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RESUMO

Nos ultimos anos a gestdo rural vem ganhando espaco nas operacdes agropecudrias. Essa
importadncia vem aumentando devido a volatilidade dos precos das commodities
comercializadas pelos produtores rurais e 0s niveis de investimento na produgdo. Atrelado a
esse cenario o preco dos insumos sofre variagdes ao longo de uma operagdo ou dentro de um
ano produtivo. Com a pecuaria ndo é diferente, os pecuaristas, tanto tradicionais, como 0s
tecnoldgicos, sofrem com a volatilidade dos pregos da arroba e dos principais insumos usados
na atividade. Esse cenario € cheio de incertezas e especulagfes e o produtor tem dificuldades
de tomar decisGes assertivas. A gestdo financeira juntamente com a gestdo de risco pode
minimizar prejuizos e proteger a margem do produtor. Essas ferramentas fazem uma leitura
da situacdo econdmica e financeira da propriedade e ajuda a definir os precos de
comercializacdo, em curto e médio prazo. Sabendo desses recursos, o presente trabalho teve
por objetivo analisar dois sistemas de producdo de bovinos machos em fase de engorda,
simulando através de planilhas de gestdo, como se comporta os resultados financeiros de uma
fazenda de pecuaria tradicional e uma fazenda de pecuéria tecnologica. Para compor os dados
se utilizara o Custo de producdo — Bovinocultura de Corte do Instituto Mato-grossense de
Economia Agropecuaria — IMEA. Durante o trabalho sera analisado, através de dados
técnicos e econdmicos, as duas propriedades e se 0 uso de tecnologias reflete em bom

resultado econdémico no atual cenério do prego da arroba, considerado baixo pelos pecuaristas.
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Concomitante a isso, serd observado, se 0 uso de tecnologias com gestdo financeira pode
facilitar o acesso ao produtor a protecdo de precos através do mercado do Boi Gordo e gerar
seguridade ao produtor. Com esses resultados poderemos divulgar aos produtores a
oportunidade de deixar seus negdcios, mesmo em situacGes de incertezas, mais seguros e

sustentaveis.

Palavras-chave: Bovinocultura de Corte; Agronegdcio; Gestdo de risco; Mercado Futuro do
Boi Gordo.

ABSTRACT

In recent years, rural management has been gaining ground in agricultural operations. This
importance has been increasing due to the volatility of commodity prices sold by rural
producers and the levels of investment in production. Linked to this scenario, the price of
inputs varies throughout an operation or within a productive year. It is no different with
livestock farming, livestock farmers, both traditional and technological, suffer from the
volatility of arroba prices and the main inputs used in the activity. This scenario is full of
uncertainty and speculation and the producer finds it difficult to make assertive decisions.
Financial management together with risk management can minimize losses and protect the
producer's margin. These tools read the property's economic and financial situation and help
define sales prices in the short and medium term. Knowing these resources, the present work
aimed to analyze two production systems for male cattle in the fattening phase, simulating,
through management spreadsheets, how the financial results of a traditional livestock farm
and a technological livestock farm behave. To compose the data, the Production Cost — Beef
Cattle from the Mato Grosso Institute of Agricultural Economics — IMEA will be used.
During the work, the two properties will be analyzed, using technical and economic data, and
whether the use of technologies reflects a good economic result in the current scenario of
arroba prices, considered low by livestock farmers. Concomitant to this, it will be observed
whether the use of technologies with financial management can facilitate producer access to
price protection through the Live Cattle market and generate security for the producer. With
these results, we will be able to provide producers with the opportunity to make their

businesses, even in uncertain situations, safer and more sustainable.
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1. INTRODUCAO

A pecuédria brasileira vem crescendo de forma consistente, no ano de 2022 o
crescimento do rebanho foi de 3,3%, resultando em 202 milhdes de cabecas. Porém a area de
pastagem reduziu em 5,7%, no entanto, segue ocupando cerca de 154 milhdes de hectares,
maior area de uso do sistema agropecuario. A taxa de lotacdo, indice que demonstra a
eficiéncia na atividade, alcangou 1,32 cabecas por hectare. Isso revela que estamos
produzindo mais com menos areas. O resultado da intensificacdo é reconhecido
mundialmente, o Brasil produziu 10,79 milhGes de toneladas equivalentes em carcaca (TEC),
0 segundo maior produtor, das quais 3,01 milhdées TEC foram exortados (ABIEC — 2023).
Diante desses fatos notamos que a pecuaria brasileira € uma atividade de grande relevancia
econémica dentro do Brasil. Segundo Raupp e Fuganti (2014) parte desse sucesso se deve as
tecnologias implantadas nos ultimos anos, porém a pratica gerencial, ferramenta fundamental,
ainda encontra resisténcia em muitas propriedades.

Os autores destacam que os sistemas intensivos que elevam a producéo de arrobas por

area, podem chegar a ser duas vezes e meia mais oneroso do que um sistema a pasto,
requerendo ainda mais a gestdo financeira e produtiva (RAUPP E FUGANTI, 2014).
Paralelo a esse cenario dentro da porteira, presencia-se uma oscilacdo de pre¢os nos
mercados, impulsionado por politicas econdmicas ou por oferta e demanda, que exigira do
produtor uma gestdo para evitar prejuizos e alcangar resultados positivos (CARVALHO E DE
ZEN, 2017).

Segundo a Confederacdo da Agricultura e Pecuéria do Brasil — CNA (2023), os custos
de producéo para pecuéria de corte em 2022 cairam, essa queda é decorrente da diminuigéo
nos precos do milho, farelo, fertilizantes, suplementos minerais, entre outros insumos.
Entretanto, quando comparamos com a receita da atividade notamos que o recuo nos custos de
producdo foi menor, estreitando a margem do produtor.

Com esses cenarios cada vez mais desafiadores, compreende-se que a gestdo € um

fator de grande importancia para o sucesso de uma propriedade rural. A coleta de dados
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produtivos e analises para o processo de decisdo auxiliardo o pecuarista a tomar decisdes
rapidas e assertivas (KAL et al., 2014, p. 1).

Além dos desafios internos do empreendimento pecuéario, o0 mercado da carne bovina
traz incertezas para o produtor. A sazonalidade da oferta, oscilacbes no clima, barreiras
tarifarias e sanitérias, politicas agricolas e principalmente a oscila¢do nos precos, dificultam o
resultado positivo na comercializacdo do boi gordo (NETO et al., 2021, p. 429; FABBRI,
2022, p. 19).

A variacdo dos precos da arroba (@) € um risco que pode ser minimizado. Uma op¢éo
é a operacao nos mercados futuros agropecuarios, que possibilita 0 gerenciamento dos riscos
de comercializacdo com o0 uso do hedging (em portugués, cobertura ou protecdo). Essa
ferramenta é utilizada por industrias frigorificas, tradings, produtores e outros. (ARAUJO,
2018, p.12, 13; EMBRAPA, 2020, p. 2; CNA, 2020, p. 3; NETO et al., 2021, p. 430).
Entendendo a importancia da gestdo de risco para o atual cenario da bovinocultura de corte
brasileira, o presente estudo empenhou-se para esclarecer o funcionamento da ferramenta
hedging em duas situacdes distintas, engorda de bovinos a pasto (pecuéria tradicional) e
engorda de bovinos em confinamento (pecuéria tecnologica).

Através de simulacdes (Planilhas de Excel) pretendemos responder as seguintes
questdes:

(1) Qual propriedade (tecnoldgica, tradicional) terd acesso mais facilitado & gestéo de

risco no mercado financeiro?

(2) O uso de tecnologias pode facilitar o produtor a ter acesso a essa ferramenta?

2. METODOLOGIA

Com base nos dados do Instituto Mato-grossense de Economia Agropecuaria — IMEA,
elaborou-se as planilhas, com custos especificos para a pecuaria tradicional e tecnoldgica.
Depois realizamos uma somatoria de todos os custos (custo operacional efetivo, custo
operacional total e custo total) tanto para a pecuaria tradicional e pecuéria intensiva. Com o

custo total, realizou-se o comparativo com o prego pago pela arroba do boi gordo naquele ano.
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3. REFERENCIAL TEORICO
3.1 Gestao de Risco

A gestdo de risco é uma ferramenta que auxilia o tomador de deciséo, a diminuir ou
amenizar resultados desfavoraveis, ou seja, os riscos. (KAL et al., 2014, p. 258).
Segundo Reppenthal (2013, p. 15) os riscos sempre estiveram ao nosso redor, seja nas

atividades rudimentares, caca e pesca, e depois na revolucéo industrial.

“As atividades inerentes ao ser humano, desde os primérdios, estdo intrinsecamente
ligadas com um potencial de riscos. E, com relativa frequéncia, elas resultaram em
lesbes fisicas, perdas temporarias ou permanentes de capacidade para executar as
tarefas e morte (...). Também foi com o surgimento das primeiras industrias que 0s
acidentes de trabalho e as doencas profissionais se alastraram, tomando grandes
proporc¢des.” (Reppenthal, 2013, p. 15).

Segundo Kal et al. (2014, p. 258 — idem ao comentario anterior) existem varias fontes
de riscos no agronegdcio, porém podemos resumi-las em cinco grandes areas da gestdo:
producdo e técnica, financeira, preco e mercado, pessoal e juridica.

De interesse desse estudo, focou-se no risco de preco e mercado. Os precos dos
produtos agropecuarios podem sofrer alteracdes diarias, mensais e anuais.

Esse risco € modulado por diversos fatores, entre eles a lei da oferta e demanda,
tendéncias sazonais (em algumas culturas), custo de producdo, sendo esse ultimo, alterado
pelos insumos utilizados na producdo agropecudria. O mercado também traz riscos ao
produtor, através da diminuicdo dos canais de venda ou através de restricbes impostas por

compradores, 0 mercado se torna um ambiente hostil (KAL et al., 2014, p. 259).

Em complemento, Schouchana et al. (2013, p.1) consideram que:

“Como decorréncia desses riscos, o preco de venda no ato da comercializacdo foge
ao controle do produtor. Quando ele toma um financiamento para o custeio, ndo
sabe a que prego ird vender seu produto no momento da colheita. 1sso gera uma
incerteza no produtor e no financiador.

Para o agronegdcio, o risco de prego esta associado as oscilagcBes nos precos das
mercadorias. Dependendo dessas oscilagfes, o produtor pode ndo cobrir seus custos
e consequentemente, ndo podera honrar seus compromissos com clientes e bancos.

O comprador, por sua vez, diante de uma alta no pre¢co do insumo, pode
comprometer a rentabilidade de sua atividade. Para se proteger contra esse tipo de
risco, existem os mercados futuros e de op¢des.” Schouchana et al. (2013, p.1)
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Segundo os autores, Marques e Filho (2006 p. 146), Carrer et al. (2013, p. 370),
Carvalho e De zen (2017, p. 91), Dornellas (2023, p. 11) e Neto (2021, p. 429) o mercado de
futuros é uma opcao para o produtor que deseja proteger os precos da sua producdo e manter a

rentabilidade do seu negdcio a longo prazo.

3.2 Mercado futuro

O mercado futuro € um espaco onde se comercializa contratos padronizados de
derivativos de commodities, indices, taxas de juros e moedas gque possuem vencimentos
futuros. Hoje esses contratos sdo negociados, no Brasil, na B3 (Brasil, bolsa e balcdo) que é
originada da fusdo da BM&F (Bolsa de Mercadorias e Futuros) com a Bovespa (Bolsa de
Valores de Sdo Paulo) e Cetip (Central de Custodia e Liquidagdo Financeira de Titulos)
(MODALMAIS, 2023, p.7).

Hull (2016, p. 9) complementa em sua conceituagao:

“(...) um contrato futuro & um acordo entre duas partes de comprar ou vender um
ativo em uma determinada data no futuro por um prec¢o especifico. Ao contrario dos
contratos a termo, os contratos futuros normalmente sdo negociados em uma bolsa.
Para possibilitar a negociagdo, a bolsa especifica certas caracteristicas padronizadas
do contrato. Como as duas partes do contrato ndo se conhecem necessariamente, a
bolsa também oferece um mecanismo que d& a ambas uma garantia de que o
contrato serd honrado. Hull (2016, p. 9)”

Segundo Harzer (2012, et al. p. 337), o mercado de futuros é uma ferramenta de
protecdo de precos para o produtor rural. Ainda destaca que, os contratos futuros oferecem

protecdo aos investimentos e garantem a sobrevivéncia do negécio.

Segundo a Embrapa (2020 p. 2) nos mercados futuros os vendedores (produtores
rurais) e compradores (exportadores, frigorificos, e as cooperativas processadoras) séo
chamados de hedgers. Eles podem entrar no mercado estabelecendo posicdo chamada de
vendida ou short, como também, estabelecer posicdo de comprada ou long. Esse tipo de
movimentacdo no mercado futuro tem o nome de hedging (em portugués, cobertura ou

protecéo).
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3.3 Hedging

O hedging € uma forma de estabelecer o preco das commodities antecipadamente. Isso
pode ser realizado com produtos agricolas e produtos pecuérios, no caso, o boi gordo. Os
contratos podem ser adquiridos por pessoas que estdo no meio agropecuario ou apenas por um
especulador que espera obter ganhos na venda do contrato por um prego maior. Os pregos do
mercado fisico andam juntos com os precos dos contratos futuros, ou seja, aquele que adquire
0s contratos futuros, prevendo protecdo de precos, podem minimizar as perdas ou ganhos
detendo esse contrato. (KAL et al., 2014, p. 274, 275; MARQUES e FILHO, 2006, p.
146,147; NETO et al., 2021, p. 430)

Hull (2019, p. 53, 54) conceitua o hedge em duas posicoes, de venda e de compra:

“Um hedge de venda é um hedge (...), que envolve uma posicdo vendida em
contratos futuros. Um hedge de venda € apropriado quando o hedger j& possui um
ativo e espera vendé-lo em algum momento no futuro.

Hedges que envolvem assumir uma posicdo comprada em um contrato futuro sdo
chamados de hedges de compra. Um hedge de compra € apropriado quando a
empresa sabe que precisara comprar um determinado ativo no futuro e quer garantir
o preco dele agora.” Hull (2019, p. 53, 54)

Um conceito importante a se levar em consideracdo é o preco de base. A base nada
mais é do que a diferenca entre o preco do mercado fisico e o preco do mercado futuro. Esses
dois precos podem se distanciarem (base larga) ou aproximarem (base estreita), ou seja, eles
ndo se compensam exatamente e isso se da o nome de risco de base. Esse fator deve ser
levado em consideracdo na compra de contratos futuros, porém esse risco € menor e mais
previsivel do que os precos no mercado fisico (KAL et al., 2014, p. 274; OPERE FUTUROS,
2020, p. 1).

4. RESULTADOS E DISCUSSAO

As tabelas usadas nesse estudo relatam o custo de produgdo em sua totalidade. O
periodo das operagdes pecudrias desse estudo foi determinadas pelo ganho de peso diario dos

animais, ou seja, a pecuaria tradicional levou trés anos para terminar um animal gordo, e a
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pecudria tecnoldgica levou um ano (se foi confinamento ndo pode ser um ano, ai que furou o
levantamento.

A tabela 1 vem trazendo todos os grupos de custos da pecuaria tecnoldgica,

considerando o custo de aquisicdo de animais somente no primeiro ano. Os custos com

impostos foram considerados de forma diferente em ambos 0s anos.
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PECUARIA TECNOLOGICA - 2020
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Controle Parasitario

2. SUPLEMENTAGAO
Suplementagdo mineral
Concentrados

3. PASTAGEM

Insumos

Operagdes mecanizadas

4. AQUISICAO DE ANIMAIS
Compra dos animais

Comissdo e Servigos Terceirizados
Transporte e Operagdes Mecanizadas
5. MAO DE OBRA

9. DEPRECIAGCOES
10. MAO-DE-OBRA FAMILIAR
11. REMUNERAGCAO

PECUARIA TECNOLOGICA - 2021

Controle Parasitario

2. SUPLEMENTAGAO
Suplementagdo mineral
Concentrados

3. PASTAGEM

Insumos

Operagdes mecanizadas
5. MAO DE OBRA
Permanente
Temporaria

6. MANUTENCAO

Manutengdo Mag. Equip. Utilit.

9. DEPRECIAGOES
10. MAO-DE-OBRA FAMILIAR
11. REMUNERAGCAO

Valor (RS) Valor (RS)
1. MANEJO SANITARIO 1. MANEJO SANITARIO
Vacinas Vacinas
Antibi6ticos Antibi6ticos

Permanente Manutengdo Benfeitorias

Temporaria 7. IMPOSTOS E TAXAS

6. MANUTENGAO Funrural 5,21
Manutengdo Mdg. Equip. Utilit. Fethab | 1,03
Manutengdo Benfeitorias Fethab Il 1,03

7. IMPOSTOS E TAXAS Inpec MT 0,11

GTA Fesa 0,16

ITR ITR 0,58

Outros Impostos e Taxas Outros Impostos e Taxas 0,23

8. OUTROS CUSTOS 8. OUTROS CUSTOS R$ 33|
Assisténcia Técnica Assisténcia Técnica RS 0,53
Combustivel Utilitarios Combustivel Utilitarios RS 0,44
Despesas Gerais Despesas Gerais

TOTAL RS 186,67 TOTAL

126,33

TOTAL GERAL (2020-2021)
VALOR DA @ (2021)

Fonte: IMEA

Os custos do ano de 2020 fecharam em R$ 186,67/@ vendida, quando realizamos a
soma com o0s custos de 2021(R$ 126,33), chegamos ao custo total da operacdo de R$
313,01/@ vendida, aqui ndo € soma é a média — assim vocé estd produzindo duas arrobas e
ndo uma, no caso R$156.50. O preco médio de comercializacdo da arroba no ano de 2021 foi
de R$ 288,53. As maiores despesas estdo relacionadas com a aquisicdo de animais, nutricdo e
remuneracdo. O resultado da operacdo foi negativo, fechando com R$ 24,48/@vendida de
prejuizo.

NO CASO SE CONSIDERARMOS 110 DIAS DE CONFINAMENTO, SE COLOCA
O CUSTO DE AQUSICAO, O CUSTO DE PRODUCAO COM BASE NOS 100 DIAS.
MUDA COMPLETAMENTE O RESULTADO. A tabela 2 contém as despesas da operacdo

de engorda de bovinos de forma tradicional.
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Tabela 2 - Custos da pecudria tradicional nos anos de 2020, 2021 e 2022

PECUARIA TRADICIONAL - 2020

1. MANEJO SANITARIO
Vacinas
Controle Parasitario
2. SUPLEMENTAGAO
Suplementagdo mineral
4. AQUISICAO DE ANIMAIS
Compra dos animais
Comissdo e Servigos Terceirizados
Transporte e Operagdes Mecanizadas
5. MAO DE OBRA
Permanente
6. MANUTENCAO
Manutengdo Mag. Equip. Utilit.
Manutengdo Benfeitorias
7. IMPOSTOS E TAXAS
GTA
ITR
Outros Impostos e Taxas
8. OUTROS CUSTOS
Combustivel Utilitarios
Despesas Gerais
9. DEPRECIAGOES
10. MAO-DE-OBRA FAMILIAR
11. REMUNERACAO

TOTAL

Valor (R$)

RS 104,17
RS 1,04
RS 1,04

RS 1,30

RS 0,32
RS 0,83
RS 0,09
RS 2,63
RS 0,34
RS 2,29

RS 169,18

Fonte: IMEA

11

PECUARIA TRADICIONAL - 2021

1. MANEJO SANITARIO
Vacinas

Controle Parasitario

2. SUPLEMENTAGAO
Suplementag¢do mineral
5. MAO DE OBRA
Permanente

6. MANUTENCAO

Manutengdo Maq. Equip. Utilit.

Manutengdo Benfeitorias

7. IMPOSTOS E TAXAS

ITR

Outros Impostos e Taxas

8. OUTROS CUSTOS

Combustivel Utilitarios

Despesas Gerais

9. DEPRECIACOES

10. MAO-DE-OBRA FAMILIAR

11. REMUNERAGAO
TOTAL

Valor (RS)

RS 1,49
RS 0,82
RS 0,58
RS 0,23
RS 281
RS 0,44
RS 2,37

RS 86,93

PECUARIA TRADICIONAL - 2022

1. MANEJO SANITARIO
Vacinas

Controle Parasitario

2. SUPLEMENTAGCAO
Suplementagdo mineral
5. MAO DE OBRA
Permanente

6. MANUTENCAO

Manutengdo Maq. Equip. Utilit.

Manuten¢do Benfeitorias
7. IMPOSTOS E TAXAS
Funrural

Fethab |

Fethab Il

Inpec MT

Fesa

ITR

Outros Impostos e Taxas
8. OUTROS CUSTOS
Combustivel Utilitarios
Despesas Gerais

9. DEPRECIAGOES

10. MAO-DE-OBRA FAMILIAR

11. REMUNERAGAO

Valor (RS)

RS 2,39
RS 1,10
5,35
0,54
0,54
0,06
0,09
0,69
0,32
RS 1,07
RS 2,67

TOTAL RS 143,75
TOTAL GERAL (2020-2021) RS 399,86
VALOR DA @ (2021) R$ 278,45
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A pecuaria tradicional é uma atividade sem aplicacdo de tecnologia, ou seja, € um
sistema mais extrativista, e de pouco ou nenhum retorno do capital investido. Observa-se que
ndo ha investimentos em concentrados, pastagem, antibiéticos e etc. E isso proporcionou um
custo de R$ 169,18, R$ 86,93, R$ 143,75 nos anos 2020, 2021, 2022 respectivamente. Porém,
ainda que esses custos sejam menores do que o da pecuéria tecnoldgica, a sustentabilidade do
negdcio é afetada ao longo dos anos por sua baixa remuneracdo ou prejuizos recorrentes. No
acumulado dos trés anos (R$ 399,86) a pecuéria tradicional fechou em um prejuizo de R$
121,41/@.

Observamos que 0s custos anuais da pecuaria tradicional sdo menores quando
comparados com a pecudria tecnoldgica. Nos trés anos de operacdo o custo total ultrapassa em
27,75% o custo de producdo da pecuaria tecnoldgica. Os maiores custos de producdo
continuam os mesmos, aquisi¢do de animais, remuneracao e nutricao.

As duas operacdes fecharam suas atividades em prejuizo, a pecuéria tecnolégica em R$
24,48/@ vendida, ja a pecuéria tradicional em R$ 121,41/@ vendida. Notamos que a pecuéria
tradicional obteve um 495% a mais de prejuizo, por @/vendida, quando comparado com a

pecudria tecnoldgica.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Entende-se que a pecuaria estd sendo transformada em uma atividade cada vez mais
intensiva, gracas as novas tecnologias e inovagdes desenvolvidas nos principais centros de
pesquisa e no campo. Entretanto as simula¢Ges descritas acima, com os dados coletados, as
operacOes pecudrias terminaram os anos de 2021 e 2022, em prejuizo. Por essa razdo a

ferramenta de protecédo de precgos, hedge, ndo pode ser aplicada a esses cenarios.
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