC) (MAPA, 2010).

A certificacdo de uma unidade armazenadora estd pautada nos seguintes

pilares:

- 0S requisitos técnicos operacionais;
- a capacitacdo da mao-de-obra que trabalha nos armazéns; e

- documentacdo que comprova o manejo adotado pelo armazenador.

A certificacdo é obrigatéria para as pessoas juridicas que prestam servicos
remunerados de armazenagem de produtos a terceiros, inclusive ao Governo
Federal, armazenando os estoques publicos. Entretanto, é possivel a certificacdo
voluntaria para aquelas estruturas armazenadoras que ndo se enquadram como
prestadoras de servigcos para terceiros (CONAB, 2007). A unidade produtora em
estudo ja possui um armazém, mas sua adequacédo para receber a certificacdo nédo
seria viavel, aléem disso, ela armazena somente a producdo propria, ndo estocando
produtos de terceiros. Entretanto, com 0 novo sistema de armazenagem, ela
comecgara a estocar grados de terceiros, cobrando aluguel por saca estocada e
possivelmente  mudara seu enquadramento para Pessoa  Juridica.
Consequentemente ela tera que se adequar de acordo com as especificacbes

técnicas exigidas.
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O processo de certificacdo das unidades armazenadoras tem como principal
objetivo fortalecer a relacdo do setor armazenador com o setor produtivo e a
sociedade, aumentando o profissionalismo do setor e, sobretudo, reduzindo as
perdas que ocorrem durante o processo de armazenamento (MAPA, 2009). Em
Mato Grosso, o OCP responsavel pela certificacdo de armazéns € o Nuacleo de
Tecnologia em Armazenagem (NTA) da UFMT, a Universidade Federal de Mato
Grosso e as Universidades Federais de Pelotas-RS e Vigcosa- MG foram as Unicas
credenciadas pelo MAPA para formar auditores técnicos para certificacdo de

unidades armazenadoras.
5.4.3 Tipos de armazéns

De maneira simplificada, existem dois tipos genéricos de armazéns de graos
a granel, silos elevados e silos horizontais. Os silos elevados sdo os depdsitos cuja
altura € maior que o didmetro. Os silos horizontais ou armazéns graneleiros tém
altura menor que a base e sdo denominados horizontais (D’ARCE, 2004). Na
fazenda em estudo o armazém existente € do tipo elevado, ja o novo sistema de
armazenagem que sera analisado utiliza um armazém graneleiro, que detém uma

tecnologia mais atual.

Para subsidiar o poder de deciséo sobre o melhor sistema de armazenagem,
D’arce (2004) elenca os principais parametros a seguir:

- tipo de produto a ser armazenado;
- fatores técnicos e econdmicos;

- custo de instalacao e operacgéo;

- finalidade a que se destina; e

- localizacéo.

Em seguida, D’arce (2004) demonstra as vantagens e desvantagens em
implantar um silo metalico ou um armazém graneleiro. Existem outros tipos de
armazéns, mas focaremos apenas nestes dois modelos, ja que sdo 0s mais

utilizados na armazenagem de soja e milho.
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Silos metélicos:

Vantagens Desvantagens
Fundacdes mais simples e baratas; Possivel infiltracédo de agua;
Custo por tonelada inferior ao silo de concreto; e Possibilidade de vazamento de gases durante
0 expurgo;
Células de capacidade média permitindo maior Transmisséo de calor ambiente para dentro da
flexibilidade operacional. célula, podendo ocorrer condensagdes; e
Maior custo de instalagdo que os graneleiros.

Quadro 02 — Vantagens e Desvantagens do Silo Metalico
Fonte: D’arce (2004), adaptado pelo autor.

Armazém graneleiro:

Vantagens Desvantagens
Baixo custo por tonelada instalada; Pequena versatilidade na movimentacéo de
graos;
Rapidez de execucao; e Pequeno nimero de células;
Grande capacidade em pequeno espago. Grande possibilidade de infiltracdo d’agua;
Possibilidade de ocorrer dificuldade de
aeragao.

Quadro 03 — Vantagens e Desvantagens do Armazém Graneleiro
Fonte: D’arce (2004), adaptado pelo autor.

5.4.4 Capacidade estatica de armazenagem

Conforme ja demonstrado ao longo do trabalho, a producéo agricola brasileira
estd em franco desenvolvimento nos ultimos anos. Quando se trata da producao de

graos, o crescimento € ainda mais expressivo.

Entretanto, devido a diversos fatores, o agronegécio brasileiro dificilmente
opera de acordo com um sistema eficiente de just-in-time, especialmente na cadeia
produtiva de soja e milho, jA que o fluxo (unidade produtora) =» (zonas

consumidoras e portos) ndo ocorre de maneira direta e sem etapas intermediarias.

Capacidade estatica de armazenagem refere-se a disponibilidade de espaco
de estocagem nos armazéns num determinado momento. Seria a capacidade ociosa

das unidades armazenadoras num determinado periodo.
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No Brasil, segundo a CONAB (2010), o pais possui a seguinte distribuicdo da
capacidade estética: 35,78% da capacidade correspondem a zona rural, a urbana
44,23% e as regides portuarias 6,28%. Apenas 13,71% dos armazéns estdo
localizados nas fazendas, ja em outros paises produtores de gréos, o percentual de
armazéns nas unidades produtoras é maior, entretanto, existe uma tendéncia do
percentual dos armazéns localizados nas fazendas aumentar no Brasil, ja que
continuamente os produtores estdo atentando para a importancia de se investir em

armazéns.

Infelizmente, o aumento da capacidade estatica de hoje ndo vem
acompanhando o crescimento da producdo de graos, consequentemente acaba
ocasionando problemas de logistica no processo produtivo, principalmente no caso
do milho, ja que sua comercializacdo ocorre de maneira mais lenta que da soja. No
grafico a seguir € possivel analisar o crescimento da producdo em paralelo com o
crescimento da capacidade estatica de armazenagem do Brasil, fica evidente o

déficit que o pais possui.
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Figura 04 — Evolucgéo da Producéo de Gréos e da Capacidade Estatica de Armazenamento
Fonte: IEA (2011), elaborado a partir de dados da CONAB.

Em Mato Grosso, onde a producdo de grdos é destaque nacional, a
capacidade estatica € a segunda maior do pais, com 27.126.061 t, estando apenas
cerca de 700.000 t atras do estado do Parana (CONAB, 2011).
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Logo a seguir, o gréfico demonstra os vinte municipios que possuem as
maiores capacidades estaticas no estado, 0 municipio de Sorriso ocupa 0 primeiro

lugar, reflexo de sua alta producéo de gréos.
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Campo Nova do Parecis

Figura 05 — Distribuicdo da Capacidade Estatica em Mato Grosso (t)
Fonte: Elaborado pelo autor com base em dados da CONAB (2011).

5.5 ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA

Ao realizar-se um projeto de investimento, de imediato, a andlise da
viabilidade econdmico-financeira devera ser feita. Para o SEBRAE/RS (2011), “o
Estudo de Viabilidade Econémico e Financeiro (EVEF) tem como objetivo avaliar o
plano de investimento a ser realizado, demonstrando a viabilidade ou inviabilidade

do projeto”.

Para fazer-se um estudo de viabilidade precisa-se conhecer muito bem a
atividade que se pretende implantar. Isto ndo significa que seria necessario
encontrar um especialista. Precisa-se € pensar previamente sobre o0s varios
aspectos que envolvem a atividade que queremos fazer. Com isso, aumenta-se a
possibilidade de éxito do nosso projeto e evitamos uma grande quantidade de
problemas que podem surgir no futuro (KRAYCHETE, 1997). Diante desta

afirmativa, a importancia de se explorar todos os aspectos da producéo de gréos é
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reafirmada, jA& que € um segmento que possui varias abordagens técnicas, néo

rotineiras para quem ndo possui conhecimento especifico na area.

Para Blatt (2001), a andlise financeira utiliza a informacdo contida nos
demonstrativos financeiros ou contabeis da entidade, sendo os indicadores
financeiros as ferramentas geralmente utilizadas para essa analise. No entanto,
segundo Helfert (2000), a maioria das analises econdmico-financeiras deve usar
uma combinacdo de medidas priméarias e secundarias para ser eficiente; raramente
uma situacdo exigira apenas uma Unica medida ou indicador, visto que todos os

indices estao, até certo ponto, limitados.
5.5.1 Fluxo de caixa

Sendo considerado por muitos como 0 sangue da empresa, o fluxo de caixa
requer maxima atencdo do gestor, tanto por conta dos aspectos financeiros como
também por ele levar suporte ao processo de tomada de decisdes estratégicas.
Infelizmente alguns empresarios, principalmente de pequeno porte, ndo dédo a

devida atencao a esta ferramenta simples e eficiente.

O fluxo de caixa registra de forma sintetizada todo movimento de entrada e
saida de caixa durante determinado periodo. Kassai (2000) destaca que 0 sucesso
nos resultados de um investimento é bastante dependente do rigor e confiabilidade

com que os fluxos de caixas séo estimados.

Como se trata de uma ferramenta de facil utilizacdo, sem ser necessario
demasiado conhecimento técnico na area financeira, o fluxo de caixa € adotado por
muitos gestores rurais, ja que €é um método que considera basicamente
recebimentos e pagamentos. Mesmo sendo basico, proporciona uma visdo holistica

do negocio, conforme se observa logo a seguir:
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Verificarsea

empresa esta
trabalhando

comaperto ou

folga financeira.

Verificar se 0s
Tecursos
financeiros sdo
suficientes para
tocar o negécio.

Objetivosdo Fluxo de Caixa

Avaliara
capacidade de .
pagamentos Planejar
antes de melhores
assumir politicas de
COMPromissos. prazos de
pagamentos e
recebimentos.

Avaliarse o
recebimento de
vendas é
suficiente para
cobriros gastos
do periodo.

Avaliaro
momento mais
favoravel para
realizar
promogdes de
vendas para
fazercaixa.

Avaliaro melhor
momento para
efetuaras
reposicoes de
estoque

Fonte: Centro de Estudos e Pesquisas de Administra¢céo Municipal/SP (2011).

Figura 06 — Principais Objetivos do Fluxo de Caixa

Logo apoOs a estruturacdo do fluxo de caixa, as ferramentas de andlise de

investimento que serdo apresentadas a seguir deverao ser utilizadas.

5.5.2 Indicadores de investimento

Ao se fazer a andlise da viabilidade econémico-financeira, alguns indicadores

precisam ser considerados, pois eles irdo subsidiar o processo de tomada de

decisdo. Varios indicadores sao utilizados no mercado, entretanto, na pesquisa

somente dois serdo abordados. Logo a seguir estes indicadores serdo expostos.

5.5.3 Payback

O payback é o periodo de recuperagdo de um investimento e consiste na

identificacdo do prazo em que o montante do dispéndio de capital efetuado seja

recuperado por meio de fluxos liquidos de caixa gerados pelo investimento (KASSAI,

2000). Ou seja, é o periodo de retorno dos investimentos no projeto.
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Logo a seguir, sera apresentada uma exemplificacdo basica de payback,
trata-se da apuracdo do periodo em que o capital investido (R$ 25.000) sera

recuperado.

Ano Investimento Lucro/Ano Ric?llepoe?ar
0 25.000 HtHH -25.000
1° HittHH 12.000 -13.000
20 HH#HH 11.000 -2.000
3° HittHH 10.000 8.000
40 HittHH 9.000 17.000
50 HittHH 24.000 41.000

Tabela 03 — Demonstracdo Exemplificada de Payback
Fonte: Kassai (2000), adaptado pelo autor.

Ao observarmos a exemplificacdo, verificamos que o investimento sera
recuperado somente no terceiro ano, momento em que havera também um lucro de
R$ 8.000 sobre o montante investido. Vale ressaltar que este € um modelo
simplificado e trata-se do payback original, exposto somente a carater explicativo.
Este indicador ser& util para determinar o tempo em que o proprietario da unidade
produtora de grédos comecara a obter retorno sobre seu investimento no sistema de

armazenagem.
5.5.4 Taxa Minima de Atratividade (TMA)

Além de considerar o payback como instrumento de auxilio na decisdo de
investimento, o investidor conta ainda com a TMA, ela representa o custo do capital
investido no projeto, portanto, é a taxa minima de retorno que um projeto devera
render. Caso esta taxa ndo seja alcancada o investidor estara operando com um
custo de oportunidade, ou seja, outros investimentos retornariam maiores lucros que
o atual. No caso do projeto em estudo, sera avaliada outra possibilidade de
investimento para que sirvam de parametro, com isso sera possivel analisar a
viabilidade de se investir no sistema de armazenagem, comparando-se com outra
aplicacao financeira do mercado, por exemplo, compra de ag¢des, investimento no
mercado imobiliario, aplicagcdo na poupanca ou até mesmo emprego do capital em
outras atividades do agronegocio (ASSAF NETO, 2009).
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5.5.5 Valor Presente Liquido (VPL)

Considerado um dos principais instrumentos para se avaliar opcdes de
investimentos do capital, o valor presente liquido (VPL), também denominado Net
Present Value (NPV), reflete a rigueza em valores monetarios do investimento
medida pela diferenca entre o valor presente das entradas de caixa e o valor
presente das saidas de caixa, a uma determinada taxa de desconto (KASSAI, 2000).
Em outras palavras, € o retorno minimo que deve ser obtido em um projeto para que
a empresal/investidor ndo perca seu valor de mercado. De acordo com Gitman
(2004), quando o VPL é usado para tomada de decisdes de aceitacao ou rejeicao,
0s critérios considerados s&o 0s seguintes:

- se 0 VPL for maior que $ 0, o projeto devera ser aceito.
- se 0 VPL for menor que $ 0, o projeto devera ser rejeitado.

De acordo com o mesmo autor, se o VPL for maior que $ 0, a empresa obtera
retorno superior a seu custo de capital. Tal fato devera aumentar o valor de mercado
da empresa e, portanto, a riqgueza de seus proprietarios. Desta maneira, ap0s a
elaboracdo do fluxo de caixa do investimento na propriedade analisada, sera

possivel calcular o VPL do projeto.
5.5.6 Taxa Interna de Retorno (TIR)

Assim como os anteriores, a TIR também é um indicador muito utilizado ao se
avaliar o retorno de um investimento financeiro. Seu calculo manual é mais
complexo que o VPL, mas é importante para determinar a remuneracao do capital
empregado no investimento. Segundo Kassai (2000), ela representa a taxa de
desconto que iguala, num momento, os fluxos de entrada com os de saida de caixa.
Ou seja, ela determinara um VPL igual a zero.

Quando esta taxa for levada em consideracado na tomada de decisdo, Gitman
(2004) aponta os seguintes critérios que deverao ser considerados:

- se a TIR for maior que o custo de capital, deve-se aceitar o projeto.

- se a TIR for menor que o custo de capital, deve-se rejeitar o projeto.

Esses critérios asseguram a empresa obter pelo menos o retorno exigido.
Esse resultado deve aumentar seu valor de marcado e, portanto, assim como no

VPL, aumentara a riqueza de seus proprietarios.
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Como ja mencionado anteriormente, o célculo manual da TIR é dificultoso, mas pode
ser facilitado por meio de uma funcéo IRR em algumas calculadoras financeiras e
existem programas de computador que também simplificam os célculos, como

também funcdes no Excel.

6. RESULTADOS E DISCUSSAO

6.1 CARACTERISTICAS E CUSTOS DO SISTEMA DE ARMAZENAGEM
ADOTADO COMO ESTUDO

O armazém considerado na hipotética propriedade € do tipo graneleiro,
também conhecido como horizontal em forma de “V”, com capacidade estatica total
para 66.000 toneladas, significa que terd uma capacidade para estocar até
1.100.000 sacas de 60Kg.

A finalidade de sua capacidade de armazenagem ndo seria exclusivamente
para atender a producdo da unidade produtora, mas principalmente para ser alugado

a outros agricultores da regiao.

Efetuando levantamento junto ao setor, e a partir de experiéncia préatica no
setor de armazenagem, o valor estimado para o empreendimento corresponde a um
montante total de R$ 8.500.000,00.

Apos levantamento feito na regido de Sorriso/MT junto a proprietarios de
armazéns gerais, com base nos precos praticados, estimou-se que pela prestacdo
dos servigos de estocagem sera cobrado um aluguel de R$ 1,00 por saca de graos
estocada no armazém por um periodo de 90 dias (noventena), ou seja, o aluguel

nao sera cobrado por més.

Estima-se trabalhar com um markup de 50%, sendo assim, o custo de

manutencgao/operacdo do novo armazém sera de R$ 0,50 por saca.
6.2 FINANCIAMENTO DO EMPREENDIMENTO

Como foi possivel observar anteriormente, um bom sistema de armazenagem

exige vultosos investimentos, por conta de toda sua complexidade de instalacdo e
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operacéo, se torna um empreendimento muito oneroso. De acordo com o Instituto de
Economia Agricola (IEA, 2011), o produtor possui uma gama de op¢des ao buscar
uma linha de crédito, existem pelo menos dez linhas de crédito oficiais para
financiamento de armazém, sendo que seis sdo destinadas especificamente a

produtores rurais.

Com o propésito de ampliar a capacidade de armazenagem nas propriedades
rurais para 30% em cinco anos, o Governo Federal disponibilizou R$1 bilhdo para a
construcdo, adequacédo e manutencdo de armazéns e silos (IEA, 2011).

Com base em pesquisa de mercado, foi estimado que o valor do
empreendimento serd de R$ 8.500.000,00, sendo que o capital proprio equivale a
60%, o restante, 40%, ou seja, R$ 3.400.000,00 foi simulado um financiamento por
meio de uma linha de crédito do Banco Rabobank Internacional Brasil S.A. O
Rabobank é um Banco holandés, cujo campo de atuacéo é focado exclusivamente

no agronegaocio e tem grande atuacao no Brasil.

O financiamento contraido possui uma taxa de juros de 1% a.m, mais a
variacdo cambial, ja que utiliza o délar como parametro. O prazo de pagamento é de
60 meses, ou seja, cinco anos, mesmo periodo que esta sendo considerado em

todas as analises.

Ao fazer os célculos do financiamento, ndo levou-se em consideracao a
variacdo do Dolar, pois o preco de comercializacdo da soja esta diretamente
atrelado ao Ddlar, sendo assim, existe um hedge natural de mercado. Logo a seguir

sera simulado o valor efetivo pago por ano.

(a/) (12/1)
Converséao de (i) a.m para (i) a.a = iq = (1+it) - 1 = iq = (1+0,01) -1 > = 12,682 % a.a

Formula dos juros compostos = M = C. (1+i)" = M = 3.400.000 x (1,12682)° & R$
6.176.630,90, logo, o total de juros que serédo pagos durante o periodo de cinco anos
equivalem a R$ 2.776.630,90.
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Apébs a exposicdo dos juros totais, apresenta-se a seguir uma tabela com os

valores efetivos do financiamento que serdo pagos ao ano.

Ano Valor a ser pago ao ano
2014 R$ 1.235.326,18
2015 R$ 1.235.326,18
2016 R$ 1.235.326,18
2017 R$ 1.235.326,18
2018 R$ 1.235.326,18
Total R$ 6.176.630,90

Tabela 04 — Presta¢gdes do Financiamento Contraido
Fonte: Elaborada pelo autor.

6.3 ESTIMATIVA DE PRODUCAO E CUSTO DE PRODUCAO PARA OS
PROXIMOS CINCO ANOS

Supbs-se que a hipotética propriedade ja opere com sua plena capacidade,
por conta da Legislacdo Ambiental ndo pode mais expandir sua area plantada.
Entretanto, dois fatores podem favorecer o aumento da produgcédo na propriedade;
primeiro seria em relacdo a tecnologia empregada no sistema produtivo, cada vez
mais as multinacionais do agribusiness, empresas de pesquisas agropecuarias,
como a Embrapa, e até mesmo universidades brasileiras desenvolvem pesquisas de
melhoramento genético de sementes e novas férmulas de defensivos agricolas, com
isso a produtividade da propriedade pode aumentar, obtendo um maior rendimento

por hectare plantado.

Outro fator que pode proporcionar o aumento da producédo € a aquisicdo ou

arrendamento de novas terras.

Diante do exposto, ndo sera trabalhada uma hipétese matemética para
representar o aumento da producdo para 0os proximos cinco anos, sera levado em
consideracdo o nivel atual, visto que o agronegocio € muito volatil e existem
restricbes atuais que impedem um aumento significativo da producdo. Para efeitos
de andlises, utilizou-se a produtividade média da ultima safra, 2012/2013, tanto de

soja como de milho na regido de MT.
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Para supor o custo de producao, utilizou-se como referéncia as pesquisas que
séo elaboradas e divulgadas pelo IMEA, este 6rgdo desenvolve pesquisas a fim de

constatar o custo de producéo em diversas regifes do estado.

Para estimar o custo de producédo de soja e milho para os préximos cinco
anos foi realizada uma analise da série historica do IMEA das safras 2010/2011,
2011/2012 e 2012/2013, também foi comparada com o indice de inflagdo no periodo.
Foi feita uma média entre as variacdes e chegou-se a um indice de crescimento do
custo de producédo aproximado de 4% a.a, entdo, levou-se em consideracao este
crescimento para os proximos cinco anos, claro que ndo é uma estimativa tao exata,
principalmente porque boa parte dos insumos de producdo € importada e uma
valorizacdo do Ddlar frente ao Real pode encarecer consideravelmente o custo de
producdo. Para a safra de soja 2013/2014 nao foi necesséario elaborar uma
estimativa, levou-se em consideracdo o ultimo boletim divulgado pelo IMEA, em
outubro de 2013.

Logo abaixo segue um quadro com o custo de producdo da soja projetado

para as proximas cinco safras:

Custo de producéo por safra |2013/2014 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018

1 - Despesa com insumos (R$/ha) 1.192,56 | 1.240,26 | 1.289,87 | 1.341,47 1.395,13

Sementes 149,78 155,77 162,00 168,48 175,22
Semente de soja 135,16 140,57 146,19 152,04 158,12
14,62 15,20 15,81 16,45 17,10

Semente de cobertura

Fertilizantes 61001 | 63441 | 659,79 | 686,18 | 713,63

Corretivos de solo 51,29 53,34 55,48 57,69 60,00

Macronutrientes 536,45 557,91 580,22 603,43 627,57

Micronutrientes 22,26 23,15 24,08 25,04 26,04

Defensivos 432,77 450,08 468,08 486,81 506,28

Fungicidas 104,25 108,42 112,76 117,27 121,96

Herbicidas 150,38 156,40 162,65 169,16 175,92
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Inseticidas 154,06 160,22 166,63 173,30 180,23
Adjuvantes 24,08 25,04 26,04 27,09 28,17
2 — Outras despesas com a lavoura (R$/ha) 173,24 180,17 187,38 194,87 202,67
Mao-de-obra 64,36 66,93 69,61 72,40 75,29
Manejo pré plantio 39,05 40,61 42,24 43,93 45,68
Adubacao e plantio 21,16 22,01 22,89 23,80 24,75
Aplicacdes com maquinas 18,34 19,07 19,84 20,63 21,46
Aplicacbes com avido ) : - - -
Colheita 28,18 29,31 30,48 31,70 32,97
Manejo p6s colheita 2,16 2,25 2,34 2,43 2,53
3 - Outras despesas (R$/ha) 466,15 484,80 504,19 524,36 545,33
Assisténcia técnica 16,10 16,74 17,41 18,11 18,83
Transporte da producéo 52,88 55,00 57,20 59,48 61,86
Beneficiamento 74,14 77,11 80,19 83,40 86,73
Classificacéo - - - - -
Armazenagem 50,20 52,21 54,30 56,47 58,73
Impostos 98,18 102,11 | 106,19 | 110,44 114,86
Financiamentos 93,09 96,81 100,69 104,71 108,90
Custos administrativos 81,57 84,83 88,23 91,76 95,43
4 - Custos fixos (R$/ha) 572,17 595,06 618,86 643,61 669,36
Manuteng&o periddica 1,24 1,29 1,34 1,39 1,45
Depreciacdes 92,63 96,34 100,19 104,20 108,36
Seguro do capital fixo 0,88 0,92 0,95 0,99 1,03
Custo da terra 477,42 496,52 516,38 537,03 558,51
Custo Total (R$/ha) 2.404,12 | 2.500,28 | 2.600,30 | 2.704,31 2.812,48

Quadro 04 — Estimativo do Custo de Producao da Soja Para os Proximos Cinco Anos
Fonte: Elaborado pelo autor com base em dados do IMEA (2013) e indice anual de inflag&o.




38

O cultivo do milho possui um custo de producao inferior ao da soja, mesmo

assim nao ha uma diferenca tdo discrepante, a principal diferenca se refere a

produtividade e ao preco de venda desta commodity, sendo que a saca de soja é

mais valorizada no mercado, podendo representar o dobro do valor da saca de

milho.

Seguindo a mesma andlise que foi feita para estabelecer o custo de producao

da soja para 0s proOXimos cinco anos, segue a seguir os custos de producao

estimados para o milho:

Custo de producdo por safra 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018
1 - Insumo (R$/ha) 782,46 813,76 846,31 880,16 915,37
Sementes 242 25 251,94 262,02 272,50 283,40
Semente de milho 242,25 251,94 262,02 272,50 283,40
Semente de cobertura ) ) . . )
Fertilizantes 387,72 403,23 419,36 436,13 453,58
Corretivo de solo - - - - -
. 385,28 400,69 416,72 433,39 450,72
Macronutrientes
Micronutrientes 2,43 2,53 2,63 2,73 2,84
Defensivos 152,49 158,59 164,93 171,53 178,39
. 12,05 12,53 13,03 13,55 14,10
Fungicidas
Herbicidas 48,67 50,62 52,64 54,75 56,94
. 84,40 87,78 91,29 94,94 98,74
Inseticidas
Adjuvante 7,36 7,65 7,96 8,28 8,61
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2 — Operagdes Agricolas (R$/ha) 74,37 77,34 80,44 83,66 87,00
M3ao-de-obra 26,02 27,06 28,14 29,27 30,44
Manejo pré plantio B B - - -
Adubacio e plantio 19,75 20,54 21,36 22,22 23,10
Aplicagdo com maquinas 5,56 5,78 6,01 6,25 6,50
Aplicacdo com avido B B - - -
Colheita 23,03 23,95 2491 25,91 26,94
Manejo pés colheita B B - - -

3 - Outros custos (R$/ha) 400,76 416,79 433,46 450,80 468,83
Assisténcia técnica 9,18 9,55 9,93 10,33 10,74
Transporte da producéo 84,81 88,20 91,73 95,40 99,22
Beneficiamento 91,93 95,61 99,43 103,41 107,55
Classificagdo ) ) - - -
Armazenagem 80,16 83,37 86,70 90,17 93,78
Impostos 21,76 22,63 23,54 24,48 25,46
Juros do financiamento 69,49 12,27 75,16 78,17 81,29
Despesas administrativas 43,43 45,17 46,97 48,85 50,81

4 - Custos fixos (R$/ha) 186,72 194,19 201,96 210,03 218,44
Manuteng&o periddica 0,76 0,79 0,82 0,85 0,89
Depreciag&o 54,99 57,19 59,48 61,86 64,33
Seguro de capital fixo 1,31 1,36 1,42 1,47 1,53
Custo da terra 129,66 134,85 140,24 145,85 151,68

1.444,30 | 1.502,07 | 1.562,15 | 1.624,64 | 1.689,63

Custo Total (R$/ha)

Quadro 05 - Estimativo do Custo de Producéo do Milho Para os Préximos Cinco Anos
Fonte: Elaborado pelo autor com base em dados do IMEA (2011) e indice anual de inflag&o.
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Agora que é possivel ter uma no¢éo do custo de producdo da soja e do milho
para 0s proximos cinco anos, jA é possivel calcular o custo de producdo da
hipotética unidade produtora para os préximos cinco anos. Basta multiplicar sua area

plantada de cada cultivar pelo valor (R$/ha) correspondente a cada ano.

Como j& foi mencionado anteriormente, levou-se em consideracdo que o
volume de producdo se mantera no mesmo patamar nos préximos anos, condicao
ceteris paribus, visto que o agronegdcio possui grande dependéncia de fatores

externos, principalmente fatores ambientais e em relacdo ao comércio internacional.

Com base nos dados apresentados anteriormente, e o calculo pela &rea
plantada, o quadro a seguir demonstra uma estimativa do custo de producédo de soja

para 0s proOXimos cinco anos:

Area Safra Safra Safra Safra Safra
plantada 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018
(ha) (R$/ha) (R$/ha) (R$/ha) (R$/ha) (R$/ha)
4.600 2.404,12 2.500,28 2.600,30 2.704,31 2.812,48

Custo de

produgéo 11.058.952,00 | 11.501.288,00 | 11.961.380,00 | 12.439.826,00 | 12.937.408,00
da safra .058.952, .501.288, .961.380, .439.826, .937.408,
(R$)

Quadro 06 — Custo de Producédo Estimado para as Préximas Cinco Safras de Soja

Fonte: Elaborado pelo autor.

Ja em relacédo ao milho, que é cultivado em uma area menor e também possui
um custo de producdo menor em relacdo a soja, a propriedade teria 0s seguintes
custos de producédo estimados para as proximas safras.

Area Safra Safra Safra Safra Safra
plantada 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018
(ha) (R$/ha) (R$/ha) (R$/ha) (R$/ha) (R$/ha)
4.300 1.444.30 1.502,07 1.562,15 1.624.64 1.689,63
Custo de
g;osa“f‘r?:o 6.210.490,00 | 6.458.901,00 | 6.717.245,00 | 6.985.952,00 | 7.265.409,00
(R$)

Quadro 07 — Custo de Producédo Estimado para as Proximas Cinco Safras de Milho

Fonte: Elaborado pelo autor.
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6.4 ESTIMATIVA DE RECEITA DA PRODUCAO PARA OS PROXIMOS CINCO
ANOS

Commodities como a soja e o milho, estdo muito atreladas a economia
internacional, por conta disso, seus precos ndo sao estaveis e tao l6gicos como 0s

de outros produtos.

Elaborou-se uma andlise histérica da cotagdo de soja e milho dos ultimos
cinco anos para verificar como esta variacdo de preco é acentuada. Primeiramente
foram analisadas as cotacdes da soja, para isso utilizou-se a série histérica do
Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada (CEPEA/ESALQ/USP), uma
instituicdo de credibilidade que através de pesquisas diarias sobre as principais
cadeias de matérias-primas agropecudrias e seus derivados, elabora indicadores de
precos de produtos, insumos e de servigos que buscam refletir com precisdo o
movimento do mercado fisico, além de possuir em seu banco de dados um histoérico
de cotacdes de graos desde outubro de 2002 (CEPEA, 2013).

Visando expor de forma mais notéria a variacdo do preco da saca de soja
durante o ano, o gréfico a seguir foi elaborado tendo como base a média de cada

més dos ultimos cinco anos.
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Figura 07 — Oscilagcédo da Cotacdo de Soja Durante o Ano
Fonte: Elaborado pelo autor (2013).
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Como é possivel observar no grafico anterior, durante o intervalo de um ano a
cotacdo da soja possui grande variacdo. O principal fator que determina esta
oscilacdo anual é o principio econémico da demanda e da oferta. Conforme sera
mostrado adiante na figura 08, o periodo de colheita da soja € entre 0s meses de
janeiro a abril, e ao centrar a atencao e se observar o grafico acima, constata-se que
€ justamente neste periodo que a cotagdo do grdo possui uma queda acentuada,

reflexo da maior oferta de soja no mercado.

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

L L
< >

Colheita Soja Plantio Soja

Plantic Colheita
Safrinha Milho SafrinhaMilha

Figura 08 — Periodo da Safra de Soja e Milho
Fonte: Centro de Estudos em Gestdo Naval (2011), adaptado pelo autor.

Com a operacado de um novo sistema de armazenagem, o produtor podera ter
maior poder de decisdo ao escolher o momento de comercializar seus graos de soja.
Ela contara com a possibilidade de estocar parte consideravel de sua producéo e
comercializa-la somente quando o preco de mercado estiver atraente, como por

exemplo, nos meses de setembro a dezembro.

Tao essencial como desenvolver técnicas agricolas eficazes, a
comercializacdo da soja é uma fase de suma importancia. Conciliar uma demanda
relativamente estavel com uma oferta agricola que flutua de maneira sazonal e
aleatoriamente é o principal desafio da comercializacdo de produtos agroindustriais.
De modo geral, os mecanismos de comercializacdo de produtos agroindustriais se
desenvolveram para dar conta desse problema caracteristico dos mercados
agroindustriais, basicamente sdo quatro: mercado spot, mercado a termo, mercado
de futuros e contratos de longo prazo. (BATALHA, 2007).

O mecanismo de comercializagdo denominado spot, de acordo com Batalha
(2007), possui a seguinte definicdo: “O mercado spot € tipicamente esporadico.

Mesmo que a compra se repita, ndo ha obrigatoriedade de compra futura.”

Ou seja, seria uma comercializagdo de momento. O produtor pode reservar

parte de sua producéo para ser comercializada nesta modalidade visando aproveitar
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o bom preco de mercado. Mas vale ressaltar que além deste mecanismo, é de
fundamental importancia a adogédo de outro ou até mesmo outros mecanismos de
comercializacdo, como os contratos de longo prazo, por exemplo, com isso a
propriedade néo ficaria totalmente “refém” das oscilacbes de mercado e adotaria

aquele classico ditado popular de “ndo guardar todos os ovos ha mesma cesta”.

Além disso, a propriedade necessita comercializar parte de sua producdo de
forma antecipada com o objetivo que adquirir receita, manter caixa, para que

posteriormente possa custear o plantio da préxima safra.

Devido a grande variacdo de preco da soja, € muito dificultoso e incerto tracar
uma perspectiva de cotacao para 0s proximos cinco anos. Visto que € um segmento
gue envolve diversas variaveis, como por exemplo, uma hipotética escassez de
chuva na Argentina pode elevar a cotacdo no Brasil, entretanto uma eventual
complicac@o diplomatica entre o Brasil e a China, maior compradora de soja, pode

ocasionar uma consideravel reducdo na cotacdo do gréo.

Diante disto, utilizou-se como base de calculo para estimar as cotacdes dos
proximos cinco anos a cotacdo média dos ultimos cinco anos de acordo com a
média CEPEA. Em cima desta média aplicou-se a mesma metodologia adotada para
definir os custos de producgédo, ou seja, uma variacao positiva de 4% a.a na cotacao
do grdo. Sendo assim, o quadro a seguir apresenta uma perspectiva de cotacao da
soja, na regido médio-norte de MT, para 0s proximos cinco anos, ceteris paribus as

diversas variaveis que exercem influéncia no segmento de commaodities agricolas.

Més 2014 2015 2016 2017 2018
Janeiro 38,09 39,62 41,2 42,85 44,56
Fevereiro 36,87 38,35 39,88 41,48 43,13
Marco 35,26 36,67 38,14 39,67 41,25
Abril 35,36 36,77 38,24 39,77 41,36
Maio 37,04 38,53 40,07 41,67 43,34
Junho 39,35 40,92 42,56 44,26 46,03
Julho 39,51 41,09 42,73 44,44 46,22
Agosto 39,9 41,5 43,16 44,89 46,68
Setembro 41,78 43,45 45,19 47 48,88
Outubro 41,38 43,04 44,76 46,55 48,41
Novembro 42,53 44,23 46 47,84 49,75

Dezembro 42,04 43,72 45,47 47,29 49,18

Tabela 05 — Perspectiva de Cotacdo da Soja em MT (R$)
Fonte: Elaborado pelo autor com base na média histérica do CEPEA.
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Apébs a exploragcdo da cotacdo, e a questdo da comercializacdo da soja, tem-
se a intencdo de abordar os aspectos relacionados ao milho. Diferentemente da
soja, nao foi possivel obter a série histérica de cotacdes do milho na regido médio-

norte de MT, pois 0 CEPEA nao possui 0s registros completos da regido.

Resolveu-se analisar a série histérica da média CEPEA referente a regido do
municipio de Rio Verde/GO, pois dentre os municipios que constam no banco de
dados, geograficamente ele é o mais préximo do médio-norte de MT. Entretanto, na
realidade, existe uma diferenca consideravel entre a cotacdo da saca de milho

nestas regides, sendo que o0 preco no municipio de Rio Verde é maior.

Visando equacionar esta diferenca, analisou-se as cotacdes atuais, e através
de uma média do dltimo més de agosto/2013 foi possivel estabelecer que a

diferenca existente na cotacdo da saca de milho gira em torno de 30%.

Ou seja, foi feito um abatimento das cotacdes da série historica de Rio Verde
em 30% para se chegar o mais proximo possivel da realidade de MT. Vale destacar
que o milho ndo possui um preco de mercado tdo valorizado quanto o da soja,

entretanto, sua produtividade é mais elevada.

Outro ponto que merece destague € em relacdo a variacdo de sua cotacao
durante o periodo de um ano. Com base na cotacdo média de cada més dos ultimos
cinco anos, a Figura 09 mostra que sua oscilacdo nao é tao légica e padrdo quanto a

da soja, possui varios periodos de alta e baixa.
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Figura 09 — Oscilacédo da Cotacao de Milho Durante o Ano
Fonte: Elaborado pelo autor.
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Para estimar as cotagfes do milho para os proximos cinco anos deparou-se
com as mesmas incertezas encontradas em relacdo a soja, entdo adotou-se a
mesma metodologia empregada anteriormente, ou seja, trabalhar com a estimativa

de uma variacdo positiva de 4% a.a, conforme se observa na Figura 28.

Més 2014 2015 2016 2017 2018
Janeiro 15,48 16,1 16,74 17,41 18,11
Fevereiro 12,28 12,77 13,29 13,82 14,37
Marco 14,38 14,95 15,55 16,17 16,82
Abril 13,83 14,38 14,96 15,56 16,18
Maio 13,35 13,89 14,44 15,02 15,62
Junho 13,88 14,44 15,01 15,61 16,23
Julho 13,83 14,38 14,96 15,56 16,18
Agosto 12,48 12,98 13,5 14,04 14,6
Setembro 13,33 13,87 14,42 15 15,6

Outubro 11,99 12,47 12,97 13,49 14,03
Novembro 14,4 14,97 15,57 16,19 16,84
Dezembro 15,56 16,18 16,83 17,5 18,2

Tabela 06 — Perspectiva de Cotagdo do Milho em MT (R$)
Fonte: Elaborado pelo autor com base na média histérica do CEPEA.

ApoOs a determinacdo da producdo média de soja e milho da hipotética
propriedade, e estimar-se as cotacdes para 0s proOXimos cinco anos, ja € possivel

elaborar uma expectativa de receita para os préximos anos.

Levou-se em consideracdo que cerca de 40% da soja, quanto do milho
safrinha serdo comercializados por meio de contratos de longo prazo. Para esta
modalidade de comercializacdo, considerou-se as cotacdes estimadas do més de

julho, para o caso da soja, e do més de marco para o milho.

Optou-se por considerar estes meses, pois sdo 0s periodos em que 0S precos
nao estdo tdo desvalorizados no mercado e € justamente durante estas duas épocas
que o produtor ja comecga a investir na nova safra, sendo assim, necessita de capital
de giro para custear a futura producédo, além de ser necessario liberar espaco no

estoque para receber a nova safra.

O restante da producédo de soja e milho, 60%, definiu-se que serd mantida
em estoque para especulacdo de mercado e sera comercializada no mercado spot

quando o preco estiver atraente.
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Com isso, levou-se em consideragcdo que para comercializacdo no mercado
spot, as cotacOes que servirdo de base serdo referentes ao més de novembro, para

a soja, e dezembro para o milho safrinha.

Primeiramente analisou-se a receita da comercializacdo de soja, no quadro
abaixo é demonstrada a receita para os proximos cinco anos, de acordo com a

modalidade de comercializagédo adotada.

Ano de ntr Lon Mer :
Exercicio | Prage (190,400 sacas) | (195600 sacas) | TO!Rl da Receita Anual
2014 R$  5.152.104,00 R$ 8.318.868,00 R$  13.470.972,00
2015 R$  5.358.136,00 R$ 8.651.388,00 R$  14.009.524,00
2016 R$  5.571.992,00 R$  8.997.600,00 R$ 14.569.592,00
2017 R$  5.794.976,00 R$  9.357.504,00 R$ 15.152.480,00
2018 R$  6.027.088,00 R$  9.731.100,00 R$ 15.758.188,00

Quadro 08 — Estimativa de Receita para Comercializacdo da Soja
Fonte: Elaborado pelo autor.

Seguindo a mesma metodologia de calculo, segue abaixo a estimativa de

receita para comercializacdo do milho safrinha.

Ano de Contrato de Longo Mercado Spot Total da Receita Anual
Exercicio Prazo (173.200 sacas) (259.800 sacas)
2014 R$ 2.490.616,00 R$ 4.042.488,00 R$ 6.533.104,00
2015 R$ 2.589.340,00 R$ 4.203.564,00 R$ 6.792.904,00
2016 R$ 2.693.260,00 R$ 4.372.434,00 R$ 7.065.694,00
2017 R$ 2.800.644,00 R$ 4.546.500,00 R$ 7.347.144,00
2018 R$ 2.913.224,00 R$ 4.728.360,00 R$ 7.641.584,00

Quadro 09 — Estimativa de Receita para Comercializagdo do Milho
Fonte: Elaborado pelo autor.

6.5 ESTIMATIVA DE RETORNO FINANCEIRO DO INVESTIMENTO

A capacidade estética total do armazém graneleiro utilizado como estudo sera
de 1.100.000 sacas de grdos. Como ainda ndo ha uma estimativa realista de sua
possivel futura demanda, caso seja implantado, considerou-se que ele ira trabalhar
com apenas 75% de sua capacidade total, ou seja, mantendo um nivel de estoque

meédio de 825.000 sacas por trimestre.

Como ja foi mencionada anteriormente, a previsdo € que 0 novo armazém
trabalhe com um markup de 50% sobre o preco do aluguel cobrado por saca

estocada no periodo de 90 dias, ou seja, a principio todos os custos envolvidos na
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operacdo do armazém representardo de inicio, cerca de R$ 0,50 por saca. Como o

valor atual de R$ 1,00 que é cobrado por saca estocada sofrera alteracdo assim

como outros componentes da cadeia, estimamos uma variacao positiva de 4% ao

ano. Segue abaixo uma simulacdo de receitas para 0 novo armazém, COmo O

aluguel é cobrado pela estocagem no periodo de 90 dias, dividiram-se os periodos

anuais por trimestres.

Preco

ANo (R$/saca) 1° Trimestre 2° Trimestre 3° Trimestre | 4° Trimestre Receita Total
periodo de | (825.000 sacas) | (825.000 sacas) |(825.000 sacas) | (825.000 sacas) do Ano

90 dias
2014| R$1,00 |R$825.000,00 R$ 825.000,00 | R$ 825.000,00 | R$ 825.000,00 | R$ 3.300.000,00
2015| R$1,04 |R$858.000,00 R$ 858.000,00 | R$ 858.000,00 | R$ 858.000,00 | R$ 3.432.000,00
2016| R$1,08 |R$892.320,00 R$ 892.320,00 | R$ 892.320,00 | R$ 892.320,00 | R$ 3.569.280,00
2017| R$1,12 |R$928.012,80 R$ 928.012,80 | R$928.012,80 | R$ 928.012,80 | R$ 3.712.051,20
2018| R$1,17 |R$965.133,31 R$ 965.133,31 | R$965.133,31 | R$ 965.133,31 | R$ 3.860.533,25

Quadro 10 — Estimativa de Receita do Novo Armazém
Fonte: Elaborado pelo autor

Apés estimar-se as receitas para 0s proximos cinco anos, logo a seguir foi

feita uma andlise para apurar o lucro liquido que o armazém podera proporcionar.

Ano Receita Total do Custos de Lucro Liquido
Ano Armazenagem (-) Anual (=)
2014 R$ 3.300.000,00 R$ 1.650.000,00 R$ 1.650.000,00
2015 R$ 3.432.000,00 R$ 1.716.000,00 R$ 1.716.000,00
2016 R$ 3.569.280,00 R$ 1.784.640,00 R$ 1.784.640,00
2017 R$ 3.712.051,20 R$ 1.856.025,60 R$ 1.856.025,60
2018 R$ 3.860.533,25 R$ 1.930.266,63 R$ 1.930.266,63

Quadro 11 — Apuragéao do Lucro Liquido do Novo Armazém
Fonte: Elaborado pelo autor.

Com a andlise acima, foi possivel estimar o lucro liquido que o novo

empreendimento poderd gerar por ano, entretanto, ainda nao foi deduzido nestes

valores as parcelas do financiamento e todo restante do capital que foi investido no

empreendimento. Esta analise mais completa sera feita posteriormente, logo que as

analises dos indicadores financeiros foram feitas.
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Conforme ja apresentado anteriormente, o fluxo de caixa visa demonstrar

toda movimentacéo financeira de entrada e saida durante determinado periodo.

Segue abaixo o fluxo de caixa elaborado para os proximos cinco anos:

2014 2015 2016 2017 2018
Saldo Inicial RS RS 3.149.307,82 [ RS 6.472.220,64 | RS 9.978.195,46 | RS 13.672.740,88
Entradas
Receitas provenientes do novo armazém R$ 3.300.000,00 [R$ 3.432.000,00 |R$ 3.569.280,00 |R$ 3.712.051,20 |R$ 3.860.533,25
Faturamento da Safra de Soja R$ 13.470.972,00 |R$ 14.009.524,00 |R$ 14.569.592,00 [R$ 15.152.480,00 [R$ 15.758.188,00
Faturamento da Safra de Milho Safrinha R$ 6.533.104,00 |R$ 6.792.904,00 |R$ 7.065.694,00 [R$ 7.347.144,00 [R$ 7.641.584,00

Total de Entradas

RS 23.304.076,00 [RS 24.234.428,00 |R$ 25.204.566,00 [RS 26.211.675,20 |R$ 27.260.305,25

Custo Operacional do Novo Armazém R$ 1.650.000,00 |R$ 1.716.000,00 |R$ 1.784.640,00 [R$ 1.856.025,60 [R$ 1.930.266,63
Custo de Produgdo da Safra de Soja R$ 11.058.952,00 |[R$ 11.501.288,00 |R$ 11.961.380,00 [R$ 12.439.826,00 [R$ 12.937.408,00
Custo de Producg3o da Safra de Milho Safrinha |R$ 6.210.490,00 [R$ 6.458.901,00 |R$ 6.717.245,00 |R$ 6.985.952,00 |[R$ 7.265.409,00
Financiamento do Novo Armazém R$ 1.235.326,18 |R$ 1.235.326,18 |R$ 1.235.326,18 [R$ 1.235.326,18 [R$ 1.235.326,18

saldo Final [R$ 3.149.307,82 [R$ 6.472.220,64 |R$ 9.978.19546 | RS 13.672.740,88 | R$ 17.564.636,32 |

Figura 10 — Fluxo de Caixa do Empreendimento
Fonte: Elaborado pelo autor.

Notoriamente, quando se observa o fluxo de caixa, percebe-se que a
hipotética propriedade tera uma confortavel situagcéo financeira durante os préximos
cinco anos. Entretanto, é importante fazer algumas consideracdes; primeiramente,
uma propriedade que atua na agricultura de grande escala e de precisdo deve
manter em seu caixa uma grande reserva de capital, jA que os custos de producao
sdo elevados e ela necessita ter disponibilidade de capital para custear a safra
seguinte; para efeito de analise, levou-se em consideracdo que seu saldo inicial

seria zero.

Ainda vale ressaltar mais dois pontos, primeiro, estes resultados financeiros
sao referentes ao desempenho da propriedade como um todo, fazenda e armazém.
O ultimo aspecto que merece destague é em relacdo a possiveis investimentos
futuros, pois para que se chegasse a este resultado, nao foi levado em consideracéo

que durante o periodo de cinco anos o gestor faga novos investimentos, como por



49

exemplo, aquisicdo ou arredamento de novas terras e compra de novas maquinas
colheitadeiras, que sao investimentos onerosos e podem alterar drasticamente estes

resultados.

Como foi possivel verificar durante o estudo, na formulacdo dos custos de
producao ja levou-se em consideracdo despesas de diversas natureza, por iSso nao
se percebe, por exemplo, a conta funcionarios a pagar, trata-se de um fluxo de caixa

simplificado.

6.7 ANALISE DOS INDICADORES FINANCEIROS

Apés o levantamento dos Vvarios aspectos financeiros da hipotética
propriedade e do empreendimento em estudo, foi possivel apurar alguns indicadores
financeiros. O primeiro indicador calculado foi o periodo payback, com isso sera
possivel verificar em quanto tempo o capital investido no novo armazém sera

recuperado completamente. Segue abaixo a andlise:

Ano Investimento Lucro/ano Saldo a recuperar
2013 |R$ 11.276.630,90 fididid (R$ 11.276.630,90)
2014 fidizid R$ 1.650.000,00 (R$ 9.626.630.90)
2015 fidiiid R$ 1.716.000,00 (R$ 7.910.630,90)
2016 fidizid R$ 1.784.640,00 (R$ 6.125.990,90)
2017 fidiiid R$ 1.856.025,60 (R$ 4.269.965,30)
2018 fidizid R$ 1.930.266,63 (R$ 2.339.698,67)
2029 fiizid R$ 2.013.000,00 (R$ 326.698,67)

2020 fidiiid R$ 2.095.500,00 R$ 1.768.801,33

Quadro 12 — Andlise do Periodo Payback
Fonte: Elaborado pelo autor.

Também é possivel obter a TMA, ou seja, 0 custo de oportunidade do capital
investido. Utilizou-se como parametro a aplicacdo na poupanca, que de acordo com
o rendimento atual, esta em torno de 6,2% a.a, ou seja, esta sera a Taxa Minina de
Atratividade do empreendimento, com isso, se 0 gestor optasse em deixar na
poupanca 0s 60% de capital préprio que aplicou no novo armazém, R$

5.100.000,00, por um periodo de sete anos, mesmo tempo que 0 NOVO armazém
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custou a pagar o investimento. Ao final do periodo ele teria um montante de R$
7.770.371,68, um lucro liquido de R$ 2.670.371,68 sobre o capital investido.

Este lucro, por mais que represente um valor consideravel, ndo € atrativo
guando comparado com 0s retornos que possivelmente serdo obtidos com o novo
armazém. Basta-se olhar novamente para analise do periodo payback, observa-se
que no ano de 2020 o novo empreendimento jA poderd trazer um lucro de R$
1.768.801,33, sendo assim, em apenas mais um ano o seu lucro total j&
ultrapassaria os retornos proporcionados pela aplicagcdo na poupanca, ou seja, 0

empreendimento possui uma apreciavel atratividade.

Para se obter o VPL, utilizou-se como ferramenta a planilha do Excel, cujas
funcdes podem calcular de maneira mais simplificada e objetiva o Valor Presente
Liquido. Desta maneira, calculou-se o VPL para 2023, considerando-se o
investimento daqui dez anos e chegou-se ao VPL no valor de R$ 2.900.379,67, valor

positivo maior que zero, demonstrando a viabilidade do empreendimento.

Seguindo a mesma metodologia, a TIR também foi obtida por meio de calculo
no Excel. O projeto possui uma TIR de 11%, sendo 4,8% maior que TMA, fato que
reafirma a viabilidade dos produtores de grdos em investir no setor de

armazenagem.

7. CONCLUSOES

Apos o desenvolvimento do estudo, foi possivel identificar resultados
interessantes acerca da importancia de se investir em armazenagem, bem como o

retorno financeiro que tal empreendimento proporciona.

Foi possivel verificar que a producédo de graos no pais, especificamente em
Mato Grosso, possui um elevado grau de profissionalismo, trata-se de uma atividade
gue é complexa e o administrador rural necessita possuir uma visao muito holistica,
visto que muitas variaveis influenciam a producéo e comercializacado dos graos. Ter
nocoes de fluxo de caixa e op¢cdes de comercializacdo € o minimo para gerenciar

uma propriedade produtora de grao.
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Em relacdo a metodologia adotada para estimar as cota¢cfes dos graos para
0S préximos cinco anos, foi basicamente baseada no historico, mas como foi frisado
durante o trabalho, commodities possuem grandes oscilagdes, significando que 0s
precos podem se alterar durante o0 periodo analisado, refletindo dados

diferentemente das expectativas tracadas.

A produgéo de soja possui vantagem financeira se comparada ao cultivo do
milho safrinha, mas ele é fundamental para manter o fluxo de caixa equilibrado

durante o ano, ja que a soja somente é plantada uma vez por ano.

O fluxo de caixa elaborado demonstrou que a hipotética propriedade obtera
um bom desempenho financeiro nos proximos cinco anos. Se realmente o armazém
mantiver um nivel médio de ocupacédo em torno de 75% para 0s proOXimos anos, 0
empreendimento traria consideravel retorno aos seus investidores. Os resultados
apurados durante as analises demonstraram que o investimento é viavel, e em um

periodo de médio prazo ja haveria retorno do capital investido.

Levando em consideracdo outras modalidades de investimento que estédo
disponiveis no mercado, a construcdo do armazém apontou beneficios em duas
esferas, tanto no retorno financeiro que o empreendimento proporcionaria com 0
aluguel de estoque, quanto na possibilidade do gestor da propriedade estocar parte
consideravel de sua producdo de grdos e somente comercializd-la quando as

cotacdes de mercado estiverem atrativas.

A presente pesquisa objetivou-se analisar os fatores relevantes para a
viabilidade do retorno econdémico-financeiro, como também uma melhor gestdo da
producdo, que o sistema de armazenagem pode proporcionar a hipotética

propriedade.

Durante a investigacao, foi elaborado todo um embasamento teorico, desde
0s principios basicos de agronegdcio, passando pela probleméatica da armazenagem
de gréos no Brasil até as abordagens referentes as analises financeiras. Como o
pesquisador ndo possui conhecimento técnico relacionado ao cultivo de gréos, a
revisdo bibliografica o ajudou muito a compreender melhor toda dinamica que
envolve este segmento econdmico de grande representatividade no cenario

nacional.
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Com o auxilio de informacgdes fornecidas por empresas do setor, foi possivel
apurar os custos estimados de implantacdo e operacdo de um sistema de
armazenagem. Com o auxilio de informac¢des do IMEA, a estimativa dos custos de
producdo para as safras de soja e milho para os préoximos cinco anos foi efetuada.
Conseguiu-se uma série historica de precos junto ao CEPEA e considerou-se uma
variagcdo de acordo com a média dos ultimos anos e com o indice de crescimento da

inflacéo.

De posse de algumas informacdes financeiras, foi possivel elaborar o fluxo de
caixa para 0s proximos cinco anos, como também analisar o empreendimento por
meio de indicadores financeiros, como payback, demonstrando que a partir de 2020

todo capital empregado no sistema de armazenagem ja seria recuperado.

O novo empreendimento mostrou-se fundamental para aumentar a gestado da
producdo, ja que em torno de 60% da producdo de soja e milho podem ser
armazenadas ap0s a colheita e o gestor pode esperar para comercializa-las quando

0 preco de mercado estiver em alta.

ApoOs a elaboracdo desta pesquisa, por conta de todos aspectos que foram
abordados, ela levara maior suporte ao processo de tomada de decisdo do gestor.
Pretende-se aprimora-la, principalmente em relacdo a demais custos que podem ser
considerados no fluxo de caixa, e posteriormente ela podera servir de embasamento

para outros estudos com esta temética.

Considera-se que o potencial deste estudo ainda néo foi esgotado, como ja

mencionado anteriormente, a intencdo é aprimora-lo e torna-lo referencial para

posteriores pesquisas nesta area.
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