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RESUMO

Este estudo avalia a lucratividade da sucessao soja—milho em uma propriedade rural localizada
na regido centro-sul de Mato Grosso do Sul, no periodo de 2021 a 2025. A pesquisa foi
conduzida por meio de um estudo de caso, com utilizagdo de dados primarios de custos e
receitas do sistema produtivo. Os resultados evidenciam variabilidade econdmica ao longo do
periodo, influenciada por choques externos, como a pandemia de COVID-19 e o conflito entre
Russia e Ucrania, que impactaram os precos de insumos e a dindmica de mercado. Observa-se
que a lucratividade variou ao longo dos anos, com destaque para 2024, que apresentou 5,02%,
associada a compressdo de margens decorrente da manutengdo de custos elevados frente a
reducdo dos pre¢os das commodities. Em contrapartida, 2025 apresentou recuperagdo, com
lucratividade de 27,99%, refletindo o realinhamento entre receitas e custos. Os resultados
indicam que a lucratividade depende mais da relag@o entre receitas e custos do que do nivel de
precos. Nesse contexto, o principal desafio do produtor ndo esta na previsao de preg¢os, mas na
capacidade de sustentar margens em ambiente de alta incerteza, sendo a eficiéncia na gestao de
custos e na mitigacao de riscos determinante para o desempenho econémico.

Palavras-chave: Agronegocio; Custos de producdo; Gestdo de custos; Relacdo de troca.
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1 INTRODUCAO

Nos ultimos 50 anos, o agronegécio brasileiro consolidou-se como um dos maiores
produtores e exportadores globais, resultado da combinacdo entre avangos tecnologicos,
modernizagdo das praticas produtivas e expansdao da fronteira agricola sobre novas areas,
especialmente nas regides Centro-Oeste e Norte do pais (Dutra; Barbosa, 2020; Cattelan;
Agnol, 2018). Nesse contexto, a sucessdao soja—milho representa o principal arranjo produtivo,
estruturando grande parte da producdo de graos, permitindo o uso continuo da terra ao longo
do ano, favorecendo ganhos de produtividade e viabilizando a inser¢do do pais nas cadeias
agroalimentares globais.

A relevancia desse modelo produtivo pode ser observada nos volumes de producdo
alcancados. Em 2025, a produgao nacional atingiu aproximadamente 170 milhdes de toneladas
de soja e 139 milhdes de toneladas de milho (CONAB, 2025). No estado de Mato Grosso do
Sul, especialmente na regido centro-sul, a sucessao soja—milho apresenta forte predominancia,
sustentando volumes expressivos de producao e articulando-se tanto ao mercado externo quanto
as cadeias internas, como proteina animal e biocombustiveis (IBGE, 2025).

Apesar desse desempenho, o setor opera em um ambiente de elevada incerteza,
caracterizado pela volatilidade dos pregos das commodities, pela dependéncia de insumos
importados e por pressdes econdmicas globais, além de riscos associados as mudangas
climaticas. A intensificagcdo produtiva, a0 mesmo tempo em que eleva a eficiéncia, aumenta a
demanda por insumos, especialmente fertilizantes, cujos precos sdo fortemente influenciados
por fatores geopoliticos e cambiais, ampliando a necessidade de capital no sistema produtivo
(Haile; Kalkuhl; Braun, 2015; Glauben et al., 2022; Silva et al., 2021).

Eventos recentes, como a pandemia da COVID-19 e o conflito entre Russia e Ucrania,
evidenciam essa dindmica ao provocarem disrupcdes nas cadeias de suprimentos e elevagoes
nos pregos dos insumos, impactando diretamente os custos de produgdo (Baffes; Kabundi,
2023; Bilali; Ben Hassen, 2024). A elevada dependéncia de fertilizantes importados intensifica
a exposicdo da rentabilidade agricola as variagdes cambiais e aos choques internacionais,
resultando, em determinados periodos, na compressdo das margens, mesmo em cenarios de
precos favoraveis.

O desempenho econdémico dos sistemas produtivos, portanto, ¢ influenciado por um
conjunto de varidveis, muitas das quais ndo sdo diretamente controlaveis pelo produtor rural,

como precos de mercado, custos de insumos, condi¢des climaticas e fatores macroeconémicos.
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Nesse ambiente, a capacidade de gestdo torna-se central, uma vez que o produtor pode atuar
sobre a estrutura de custos, a eficiéncia operacional, o nivel tecnologico e as estratégias de
comercializacao, influenciando diretamente o resultado econdmico.

Apesar da ampla produgdo cientifica sobre mercados agricolas, especialmente no que se
refere a dindmica de pregos, produgdo e comércio de soja e milho, ainda sdao limitadas as
evidéncias empiricas que analisam esses fendmenos em nivel microecondmico, no contexto da
propriedade rural. Em particular, sdo escassos os estudos que avaliam como a volatilidade dos
mercados e eventos globais recentes se traduzem na estrutura de custos, nas margens e nas
decisdes produtivas dos produtores.

Nesse sentido, este estudo analisa a lucratividade de um sistema de sucessao soja—milho,
no periodo de 2021 a 2025, a partir de dados primarios de custos e receitas, buscando
compreender como a dindmica de pregos e custos influencia o desempenho econémico do

sistema em um ambiente de elevada volatilidade.

2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 EVOLUCAO DA PRODUCAO DE SOJA

A soja (Glycine max L.) foi introduzida no Brasil no final do século XIX, com as
primeiras tentativas de cultivo na regido Nordeste, porém, foi somente na década de 1960, no
Rio Grande do Sul, que o seu cultivo comercial comecou a se consolidar. Nesse periodo, o
Brasil buscava expandir sua fronteira agricola, e essa cultura agricola se mostrou uma op¢ao
viavel, especialmente com o apoio das politicas publicas voltadas ao setor agropecuario, como
subsidios e crédito rural facilitado.

A fundagdo da Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria (Embrapa), em 1973, foi
decisiva para a disseminacao de tecnologias adaptadas ao clima tropical, permitindo a expansao
do seu cultivo para o Cerrado, uma area até entdo considerada inadequada para a agricultura
comercial (Cattelan; Agnol, 2018).

A partir da década de 1980, a modernizagao das praticas agricolas acelerou esse processo
de expansdo, ¢ a adogdo do sistema de plantio direto desempenhou papel fundamental na
consolidagdo do sistema produtivo, ao promover a conservacdo do solo, melhorar suas

propriedades fisicas, reduzir a erosdo e aumentar a capacidade de retencdo de dgua no perfil

(Franchini et al., 2012).
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Paralelamente, o melhoramento genético contribuiu para o desenvolvimento de
cultivares mais tolerantes a doencas, ampliando a estabilidade produtiva (Childs; Buck; Li,
2018). A adogdo de materiais geneticamente modificados, com tolerancia a herbicidas e
resisténcia a insetos-praga, possibilitou avangos no controle de plantas daninhas e pragas,
reduzindo perdas produtivas e custos operacionais. Além disso, os avangos na fixag¢ao biologica
de nitrogénio reduziram a dependéncia de fertilizantes nitrogenados, contribuindo para a
reducdo dos custos de producdo (Alves; Boddey; Urquiaga, 2003).

Esse conjunto de inovagdes resultou em expressivo ganho de eficiéncia produtiva ao
longo dos anos, refletido no crescimento da produgdo nacional. Em 2000, o Brasil produzia 38
milhdes de toneladas de soja em 13 milhdes de hectares, com produtividade média de 2.700
kg/ha. Ja na safra 2024/25, a producdo brasileira supera 170 milhdes de toneladas, cultivadas
em cerca de 46 milhdes de hectares, com produtividade média proxima de 3.500 kg/ha
(CONAB, 2025).

Esse avango consolidou o grao como uma das bases da seguranga alimentar global e
como um dos principais pilares do agronegdcio brasileiro. Os estados de Mato Grosso, Rio
Grande do Sul, Parana, Goias e Mato Grosso do Sul lideram a produg¢ao, respondendo por cerca
de 72% da soja nacional.

No cendrio internacional, a China destaca-se como principal destino das exportagdes,
absorvendo aproximadamente 70% da soja brasileira, impulsionada pela demanda por farelo
proteico na alimenta¢do animal (Torres; Moran; Silva, 2017). Outros mercados relevantes,
como Argentina, Espanha e Tailandia, também contribuiram para que o Brasil exportasse mais
de 100 milhoes de toneladas em 2025 (COMEXSTAT, 2025).

No mercado interno, a producgao de biodiesel intensificou o uso do 6leo de soja como
matéria-prima, devido a sua disponibilidade e infraestrutura produtiva (Freitas et al., 2022;
Duarte et al., 2022). Além disso, a oleaginosa ¢ amplamente utilizada na produ¢do de 6leo
vegetal e outros coprodutos que agregam valor a sua cadeia produtiva (Hartman; West; Herman,
2011).

Além da expansdo e da intensificacdo da producdo de soja, o calendario agricola
brasileiro foi alterado pela adog¢do do sistema de sucessdo soja-milho. Em muitas éreas
produtoras, a colheita antecipada da soja abre a janela para o plantio do milho de “safrinha”
(uma segunda safra cultivada ainda no mesmo ano), o que permite a utilizagdo de um mesmo

hectare para duas culturas em sequéncia.
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2.2 EVOLUCAO DA PRODUCAO DE MILHO SAFRINHA

O milho (Zea mays) tem sido cultivado no Brasil desde os tempos das populagdes
indigenas, mas foi a partir da década de 1970 que sua producdo passou por um processo de
modernizagdo. A introducao do milho safrinha, cultivado apos a colheita da soja, entre os meses
de janeiro e marco, tornou-se comum nas regides Centro-Oeste e Sul do Brasil, sendo
amplamente adotada a partir da década de 1990 (Noia Junior; Sentelhas, 2019; Battisti et al.,
2020). Essa mudanga foi impulsionada pela necessidade de reduzir impactos na qualidade do
solo e enfrentar os custos crescentes dos sistemas tradicionais de produgdo baseados em pousio
e preparo intensivo (Sa et al., 2014).

Com a consolidacdo desse sistema, o Brasil passou a ocupar posi¢cdo de destaque no
cenario mundial da produc¢do de milho, impulsionado por avancos tecnologicos nas Ultimas
décadas (Battisti et al., 2020; Pinheiro et al., 2021). Em 2000, a produgdo nacional era de 31
milhdes de toneladas, cultivadas em nove milhdes de hectares, com produtividade média de
4.400 kg/ha. Ja na safra de 2025, o Brasil produziu cerca de 139 milhdes de toneladas de milho,
cultivadas em aproximadamente 22,5 milhdes de hectares, com produtividade média proxima
de 5.700 kg/ha (CONAB, 2025).

Os avancos no melhoramento genético, especialmente com o desenvolvimento de
hibridos precoces, aliados ao plantio direto e ao ajuste de praticas de manejo, permitiram elevar
a produtividade e viabilizar o cultivo do milho em segunda safra. Esse processo aumentou a
eficiéncia do uso da terra e a rentabilidade dos sistemas produtivos, além de atender a crescente
demanda interna por graos, particularmente associada a expansao da producao de carnes no pais
(Duarte; Ceccon, 2019).

Na safra 2023 os estados de Mato Grosso, Parana, Mato Grosso do Sul, Goias e Minas
Gerais responderam por cerca de 68% da produgdo nacional de milho (CONAB, 2025). No
mercado interno, entre 60% e 65% da produgao ¢ destinada a formulagao de ragdes para aves e
suinos, setores nos quais o Brasil também se destaca como um dos maiores produtores e
exportadores globais. O volume remanescente ¢ direcionado ao consumo humano e a usos
industriais, com destaque para a producao de etanol (CONAB, 2025).

O etanol de milho tem ganhado destaque como fonte de energia renovavel, contribuindo
para a diversificagdo da matriz energética brasileira e para a descarbonizagdo do setor de
combustiveis. Esse crescimento reflete a importancia estratégica do milho safrinha ndo apenas

como alimento e insumo industrial, mas também como componente essencial para atender a
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demanda por biocombustiveis (Eckert et al., 2018).

Embora o etanol no Brasil seja tradicionalmente derivado da cana-de-agtcar, a producao
a partir do milho ganhou forca a partir de 2012, impulsionada pela necessidade de atender a
demanda durante a entressafra da cana. Essa expansdo, concentrada em estados como Mato
Grosso e Mato Grosso do Sul, decorre da elevada disponibilidade do grao e de sua integragdo
com plantas industriais locais, consolidando o milho como componente estratégico no
abastecimento de mercados em expansao (Eckert et al., 2018).

Por fim, a consolidagdo da sucessdo soja—milho resultou em um sistema produtivo
altamente eficiente, contribuindo para posicionar o Brasil como referéncia mundial em duplo
cultivo. Contudo, essa eficiéncia veio acompanhada de maior exposi¢ao a condi¢des externas,
uma vez que o modelo passou a operar de forma integrada as cadeias agroindustriais e aos

mercados internacionais de commodities.

2.3 OS DESAFIOS ECONOMICOS E EDAFOCLIMATICOS NA PRODUCAO DE SOJA E
MILHO

O agronegdcio pode ser compreendido como um sistema integrado, no qual diferentes
etapas se articulam desde a produgdo de insumos até a comercializagdo dos produtos finais.
Conforme Neves et al. (2024), esse sistema se organiza em trés segmentos interdependentes,
antes, dentro e depois da porteira, e o produtor rural ocupa uma posi¢do central ao articular
decisdes que conectam todo o processo produtivo.

Entretanto, apesar de sua posi¢do estratégica, o produtor ndo detém controle sobre
muitos dos fatores que influenciam seu resultado econdmico, entre eles, os custos de
fertilizantes e sementes, disponibilidade de crédito, taxas de cambio e condigdes de mercado
que sao definidos, em grande parte, fora da propriedade. Essa limitagdo torna-se
particularmente evidente nos sistemas produtivos baseados em commodities, como soja e
milho, amplamente difundidos no Centro-Oeste brasileiro.

Nesses sistemas, a formagao do prego doméstico resulta da interagdo entre as cotagdes
internacionais, especialmente na Bolsa de Chicago (CBOT), a taxa de cdmbio e o prémio de
exportacdo (basis), que expressa condi¢des de oferta ¢ demanda nos portos € no mercado
interno. Assim, o preco recebido pelo produtor ¢ determinado por dindmicas que extrapolam
sua propriedade, refletindo a integracdo do mercado brasileiro ao comércio global de graos

(Balcombe; Bailey; Brooks, 2007).
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A partir dos anos 2000, a intensificagdo dessa integracdo aumentou a sensibilidade da
rentabilidade agricola as flutuagdes internacionais. Mudangas no cambio, variagdes nas
cotagdes de commodities, ajustes de estoques globais e eventos geopoliticos passaram a
influenciar de maneira mais imediata ndo apenas os pregos recebidos na porteira, mas também
os custos de produgdo (Cruz Jr.; Capitani; Silveira, 2018; Avileis; Mallory, 2021).

Contudo, o preco recebido pelo produtor nem sempre se ajusta na mesma proporg¢ao,
pois a transmissao das cotagdes internacionais ao mercado doméstico € parcial e mediada por
fatores logisticos e regionais. Assim, a volatilidade global ndo apenas condiciona decisdes de
expansdo ou retragdo da area cultivada (Haile; Kalkuhl; Von Braun, 2015), mas também
influencia a capacidade de investimento, a adogdo de tecnologia e a estabilidade financeira da
propriedade rural (Glauben et al., 2022; Nasir et al., 2022; Capitani et al., 2024).

Eventos globais recentes ilustram como essas interconexdes impactam a base produtiva.
As Figuras 1 e 2 apresentam a evolucdo dos custos de producdo, da produtividade ¢ dos
resultados econdmicos das culturas de soja e milho no periodo de 2004 a 2025. Ao longo desse
intervalo, observam-se variagdes nos indicadores, associadas a eventos macroecondmicos

relevantes.

Figura 1: Séries historicas referente ao custo de produciio, rentabilidade e produtividade do

cultivo de milho em Mato Grosso do Sul.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do Companhia Nacional de Abastecimento (2025) com

valores deflacionados pelo IPCA.
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A crise financeira global de 2008, por exemplo, reduziu o consumo ¢ a liquidez
internacional, contribuindo para a queda nas cotagdes agricolas e a compressao das margens
dos produtores (Headey; Fan, 2008). A recuperacdo posterior da demanda, impulsionada
principalmente por economias emergentes, contribuiu para a retomada dos precos em 2009,

inaugurando um periodo de maior volatilidade (Haile; Kalkuhl; Von Braun, 2015).

Figura 2: Séries historicas referente a custo producio, rentabilidade e produtividade do cultivo de

soja em Mato Grosso do Sul.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do Companhia Nacional de Abastecimento (2025) com

valores deflacionados pelo IPCA.

Em 2012, uma das secas mais severas ja registradas nos Estados Unidos reduziu
drasticamente a oferta global de milho, elevando as cotagdes internacionais e impulsionando
temporariamente a rentabilidade no Brasil. Entretanto, o aumento simultaneo dos custos de
fertilizantes e defensivos, associado a valorizagao cambial, limitou o ganho liquido do produtor.
Em 2018, o surto de peste suina africana na China reduziu a demanda por farelo de soja e
impactou indiretamente o mercado de milho, pressionando as margens de rentabilidade

(Carriquiry et al., 2019).
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Mais recentemente, a pandemia de COVID-19 (2020) evidenciou a fragilidade das
cadeias agroindustriais, afetando transporte, crédito e logistica. A posterior retomada da
demanda global, combinada com gargalos produtivos e portudrios, manteve a oferta restrita,
pressionando os custos e elevando os precos (Baffes; Kabundi, 2023). Esse cenario foi
intensificado pelo conflito entre Russia e Ucrania (2021-2022), que comprometeu o
fornecimento de fertilizantes e ampliou os custos de produg@o em paises altamente dependentes
de importacdes, como o Brasil (Glauben et al., 2022; Bilali; Ben Hassen, 2024).

Em 2023, mesmo diante de uma safra recorde de soja e de um volume elevado de
produg¢do de milho segunda safra no Brasil, muitos produtores registraram redugdo na
rentabilidade devido ao aumento dos custos de fertilizantes, defensivos e logistica, acentuado
pela valorizacdo do dolar. Esse cendrio evidencia que a produtividade, por si s6, ndo garante
resultados econdmicos positivos, uma vez que a rentabilidade ¢ fortemente influenciada pelas
condigdes de mercado.

Diante do aumento dos custos e da maior necessidade de capital de giro, o crédito rural
assume papel central na viabilizagdo da atividade agricola. O Sistema Nacional de Crédito Rural
(SNCR) tem ampliado o volume de recursos disponiveis para o custeio da producdo, permitindo
financiar insumos e operagdes. No entanto, a expansao do crédito também reflete o
encarecimento dos custos ¢ a crescente dependéncia de capital externo, o que pode aumentar a
vulnerabilidade financeira do produtor (Favaretto et al., 2020).

Segundo Silva et al. (2020), os produtores estdo inseridos em uma “esteira agricola”, na
qual a necessidade de investir continuamente em tecnologia e produtividade eleva os custos e
intensifica a exposicao a riscos de mercado. Essa dindmica, intensificada pela financeiriza¢ao
da agricultura, transforma a atividade produtiva em um ativo especulativo sujeito a volatilidade
de curto prazo (Ouma, 2020).

Paralelamente aos desafios econdmicos, a produ¢do de soja e milho no Brasil enfrenta
importantes limitacdes edafoclimaticas, ou seja, restrigdes associadas as condigdes do solo
(fatores edaficos) e do clima (fatores climaticos) que afetam o potencial produtivo e a
estabilidade das lavouras. Esses fatores determinam a disponibilidade de agua e nutrientes, a
temperatura adequada para o desenvolvimento das plantas e a manutengdo da estrutura fisica e
biologica do solo (Lal, 2019).

Do ponto de vista climatico, a irregularidade das chuvas, o aumento das temperaturas
médias e a maior frequéncia de eventos extremos, como secas, ondas de calor e geadas,

representam riscos crescentes para a produtividade das culturas (Noia Junior; Sentelhas, 2019;
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Duarte; Ceccon, 2019). Estudos como o de Silva et al. (2021) alertam para a possibilidade de
que o aumento das temperaturas e a irregularidade das chuvas comprometam a produtividade
da soja até 2050. Segundo Gaweda et al. (2020) as mudangas climaticas atuais obrigam os
cientistas a realizar pesquisas continuas sobre a otimizacdo do cultivo de soja.

Fendmenos como El Nifio e La Nifia alteram o regime de precipitacdo e temperatura,
impactando diretamente o calendario agricola e a sincronizag¢ao entre soja € milho. No Brasil
central, atrasos na semeadura da soja reduzem a janela de plantio do milho safrinha,
aumentando a probabilidade de déficit hidrico durante o enchimento de graos. Ja na regido Sul,
o plantio tardio do milho eleva o risco de geadas e de baixa radiagdo solar, comprometendo o
rendimento.

Além das variacdes climaticas, as caracteristicas edaficas também impdem desafios
relevantes. Solos do Cerrado, embora férteis sob manejo intensivo, apresentam acidez elevada
e deficiéncia de fosforo, exigindo constantes correcdes (Franchini et al., 2012; Lal, 2019). O
cultivo continuo sem rotagdo ¢ a mecanizagdo intensiva agravam a compactagdo € a erosao,
reduzindo a infiltragdo de agua e a eficiéncia no uso de nutrientes (Battisti et al., 2020).

Nesse contexto, o produtor rural opera em um ambiente de forte incerteza, no qual clima,
cambio e volatilidade dos mercados internacionais afetam sua rentabilidade. Como grande parte
desses fatores esta fora de seu controle, torna-se necessario adotar estratégias de gestao capazes

de ajustar decisdes em um contexto produtivo dindmico.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 AREA DE ESTUDO

O estudo foi conduzido com base em dados econdmicos provenientes de um sistema
de producao agricola localizado no estado de Mato Grosso do Sul, Brasil. A area analisada ¢
composta por 32 unidades produtivas pertencentes a um unico produtor rural, distribuidas entre
os municipios de Jatei, Vicentina e Gloria de Dourados, situados na regido centro-sul do estado
(Figura 3).

Embora as areas estejam espacialmente dispersas, o sistema produtivo, o pacote
tecnologico adotado e a estrutura de gestdo sdo homogéneos, permitindo sua analise como uma
unica unidade econOmica. Trata-se de um estudo de caso aplicado a um sistema produtivo

especifico, de modo que os resultados ndo tém como objetivo a extrapolagdo para toda a regido,
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mas sim a andlise aprofundada do desempenho econdmico em nivel de propriedade rural.

Figura 3: Localizacdo geografica da propriedade rural em estudo.
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Fonte: Elaboracao propria por meio do software QGIS com dados do Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE, 2025).

Segundo a classificagdo climatica de Koppen, a regido apresenta clima do tipo Cwa
(mesotérmico umido), caracterizado por verdes quentes e invernos secos, com temperatura
média anual de aproximadamente 26 °C e precipitacdo média anual em torno de 1.450 mm
(Alvares et al., 2013).

O sistema produtivo avaliado fundamenta-se na sucessao soja—milho em regime de
sequeiro. A soja ¢ cultivada na safra de verdo, com semeadura entre o final de setembro e
outubro e colheita entre dezembro e janeiro. Na sequéncia, ¢ cultivado o milho na segunda safra
(safrinha), com semeadura entre janeiro e fevereiro, aproveitando a umidade residual do periodo

chuvoso.

3.2 COLETA E ANALISE DOS DADOS

O estudo foi desenvolvido com base em dados primarios referentes a cinco ciclos

agricolas do sistema soja—milho em sucessao, compreendendo o periodo de 2021 a 2025. Cada
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ciclo inclui o cultivo de soja na safra de verdo, seguido pelo milho safrinha, totalizando cinco
safras de soja e cinco safras de milho no periodo analisado.

As informagdes foram coletadas em nivel de propriedade rural e padronizadas por
hectare, permitindo a andlise comparativa entre safras. A coleta de dados foi realizada com base
em notas fiscais de compra e venda, planilhas gerenciais de controle de insumos, registros
operacionais e entrevistas com o gestor da propriedade. Os dados obtidos subsidiaram a
mensuragao das receitas e dos custos operacionais do sistema produtivo.

Para o célculo da receita bruta, foram consideradas as quantidades comercializadas e os
precos médios obtidos em cada safra. Nao houve dedu¢ao referente ao Funrural, uma vez que
o produtor optou pela contribui¢do previdencidria sobre a folha de pagamento, conforme a Lei

o

n® 13.606/2018. A unica dedu¢do aplicada foi a contribuicdo ao Servico Nacional de

Aprendizagem Rural (SENAR), com aliquota de 0,2% sobre a receita bruta.

3.3 ESTRUTURA DE CUSTOS E LUCRATIVIDADE

A estrutura de custos foi classificada em custos varidveis e custos fixos. Os custos
variaveis englobam sementes, fertilizantes, corretivos, defensivos, transporte, armazenagem,
despesas administrativas e encargos financeiros, alocados conforme o consumo efetivo por
cultura. Os custos fixos compreendem arrendamento, mao de obra permanente, manutengao de
maquinas, depreciagdo e encargos sociais.

Os custos com combustiveis e manuten¢cdo de maquinas foram distribuidos entre as
culturas com base na intensidade operacional, considerando o nimero e o tipo de operagdes
mecanizadas realizadas ao longo do ciclo agricola. A partir desses registros, estimou-se que
56% dos custos correspondem a soja e 44% ao milho, refletindo as diferengas operacionais
entre as culturas.

O calcario foi tratado como insumo de efeito residual, com amortizacao linear ao longo
de trés anos e alocagdo proporcional a area cultivada. A depreciagdo de maquinas e
equipamentos foi estimada pelo método linear, com base nas vidas uteis e valores residuais
estabelecidos pela metodologia da Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB, 2010).

A partir das receitas e dos custos apurados, foram calculados os principais indicadores
de desempenho econdmico do sistema produtivo, incluindo receita bruta, custos varidveis e
fixos, margem de contribuicdo e resultado operacional por hectare. A lucratividade do sistema

produtivo foi calculada como a razao entre o lucro liquido e a receita operacional liquida, sendo
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expressa em termos percentuais. Esse indicador permite avaliar a capacidade do sistema em
gerar resultado a partir da receita, evidenciando a eficiéncia na formagao das margens ao longo
do periodo analisado.

Como indicador complementar, foi analisada a relagdo de troca entre produtos agricolas
e insumos, com o objetivo de avaliar o poder de compra do produtor ao longo do periodo. A
relacdo de troca foi calculada como a razdo entre o preco das commodities (soja e milho) e o
preco do fertilizante, sendo expressa como a quantidade de produto necessaria para a aquisi¢ao
de uma unidade desse insumo.

Por fim, foram considerados ingressos financeiros provenientes do Programa de
Desenvolvimento da Producao Agropecuaria de Mato Grosso do Sul (PDAgro), aplicados a
cultura do milho, bem como valores recebidos por meio de seguro agricola, ambos incorporados

ao resultado econdmico das respectivas safras.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

A andlise da produtividade e dos pregos médios das culturas evidencia elevada
variabilidade ao longo do periodo de 2021 a 2025 (Tabela 1 e 2), refletindo a exposi¢ao do
sistema produtivo a fatores climaticos e de mercado. Em 2022, a ocorréncia do fendmeno
climatico La Nifia contribuiu para a redugdo da produtividade da soja, especialmente em regioes
do Centro-Sul do Brasil. Apesar dos pregos elevados, impulsionados por restricdes na oferta

global, o desempenho econdmico foi comprometido.

Tabela 1: Produtividade e precos médios observados em propriedade rural com a cultura da soja

(2021-2025).

Ano 2021 2022 2023 2024 2025
Produtividade (sc/ha) 32,13 9,02 50,16 31,56 43,62
Preco médio (R$/sc) 150,37 163,77 146,85 119,23 125,02
Receita Bruta (R$/ha) 4.830,97 1.476,57 7.366,03 3.763,49 5.453,53
Relagédo de troca 11 13 30 16 21

Fonte: Elaboragao propria.
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Tabela 2: Produtividade e precos médios observados em propriedade rural com a cultura do milho
(2021-2025).

Ano 2021 2022 2023 2024 2025
Produtividade (sc/ha) 25,51 68,03 72,78 42,56 88,97
Pre¢o médio (R$/sc) 79,11 73,86 43,32 58,95 55,35
Receita Bruta (R$/ha) 2.017,76 5.024,69 3.152,82 2.508,91 4.924,48

Relagdo de troca 21 31 73 38 48

Fonte: Elaboragao propria.
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Tabela 3: - Composicao dos custos operacionais por hectare nas culturas de soja e milho (2021-2025).

2021 2022 2023 2024 2025
Safra SOJA MILHO SOJA MILHO SOJA  MILHO SOJA MILHO SOJA  MILHO
A. Custos Variaveis 2.019,53 1.960,21 2.361,23 2.732,94 4.358,33 2.888,92 2.469,43 2.152,12 2.608,58 1.962,87
Fertilizantes 606,20 540,39 794,61 926,40 1.404,00 810,24 736,87 742,90 777,29 572,55
Sementes 321,13 488,48 511,91 668,97 714,00 932,82 520,32 715,00 648,97 514,68
Combustivel e Lubrificantes 259,62 203,99 331,74 167,28 305,91 240,35 263,56 207,08 167,28 208,20
Herbicida 244,63 130,89 227,26 384,52 694,06 73,69 289,64 75,64 379,44 59,12
Fungicida 122,06 - 73,67 - 317,42 23,73 73,33 - 81,12 0,00
Inseticida 106,94 325,98 20,03 142,08 106,88 174,11 208,44 74,52 192,80 105,43
Corretivos 4,16 36,03 7,75 36,03 11,40 36,03 12,23 12,23 36,03 15,40
Adjuvante 47,77 21,69 50,55 2,50 34,37 39,95 33,40 5,59 31,73 14,61
Nutrigao foliar 21,03 3,50 13,05 22,29 41,82 23,78 - 8,33 11,13 14,45
Transporte Externo 30,08 0,00 0,00 14,29 11,76 0,00 6,89 5,42 9,16 10,70
Despesas de armazenagem 54,01 41,67 19,12 121,09 98,32 46,44 74,49 103,86 36,05 258,74
Juros do Financiamento 160,15 125,84 299,00 234,93 609,67 479,03 227,32 178,61 226,74 178,15
Despesas Administrativas 41,75 41,75 12,55 12,55 8,73 8,73 22,95 22,95 10,82 10,82
B. Custos Fixos 625,29 570,64 707,65 646,99 761,73 680,20 934,41 865,73 940,28 877,84
Depreciagao 82,73 65,01 90,51 71,12 148,07 116,34 144,14 113,25 144,14 113,25
Manutengdo de maquinas 172,32 135,39 192,55 151,29 232,44 182,63 176,39 138,59 147,25 115,70
Encargos sociais 17,43 17,43 20,26 20,26 23,93 23,93 29,13 29,13 24,73 24,73
Maio de obra fixa 32,48 32,48 55,48 55,48 44,50 44,50 53,33 53,33 69,46 69,46
Arrendamento 320,32 320,32 348,85 348,85 312,81 312,81 53143 531,43 554,70 554,70
C. Custo Operacional (A+B) 2.644.83 2.530,85 3.068,88 3.379,94 5.120,06 3.569,12 3.403,85 3.017,85 3.548,86 2.840,70

Fonte: Elaboragao propria.
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Esse resultado evidencia que pregos elevados ndo garantem receita. Em 2022, a baixa
produtividade limitou a geragdo de renda, sendo o resultado positivo sustentado pelo seguro
agricola (Tabela 4). Paralelamente, a deterioracdo da relacdo de troca entre 2021 e 2023,
impulsionada pelo aumento dos fertilizantes (Tabela 3), reduziu o poder de compra do produtor.
Esse movimento ¢ confirmado pelo forte aumento dos custos, com o custo operacional da soja
praticamente dobrando no periodo, evidenciando a dependéncia de insumos e a exposi¢do a
choques externos.

Eventos recentes, como a pandemia de COVID-19 e o conflito entre Russia e Ucrania,
impactaram diretamente o mercado global de insumos, elevando precos e reduzindo a
previsibilidade dos custos. Dessa forma, os custos atuam como principal canal de transmissao
das instabilidades globais para a realidade da propriedade rural, ampliando o risco econdmico
e exigindo maior capacidade de gestdo por parte do produtor, conforme discutido por Glauben

et al. (2022).

Tabela 4: Lucratividade da propriedade rural com sistema soja—milho em sucessao (2021-2025),

valores expressos em R$/ha.

Indicadores 2021 2022 2023 2024 2025

(=) Receita Bruta R$ 6.849 | R$6.501 | R$10.519 | R$6.273 | R$ 10.378
(-) Dedugdes R$ 14 R$ 13 R§ 21 R$ 13 R§ 21

(+) Outras Receitas R$ 436 R$ 1.976 | R$ 374 RS 640 R$ 50

(=) Receita Operacional Liquida | R$ 7.271 | R§8.464 | R$10.872 | R§6.900 | R$ 10.407
(-) Custo Variavel R$3.980 | R$5.094 | R§7.247 | R$4.622 | R$4.571
(=) Margem de Contribuicéo R$3.292 | R$3.370 | R$3.625 | R$2.278 | R$5.836
(-) Custo Fixo R$1.196 | R$1.355 | R$1.442 | R$1.800 | R$ 1.818
(=) Resultado operacional (EBIT) | R$2.096 | R§2.015 | R$2.183 | R§478 R$4.018
() IR R§ 576 RS$ 554 R$ 600 R§ 132 R$ 1.105
(=) Lucro liquido R$ 1.519 | R$1.461 | R$ 1.583 | RS 347 R$2.913
(=) Lucratividade 20,90% 17,26% 14,56% 5,02% 27,99%

Fonte: Elaboragdo propria.

A andlise conjunta dos resultados demonstra que o desempenho econdmico do sistema
nao pode ser explicado exclusivamente pelo comportamento dos precos das commodities. Em
diferentes momentos do periodo analisado, precos elevados ndo se converteram em maior
lucratividade, indicando que a formacdo das margens depende da interacdo entre receitas e
custos. Esse comportamento estd alinhado a Haile et al. (2015), que destacam que a resposta
dos sistemas agricolas aos precos € condicionada por fatores como custos, riscos e limitagdes
produtivas, ndo ocorrendo de forma proporcional.

A trajetoria dos custos de producdo ao longo do periodo evidencia e reforca essa

interpretacdo. Entre 2021 e 2023, observa-se forte elevagdo dos custos de producio,
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especialmente dos fertilizantes, impactando diretamente a rentabilidade do sistema. Em 2023,
mesmo com elevada receita bruta (R$ 10.519 ha), o aumento dos custos variaveis (R$ 7.247
ha) limitou o resultado, resultando em lucratividade de 14,56%. Esse resultado corrobora
Artuzo et al. (2018), ao evidenciar que o controle dos custos de produgao ¢ fator central para a
sustentabilidade econdmica, uma vez que as culturas agricolas operam com margens estreitas e
elevada sensibilidade as variagdes de custo.

O ano de 2024 representa o cenario mais adverso do periodo analisado, caracterizado
pela combinagdo entre queda nos pregos das commodities € manutengao de custos elevados,
resultando em compressdo das margens, com lucratividade de 5,02% e resultado operacional
de R$ 478 ha. Em contraste, o desempenho de 2025 evidencia a recuperagdo do sistema,
associada ao realinhamento entre precos e custos. A reducdo dos custos varidveis, aliada a
recuperacdo dos precos da soja e do milho, resultou em expressiva melhora da lucratividade,
que atingiu 27,99%.

Esses resultados indicam que a lucratividade do sistema estd diretamente associada a
capacidade de conversdo de receita em margem, e ndo apenas ao nivel de precos. Em mercados
caracterizados por elevada volatilidade e pela condicdo de tomador de pregos, o desempenho
econdmico depende, sobretudo, da capacidade do produtor de controlar custos, ajustar decisdes
operacionais e responder as mudangas no ambiente de mercado.

Nesse contexto, o desempenho econdomico da propriedade estd mais relacionado a
eficiéncia de gestdo do que a capacidade de antecipar movimentos de pregos. Conforme
discutido por Ouma (2020), a crescente financeirizacdo da agricultura transforma a atividade
produtiva em um ativo exposto a volatilidade de curto prazo, tornando a gestao financeira e a
mitigacao de riscos ferramentas indispensaveis para a sobrevivéncia do produtor rural no longo

prazo.

5 CONCLUSOES

A andlise do periodo de 2021 a 2025 evidencia que, em sistemas agricolas inseridos em
mercados de commodities, a lucratividade ndo depende exclusivamente da produtividade ou do
nivel de pregos, mas, principalmente, da capacidade de gestdo em um ambiente de elevada
volatilidade.

Os resultados indicam que mesmo em anos com receitas elevadas, como 2023, a

lucratividade foi limitada (14,5%) em funcdo do aumento expressivo dos custos, especialmente
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fertilizantes. Por outro lado, 2024 apresentou o menor nivel de lucratividade (5%), refletindo a
combina¢do entre queda de precos e custos ainda elevados. Em contraste, 2025 registrou
recuperagdo expressiva (27%), evidenciando o impacto do realinhamento entre pregos e custos
sobre as margens.

Nesse contexto, o principal desafio do produtor ndo estd na previsao de precos, mas na
capacidade de sustentar margens em um ambiente de alta incerteza. A eficiéncia na gestao de
custos e na mitigacdo de riscos torna-se, portanto, o principal determinante do desempenho
econdmico.

Cabe destacar que a andlise se concentrou em indicadores tradicionais de lucratividade,
ndo incorporando o custo do capital investido, o que limita uma avaliagdo mais ampla da
geracdo de valor do sistema. Além disso, por se tratar de um estudo de caso, os resultados
refletem uma realidade especifica, indicando a necessidade de estudos adicionais que ampliem
essa andlise para diferentes contextos produtivos e incorporem métricas econdmicas mais

abrangentes.
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