


Atualmente, a soja ¢ uma das culturas agricolas de maior importancia
econdmica do mundo, mas, apesar do alto valor da sua cadeia produtiva,
a produgdo da oleaginosa ¢ concentrada em poucos paises. Somente os
Estados Unidos da América (EUA), o Brasil e a Argentina responderam
por 81,4% da producdo mundial de soja na safra 2013/2014, segundo
o Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (USDA, 2014).
Entre os trés paises, merece destaque a disputa entre os EUA e o Brasil
pela condicao de maior produtor mundial.

No Brasil, a Gltima gerac¢ao foi emblematica para a soja e 0 agronegdcio.
A oleaginosa revolucionou a agricultura brasileira, levando progresso
e desenvolvimento a regido do Cerrado. Em 25 anos, de 1989/1990 a
2013/2014, a producao da soja no Brasil aumentou 328%, e ndo apenas
suplantou o milho como principal cultura de graos do Pais, mas também
tornou-se o principal produto do agronegocio brasileiro. Tal evolugao
pode ser visualizada na Figura 1.

Figura 1. Evolugio da produgéo brasileira de soja (mil toneladas) de 1989/1990 a
2013/2014.
Fonte: Conab (2014a).



Quanto ao milho, o Brasil ¢ o terceiro maior produtor mundial, atras
apenas dos Estados Unidos e da China. O fato mais relevante para a
ascensdo da cultura no Brasil provavelmente foi a producao do cereal
em duas safras anuais: a safra de verdo ou primeira safra e a safra de
inverno ou segunda safra. A segunda safra de milho comegou a ser
plantada no Pais em meados da década de 1980 com o objetivo de
ter mais uma opg¢ao de cultivo para o periodo de inverno. A Figura 2
apresenta a evolucdo da producdao de milho no Brasil nos altimos
25 anos, de 1989/1990 até 2013/2014. No inicio dos anos 1990 passou
a ocorrer uma reducao consideravel da diferenga entre o total produzido
na primeira safra e o total produzido na segunda safra. Essa diferenca
diminuiu ao ponto de, na safra de 2011/2012, pela primeira vez, a
producao da segunda safra, 39,11 milhdes de toneladas, ultrapassar a
producao da safra de verdo, 33,87 milhdes de toneladas. Desde entdo, a
producdo da segunda safra de milho vem superando a primeira em mais
de 12 milhdes de toneladas.

Figura 2. Evolugdo da produgao brasileira de milho (mil toneladas) de 1989/1990 a
2013/2014.
Fonte: Conab (2014b).



A Figura 3 apresenta a evolucao da area plantada com milho no Brasil
de 1989/1990 a 2013/2014. H4 aumento notavel na area plantada na
segunda safra. E possivel visualizar no grafico que a segunda safra
tem sido responsavel pela manutencao de médias de areas cultivadas
com milho em torno de 12 milhdes a 14 milhdes de hectares. Se ndao
fosse isso, a area plantada com milho ja poderia estar abaixo do nivel
de 10 milhdes de hectares desde 1998, como se pode ver na linha
relativa a area utilizada na primeira safra. A queda na area plantada na
safra de verdo nos ultimos quatro anos foi mais do que compensada
com o aumento consideravel da area plantada na segunda safra, tanto
que em 2011/2012, pela primeira vez, a area plantada de milho no
Brasil ultrapassou os 15 milhdes de hectares, algo que se repetiu em
2012/2013 e 2013/2014.

Figura 3. Evolugao da area plantada com milho no Brasil (mil hectares) de 1989/1990 a
2013/2014.

Fonte: Conab (2014b).

A explicagdo para a “substitui¢do” da produgao do milho no verdo pela
producdo no inverno esta relacionada diretamente a cultura da soja.
O aumento da importancia da soja no mercado internacional resultou



em maior demanda por area, € a soja passou a disputar com o milho
areas para cultivo de verdo, levando mais produtores a optarem pelo
cultivo da soja no verdao e do milho na segunda safra.

Por ser uma mercadoria de menor valor agregado e liquidez em relagao
a soja, seria natural que o milho perdesse espaco para a soja no plantio
de verdo. Entretanto, o crescimento da producao de milho na segunda
safra ndo apenas possibilitou a manutencdo do total da éarea cultivada
do cereal no Pais, mas permitiu o seu aumento. Em outras palavras, a
producao de milho em sucessdo com a soja tem viabilizado o aumento
da produgao de ambas as culturas, pela divisdo e otimizagao de custos
fixos. Assim, ndo é por menos que o sistema de producao soja—milho
tenha se tornado o mais relevante do agronegocio brasileiro.

A microrregido Sudoeste de Goids ¢ uma das principais regides
produtoras de soja e milho do Pais. E composta por 18 municipios',
dentre os quais se destacam Rio Verde e Jatai, pelo tamanho da
populacdo e producao agricola, respectivamente.

Nos ultimos anos, a alta demanda por graos das agroindustrias
instaladas no Estado de Goids, principalmente na microrregido
Sudoeste, estimulou o aumento da produc¢do interna e destacou Goias
no mapa da produgdo de soja e milho. Uma caracteristica da regido ¢
a exploragao intensiva das duas culturas em condi¢gdes de sequeiro no
sistema de sucessdo soja—milho, com o cultivo da soja no verao e do
milho no inverno. Cabe ressaltar que, ao contrario de Mato Grosso, o
Estado de Goias apresenta relevancia na produ¢do de milho na primeira
safra, apesar das sucessivas quedas recentes. Por um lado, nas duas

! Aparecida do Rio Doce, Aporé, Caiapdnia, Castelandia, Chapadao do Céu, Doverlandia, Jatai,
Maurilandia, Mineiros, Montividiu, Palestina de Goias, Perolandia, Porteldndia, Rio Verde, Santa
Helena de Goias, Santa Rita do Araguaia, Santo Antonio da Barra, Serrandpolis.



ultimas safras, a produgao de milho no verao passou de 4,38 milhdes de
toneladas em 2011/2012 para 2,88 milhdes de toneladas em 2012/2013
e 2,16 milhdes em 2013/2014, segundo os dados da Conab (2014b).
Por outro lado, a producdo de milho em Goias na segunda safra
multiplicou-se nos ultimos anos, assim como no Brasil como um todo,
superando a produgdo da primeira safra em 2012/2013 e atingindo a
marca de 5,84 milhdes de toneladas no inverno de 2014. Ou seja, em
2013/2014, a producao de milho na segunda safra foi quase o triplo da
produgdo na primeira safra.

Informagdes agricolas desagregadas no nivel microrregional ou
municipal sdo disponibilizadas somente pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE), apesar de serem divulgadas com alguma
defasagem. Assim, a Tabela 1 apresenta os dados de area plantada,
producao e produtividade da soja para a safra 2011/2012 e 2012/2013.
Os dados dimensionam a importancia da microrregido Sudoeste de
Goias e de seus dois municipios mais relevantes, Rio Verde e Jatai.
O Sudoeste de Goias respondeu por 5,2% da producao nacional de soja
em 2011/2012 e por 4,5% em 2012/2013. Os municipios de Rio Verde
e Jatai juntos foram responsaveis por 2,7% da producd@o nacional de
sojaem 2011/2012.

Tabela 1. Area, produgio e produtividade de soja em 2011/2012 ¢ 2012/2013.

A Tabela 2 apresenta os dados referentes ao milho de segunda safra.
Novamente ¢ salientada a importancia do Sudoeste de Goias. Na safra
2011/2012, aregiao foi responsavel por 10,2% da producao nacional de



milho na segunda safra. Em 2012/2013 esse percentual diminuiu para
8,6%. Os municipios de Rio Verde e Jatai destacam-se outra vez, pois
juntos foram responsaveis por 5,3% da producdo nacional de milho
safrinha em 2011/2012 e por 4,8% em 2012/2013.

Somente os municipios de Rio Verde e Jatai foram responsaveis por
mais de 50% da producdo de soja e milho de inverno no Sudoeste de
Goias. Jatai, especificamente, tem se destacado ao longo da ultima
década como o municipio de maior producdo de milho no Brasil e um
dos maiores produtores de soja. Merece destaque também o fato de que
as produtividades de milho e soja em Jatai na safra 2011/2012 foram,
respectivamente, 26% e 35% maiores que a média nacional.

Tabela 2. Area, produgio e produtividade do milho de segunda safra em 2011/2012 e
2012/2013.

Fonte: IBGE (2015).

Diversos sao os fatores edafoclimaticos que possibilitam as altas
produtividades de graos na regido. No caso especifico de Rio Verde
e Jatai observam-se areas de cultivo com relevo plano ou suave
ondulado, boa fertilidade de solo, altitudes superiores a 700 m e
clima estavel com chuvas regulares, apesar de o estresse hidrico no
inverno ser frequentemente um fator limitante do rendimento do milho
safrinha. Esses fatores, somados ao alto nivel tecnologico, viabilizam a
ocorréncia de altas produtividades.



Alguns municipios importantes da microrregiao, como Santa Helena,
ficam em altitudes mais baixas, entre 300 m e 600 m, o que gera
diferencas no sistema de produc¢do. Segundo os técnicos da Cooperativa
Mista dos Produtores Rurais do Sudoeste Goiano Ltda (Comigo), o
tamanho médio das propriedades nas regides de maior altitude ¢ maior,
600 ha, do que nas regides de menor altitude, 300 ha.

De forma agregada, as produtividades médias da soja e do milho
(Tabelas 1 e 2) no Sudoeste de Goias ficam acima da média do Centro-
Oeste e do Brasil, o que é um indicativo da alta tecnificagdo do sistema
de produc¢do soja—milho na regido. A baixa produtividade de milho
em Rio Verde na safra 2012/2013 decorre dos problemas climaticos
de 2013, que foram mais severos no municipio em comparagdo com o
restante da regido.

O plantio de milho no verdo ¢ destinado a producao de silagem, mas
a predominancia ¢ do plantio de soja na primeira safra e do milho na
segunda. No sistema do milho em sucessdo a soja, o procedimento €
plantar o milho até o dia 15 de fevereiro, pois apds essa data existe a
tendéncia de reducao da produtividade e aumento de risco climético.
Nesse sentido, caso o plantio atrase até o fim de fevereiro, o milho ¢
substituido por outra cultura, principalmente pelo sorgo.

A ampla maioria das sementes de milho utilizadas sdo hibridos
transgénicos estaqueados com eventos BT? ¢ RR?®, sendo que a
caracteristica de tolerancia a herbicida é mais uma imposi¢cdo do
mercado do que uma opg¢do do produtor. HA demanda por materiais
convencionais, mas nao ha disponibilidade de tais sementes na regido
e ¢ necessario encomenda-las com muita antecedéncia.

> Evento transgénico derivado da bactéria Bacillus thuringiensis que confere resisténcia a insetos.

* Evento transgénico que confere tolerancia ao herbicida glifosato.



O presente estudo tem como objetivo a avaliagdo econdmica do sistema
de producao soja—milho em uma das principais regides produtoras do
Pais: a microrregido Sudoeste de Goias. O sistema de produgdo tratado
considera o manejo das duas culturas dentro da porteira, sem considerar
outros elos da cadeia produtiva da soja e do milho.

Custo de producao

O levantamento das informagdes para construgdo do custo de producao
foi feito por meio de um painel de técnicos da Cooperativa Mista dos
Produtores Rurais do Sudoeste Goiano Ltda (Comigo), no qual os
participantes indicaram os coeficientes técnicos relacionados com
insumos, maquinas, implementos, servigos e vetores de precos que
compdem o pacote tecnologico dessa unidade. Adicionalmente, a
Comigo disponibilizou informagdes que auxiliaram a determinacao
dos coeficientes técnicos e dos custos para a safra 2013/2014.

O custo de produgdo total por hectare do sistema soja—milho foi
calculado em R$ 4.003,58, sendo RS 2.353,37 referentes a soja e
RS 1.650,21 relativos ao milho (Tabela 3). De forma geral, os custos
das duas culturas foram similares em quase todas as etapas de custeio
operacional e apresentaram diferengas na colheita e pos-colheita,
quando o milho requer gastos para secagem e armazenagem. Além
disso, coube a soja o custo do arrendamento da terra.

O plantio ¢ a etapa de custeio mais onerosa do sistema de producao e
representa40% do custo total. Nessa etapa merecem destaque os insumos
“fertilizante e “semente”, que representaram, respectivamente, 19,4%
e 14,4% dos custos do sistema.



Tabela 3. Custo de produgao soja de verdo e milho de inverno por hectare, safra 2013/2014.
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Tabela 3. Continuagao.

Especificagao

Unidade

Quant.

Valor
unitario

(R$)

Valor total

(R$)
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Tabela 3. Continuagdo.

Especificagao Unidade Quant. Valor Valor total
unitario (R$)
(R$)

A remunera¢do dos fatores de producdo, que incorpora ao custeio
a questdo do custo de oportunidade do desembolso de recursos
(juros de financiamento) e do uso da terra (arrendamento), totalizou
R$ 850,87 ha'!. Assim, a remuneragao de fatores representou 21,3% do
custo total.

eficiéncia economica

Na analise de sensibilidade e eficiéncia econdmica foram utilizados os
indicadores de renda liquida, renda da familia, ponto de nivelamento
da soja e do milho, produtividade dos fatores e taxa de retorno. A renda
liquida consiste na receita total do sistema subtraido do custo total (soja
emilho). Arenda da familianada mais ¢ do que arenda liquida somada ao
pagamento de fatores de produgdo, como terra (arrendamento), capital
(juros) e trabalho (mao de obra), que consiste no resultado operacional.



Esse ¢ um indicador importante quando o agricultor emprega mao
de obra familiar, terra propria e recursos proprios para financiar as
despesas de custeio e bens de capital. O ponto de nivelamento se
refere a quantidade de sacas de soja e milho necessaria para pagar os
respectivos custos dessas culturas. A produtividade dos fatores ¢ dada
pela razdo entre a receita total e o custo total. A taxa de retorno ¢ dada
pela razdo entre a renda liquida e o custo total. Todos os indicadores
foram calculados considerando a variagao dos precos de um cenario
mais negativo (-30%) para um mais positivo (+30%) em relacao ao
preco vigente da soja e do milho variando concomitantemente na
mesma proporg¢ao.

A partir dos pregos de negociacdo da saca da soja e do milho na safra
2013/2014, respectivamente R$ 51,00 ¢ R$ 20,50 (denominados de
precos vigentes), e das suas produtividades, 55 sacas e 100 sacas por
hectare®, respectivamente, a receita bruta por hectare do sistema foi de
R$ 4.855,00, com um custo de producdo total de R$ 4.003,58. Esses
resultados possibilitaram uma renda liquida positiva de R$ 851,42 ha™'.

A partir dos pregos vigentes (precgo base), os indicadores também foram
calculados para alguns cenarios de oscilacdo dos precos de venda futura
das culturas, objetivando proceder a andlise de sensibilidade do sistema
de producdo. Foram consideradas trés condi¢des desfavoraveis, com
reducdes de 10%, 20% e 30% dos precos, ¢ trés condi¢gdes favoraveis,
com aumentos de 10%, 20% e 30% dos precos.

A Tabela 4 apresenta os principais indicadores de eficiéncia aos
precos vigentes ¢ alguns cenarios de oscilagdo dos pregos. Por um
lado, considerando cendrios de precos menos favoraveis, apenas na
situacdo de reducao de 30% a renda liquida ¢é negativa. Por outro lado,
pode chegar a R$ 2.010,33 na situagdo mais favoravel de aumento nos
precos de 30%. Com a inclusdo de fatores de produgdo préprios, a
renda da familia apresenta-se sempre positiva, mesmo no cenario mais
desfavoravel.

4 Equivalem a 3.300 kg ha™' e 6.000 kg ha'.



Em relacdo as estimativas de producao (55 sacas de soja e 100 sacas de
milho), a oscilagdo dos precos determina o ponto de nivelamento, ou
ponto de equilibrio, no qual a receita iguala os custos totais. No cenario
menos favoravel de precos sdo necessarias produtividades maiores que
as estimadas para igualar a conta. Em caso de redugdo de 30% nos
precos dos referidos graos, seria necessario produzir 56,5 sc ha'! de
sojae 117,8 sc ha'! de milho para um resultado equilibrado. Aos precos
vigentes, bastaria uma produgao de 41,7 sc ha'! de soja e 85,1 sc ha' de
milho para o equilibrio entre receitas e custos.

Tabela 4. Indicadores de eficiéncia econdmica e analise de sensibilidade do sistema de
produgdo soja—milho.

A atividade agropecudria demanda investimentos para os quais o
retorno vem ao longo do tempo. No presente caso, em razdo da
caracteristica do sistema de lavouras temporarias, foi feita a analise do
investimento da terra para a implementacao do sistema de produgao da
soja com sucessdao do milho. A titulo de simplificagdo, foi analisado
o investimento na aquisicdo de 1 ha de terra, e a analise pode ser
extrapolada para areas maiores por meio da multiplicagdo pelo nimero
de hectares de determinada propriedade.



Em termos de analise de investimento ou de viabilidade econdmica,
o valor presente liquido (VPL) consiste em uma das principais
metodologias normalmente utilizadas. A ideia do método ¢ trazer a
soma dos fluxos de caixa da tecnologia, ao longo do tempo considerado,
para o valor presente (periodo zero). O fluxo de caixa aos pregos
vigentes ¢ apresentado na Tabela 5. Isso ¢ feito a partir de uma taxa
de desconto, no caso a taxa minima de atratividade (TMA) de 6% ao
ano. O somatorio dos fluxos de caixa trazidos para valores do periodo
zero €, entdo, subtraido do valor do investimento inicial realizado no
periodo zero e resulta no VLP. Uma derivag¢do do VPL tradicional € o
VPL anualizado, ou VPLA. Enquanto o VPL representa retorno real
ou expectativa de ganho do investimento durante toda a duragao do
projeto, o VPLA representa o retorno real por periodo (ano) do projeto,
ambos expressos em valores do periodo zero.

Para a tecnologia ser considerada adequada ela deve gerar VPL e
VPLA positivos. Quando comparadas as tecnologias, quanto maiores
forem esses valores, melhor seréd a tecnologia. Na presente avaliagdo,
o VPL e o VPLA foram positivos apenas nos cenarios mais favoraveis
de precos, apresentaram resultados negativos aos pregos vigentes e nos
cenarios desfavoraveis de redugao dos precos.

Outro indicador frequentemente utilizado € o da taxa interna de retorno
(TIR), que consiste na taxa de desconto dos fluxos de caixa, trazidos
a valor presente, que iguala os valores dos investimentos. Em outras
palavras, TIR ¢ a taxa de desconto que faz o VPL ser igual a zero.

A TIR superior a taxa minima de atratividade, 6%, apenas nas situagoes
mais favoraveis de precgo indica a inviabilidade do negbcio aos precos
vigentes e nos cenarios mais desfavordveis. Diferenciando a taxa de
financiamento (fluxos de caixa negativos) da de reinvestimento (fluxos
de caixa positivos) obtém-se a taxa interna de retorno modificada
(TIRM)®, que € mais adequada para a comparagdo com as demais taxas
do mercado. No caso, os resultados da TIRM sdo similares aos da
TIR, assim como as interpretacdes sao as mesmas para 0s respectivos
cenarios.



‘SeloH
9p 93so0png orIFa1I0IOTW BU oyfIwd d elos op ordnpoid e vred ey | op ordismbe e ered ojuowINsaAUI 0 WOD OPNQO BXIED 9P OXN[A °S B[AQEL



O indice de lucratividade ¢ dado pela razao entre o VPL dos fluxos
de caixa positivos e o VPL dos fluxos de caixa negativos, e indica o
retorno para cada unidade monetaria investida. Para que o investimento
seja considerado rentdvel pelo indice de lucratividade, o resultado
precisa ser maior ou igual a 1, 0 que ocorreu somente nos casos mais
favoraveis de pregos.

Ao contrario dos indicadores de eficiéncia, que apresentaram resultados
negativos apenas no cenario mais desfavoravel, a analise de viabilidade
econOmica indica que apenas nos cenarios positivos de valorizagdo de
precgos € que o sistema soja—milho apresenta retornos (Tabela 6). A taxa
de rentabilidade, que d4 o retorno percentual fornecido pelo indice de
lucratividade, ¢ negativa aos pregos vigentes (—7,3%) e para todos os
cenarios de redugdo de precos. Em cendrios de aumento de pregos, a
rentabilidade ¢ positiva e chega a 42,9% no cenario mais favoravel de
30% de aumento.

Tabela 6. Analise de viabilidade econdmica e sensibilidade do sistema de produgio soja—
milho.

5> Para o calculo da TIRM, todos os fluxos positivos sdo levados para o valor futuro (no caso, o ano 10)
por meio de uma taxa de reinvestimento (no caso 6% a.a.). Todos os fluxos negativos s@o trazidos ao
valor presente (ano 0) por meio de uma taxa de financiamento (no caso 6% a.a.). No caso ha apenas o
investimento inicial com fluxo negativo. A TIRM ¢ a taxa usada para levar o valor presente dos fluxos
negativos para o valor futuro (ano 10) de tal forma que o valor resultante seja igual ao valor futuro dos
fluxos positivos.



Consideragoes finais

Ao longo dos ultimos anos, a producdo de inverno de milho plantado
em sucessdo a soja modificou o quadro da producdo de graos no
Brasil, principalmente no que concerne ao cereal. O milho passou a
ser produzido predominantemente na segunda safra, e atualmente mais
de 60% da produgdo nacional ¢ colhida no inverno. Tal situacdo foi
tornando incoerente o jargao “safrinha” para o milho de segunda época,
lembrando que o termo foi cunhado quando a produg¢dao de milho no
inverno era marginal, irrelevante e contestada por especialistas.

O tempo passou e a segunda safra de milho cresceu, viabilizando o
aumento da area plantada e a producao da cultura como um todo. Se,
por um lado, perderam-se alguns milhdes de hectares de areas plantadas
na primeira safra, por outro ha os mais de 30 milhdes de hectares de
soja como area potencial de milho na segunda safra. Em todo esse
processo a soja também foi beneficiada, pois a cultura pode avangar em
areas antes usadas para a cultura do milho no verao.

Em termos de oferta do milho, o sistema da cultura em sucessao a soja
tem possibilitado o crescimento de producao do cereal mesmo em uma
conjuntura de pregos baixos, pouco remuneradores. Isso porque precos
baixos que ndo pagam a conta do milho individualmente, no sistema
de producao da cultura, sao justificados por fatores como a dilui¢do de
custos com a soja.

Os resultados nas andlises de eficiéncia e viabilidade econdmica
apresentaram disparidades no que se refere aos cendrios menos
favoraveis, assim como no cenario vigente. Em termos de eficiéncia
econOmica, os resultados foram positivos para quase todos os cenarios,
exceto o de reducdo de precos de 30%.

Todos os indicadores aos precos vigentes apresentaram resultados bem
favoraveis, principalmente no que se refere a renda liquida e a renda
da familia, com R$ 841,42 ¢ R$ 1.738,48, respectivamente. Outro
destaque dos pregos vigentes ¢ a produtividade total dos fatores, que



possibilita um retorno de 21% para cada real gasto.

Ja os indicadores de viabilidade econdmica apresentaram resultados
menos otimistas. Vale lembrar que a andlise de viabilidade envolve
aspectos financeiros nao presentes no diagnéstico da eficiéncia
econdmica do sistema produtivo, pois o custo de oportunidade do
investimento, representado pelos juros, passa a ser considerado.
Assim, os resultados da analise de viabilidade economica nio foram
muito favoraveis e apresentaram indicadores ruins mesmo aos precos
vigentes. A situacdo s6 passou a ser positiva nos cendrios de precgos
mais favoraveis, de aumento de 10%, 20% ¢ 30%.

Na prética, as duas analises apresentaram contrastes em relacao a
alguns cenarios. Enquanto em termos de eficiéncia quase todos os
cenarios foram positivos, na avaliagdo econdmica apenas nos cenarios
de aumento de precos ocorreram resultados positivos. Obviamente ha
ressalvas em alguns dos indicadores de viabilidade econdmica, em
decorréncia principalmente das fragilidades inerentes da projec¢do de
fluxo de caixa ao longo do tempo. Entretanto, essa eventual critica
ndo invalida os resultados encontrados, pois agrega ao conjunto de
informacao novos dados que sdo fundamentais para a avaliagdo do
sistema produtivo.
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