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Viabilidade econdmica do armazenamento
de soja na propriedade rural:

Vantagem Competitiva via redugdio de despesas
e beneficios para a Estratégia de Comercializagdo

Altemar Carlos Cristiano®
Fabio da Silva Rodrigues™
José Paulo de Souza™

Resumo: Neste trabalho aborda-se a questao da armazenagem de grdos na
propriedade rural, tendo como foco a soja. O objetivo consiste em verificar se
existe viabilidade econdmica quando o produtor decide implantar um sistema
de armazenamento de soja, sob dois aspectos: i} investigacao da existéncia de
reducao de despesas; ii) analisar os beneficios na comercializacao. Para isso, o
estudo envolveu a simulagao de reducéo nas despesas com a armazenagem da
soja, comparando-se a despesa do armazenamento na propriedade com aque-
las em uma cooperativa. Constatou-se que, em comparacao a possibilidade de
entregar o grao na cooperativa, a armazenagem na propriedade é vidvel con-
dicionada as quantidades estocadas; entretanto, outros beneficios sdo obser-
vados, como a reducgéo de despesas e a possibilidade de vantagens de preco
na comercializacao. '

Palavras-chave: soja, viabilidade econdmica, armazenagem na propriedade
rural. :

Abstract: This article discusses the storage of grains in the country property,
having as focus the soya. The objective is to verify the economic viability to im-
plant a system of soya storage, under two aspects: i) inquiry the existence of
reduction of expenditures; ii) analyze the benefits in the commercialization. For
this, involved the simulation of reduction in the expenditures with the storage
of the soy, comparing the expenditure of the storage in a property and in a coope-
rative. As a result, one evidence was that, in comparison to the possibility of deli-
vering the grain in the cooperative, the storage in the property is viable condi-
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tioned to the storaged amounts. Besides, another benefits are observed as the
decrease of the expenditures and the possibility in getting advantages in the
soya’s price to commercialization.

Keywords: soya, economic viability, storage in country property.
JEL: L81, Q14

Introduggio

O avanco tecnolégico no desenvolvimento genético das sementes,
aliado as pesquisas de melhoramento da fertilidade dos solos, além do
emprego de maquinario de ultima geracao nas lavouras, foi consideravel,
gerando saltos nos indices de produtividade agropecudria (ARAUJO,
2003). Conforme Edward (2004), nos Gltimos treze anos, a producéo bra-
sileira de graos cresceu 125%, enquanto o crescimento da area plantada
foi de 24%.

As novas fronteiras agricolas nacionais avangcam cada vez mais em
direcao ao norte e nordeste do pais, onde, desde o Centro-Oeste expan-
de cada vez mais o plantio e a producao de graos, em especial a soja.
Dessa forma, o pais vem apresentando reais condicoes de se tornar, no
futuro, o maior produtor mundial de graos, ja que nos EUA e paises da
Europa praticamente nao existem mais areas disponiveis para expansao
das lavouras (COUTINHO, 2004, p. 65).

Em funcao do processo de especializacdo nas atividades agricolas,
0 antigo conceito de propriedade rural, quando o produtor possuia certo
grau de autonomia, produzindo tudo que precisava, foi revisto. Na atua-
lidade, as propriedades rurais dependem muito mais de insumos, infor-
macoes e servicos do meio externo, enfrentando constantemente 0s
impactos da globalizacdo na economia, além de demandar estradas, ar-
mazéns, portos, fertilizantes, ou seja, tudo proveniente do meio externo
da propriedade (ARAUJO, 2003, p.15).

O aumento na produtividade das lavouras de soja do Brasil tem sido
uma constante entre os diversos segmentos envolvidos no agronegocio.
Porém, alguns fatores limitadores podem de alguma forma dificultar a
continuacao desse processo. Nas safras brasileiras de 2000/01, 2001/02 e
2002/03 o volume de graos colhidos cresceu quatro vezes mais que a
capacidade de armazenagem do pais. Apesar dessa grande produtivi-
dade, existe um fator preocupante: a pequena capacidade de armaze-
namento do pais (93,3 milhdes de toneladas na safra de 2002/03), sendo
que apenas 5% sao armazenados em propriedades rurais (EDWARD,
2004). De acordo com Franco (2004), nos EUA a capacidade de armaze-
namento supera em duas vezes a producao de graos.
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Essa precariedade na infra-estrutura de armazenagem pode com-
prometer o crescimento do agronegdcio brasileiro, e teme-se até mes-
mo que parte das proximas safras apodreca no campo. Uma capacidade
de estocagem de graos inferior a producgao obriga a desova imediata
da colheita, estabelecendo gargalos nos canais de escoamento durante
a safra e derrubando os pregos devido ao excesso de oferta concentrada
em um periodo. Segundo Lazzarine e Nunes (1998), a armazenagem
nao pode mais ser encarada apenas como a estocagem fisica de produ-
tos, mas também a uma coordenacéo refinada do fluxo de suprimentos
a partir dos produtores, em que aspectos de logistica, suprimentos de cré-
dito e transferéncia de riscos assumem uma significativa importancia.

Diante de um cenario altamente competitivo, em que as margens
de lucros sdo cada vez menores, ter soberania sobre o resultado do tra-
balho é de fundamental importancia para diminuir os custos € melhorar
os resultados econdmicos. Poder lancar méo da producado no momento
que julgar mais favoravel, e nao quando for obrigado a realiza-lo é um
sonho antigo do produtor brasileiro. Mas, para isso, € necessario que o
produtor rural seja 0 “dono” de sua producao. Nesse sentido, a armaze-
nagem particular tem contribuido bastante, e € crescente o nimero de
produtores que fazem essa descoberta (PIMENTEL, 2002).

Para D’Arce (2004), a retencao de produto na propriedade rural,
via armazenamento particular de graos, quando bem realizada, apre-
senta vantagens significativas, tais como: minimizacao das perdas da pro-
ducao, economia com transporte, maior rendimento na colheita, melhor
qualidade do produto e obtencao de financiamento por meio das linhas
de crédito especificas para a pré-comercializagdo. Todavia, a grande
produtividade nacional de graos nao pode ser uma barreira ao seu pro-
prio crescimento, €, por sua vez, o agricultor ndo deve agir passivamente,
esperando solugoes por parte do governo, cooperativas ou outras orga-
nizagoes competentes, devendo assim se antecipar as possiveis situagoes
de crise no sistema de estocagem de graos do Brasil. Dessa forma, € de
fundamental importancia verificar se, para o produtor rural, existem
beneficios para a comercializacdo da soja, bem como observar a exis-
téncia de vantagens via reducao de despesas com transporte, armaze-
nagem, dentre outras atividades operacionais.

Com base no exposto, torna-se importante a discussao sobre a ques-
tdo do armazenamento de graos na propriedade rural, em especifico a
soja, realizando-se, desta forma, a verificacao de viabilidade econdémico-
financeira para o produtor, por meio da reducao de despesas no arma-
zenamento ou ha geracgao de beneficios na comercializacao.

Estabeleceu-se como objetivo neste trabalho investigar se existem
vantagens comparativas e estratégicas na armazenagem particular de
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soja, diante da atual limitacdo de armazenamento-da producao de graos,
e do incentivo do Governo Federal para a construgéo de unidades ar-
mazenadoras de graos na propriedade, por meio de linhas de crédito
exclusivas. Para isso, contemplam-se na estrutura do artigo as seguintes
secdes, além desta introdugao: a descricdo do panorama da producao
de graos no pais e do sistema de armazenamento adotado na proprie-
dade rural, a apresentacao da sistematica de investimento no sistema
de armazenagem e as despesas decorrentes e fluxo de caixa, a descricao
e analise dos indices econdmico-financeiros apurados e conclusoes
finais.

A discussao aqui apresentada é resultado de uma pesquisa explora-
toria, tendo em vista que o problema em estudo surgiu simultaneamente
ao contexto do crescimento da produgao de graos no pais. Segundo Ver-
gara (2005), a pesquisa exploratOria tem seu emprego justificado quando
se tem pouco conhecimento acumulado e sistematizado do tema pro-
posto ou do problema de pesquisa especifico a ser estudado. Quanto
aos meios, ainda referenciando a autora, envolve a pesquisa bibliogra-
fica e o estudo de campo. Observa-se que, embora envolva o tratamento
do problema a partir de referenciais quantitativos, trata-se também de
uma pesquisa qualitativa, tendo em vista que as conclusoes apresentadas
nao se sustentam, apenas, na mera aceitacao de resultados numéricos,
dadas as condigdes de incerteza. Além disso, nao € possivel uma extrapo-
lacéao do resuitado, tendo em vista as consideracdes de aspectos locais
na andlise, o que ratifica o carater indutivo do trabalho.

Para atender ao objetivo proposto demandou-se a definicao de um
modelo analitico, direcionado a anélise econdmica e financeira, envol-
vendo a integracao de informacdes relacionadas aos seguintes indica-
dores: Taxa Interna de Retorno (TIR), Valor Presente Liquido (VPL) e
o Periodo de Retorno do Investimento (payback). Além disso, adotaram-
se os referenciais da linha de crédito fundamentado no Programa de
Incentivo a Irrigacao e a Armazenagem (Moderinfra), o qual é destinado
exclusivamente para a construcao de projetos de irrigacdo, moderni-
zacao e construgio de armazéns na propriedade rural, o que justifica o
VPL a uma taxa zero de desconto.

A TIR é definida como sendo a taxa que anula o valor presente
liquido (HOJI, 2003). Ao usar a TIR, deve o investidor aceitar o projeto
que apresentar uma TIR maior que o custo do capital. Neste trabalho,
porém, considerando o destino especifico dos recursos do Moderinfra e a
estrutura deficitaria de armazenamento de graos no Brasil, o projeto pode
VIr a ser aceito por esse critério desde que apresente uma TIR positiva.

Segundo Brealey, Myers e Marcus (2002), para calcular o VPL des-
conta-se o retorno futuro esperado pela taxa de retorno oferecida por
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outras alternativas de investimento ou por uma taxa minima de atrativi-
dade definida pelo investidor. Nesse aspecto, o VPL equivale a soma das
saidas de caixa menos as entradas, ou seja, VPL a uma taxa de desconto
zero. Segundo Gitman (2002), se o VPL for maior que zero o projeto deve
Ser aceito, caso Contrario rejeita-se o projeto.

O payback representa o tempo para recuperar o capital investido
(CASAROTTO FILHO e KOPITTKE, 1998). Neste caso, quanto menor o
periodo de retorno do investimento, menor € o risco do investimento.
Neste trabalho tem-se série mista, €, portanto, as entradas de caixa anuais
devem ser acumuladas até que o investimento inicial ou os valores ne-
gativos de algum fluxo de caixa sejam atingidos e, portanto, recupera-
dos. O critério de decisao pelo payback é: se o periodo de payback for
menor que o periodo de payback maximo aceitavel, o projeto € aceito;
se o periodo de payback for maior que o periodo de payback maximo
aceitavel, rejeita-se o projeto.

Completou-se essa estrutura de informacoes com a identificagao
de despesas com armazenagem e margem de comercializagao. Essas
variaveis foram adotadas como relevantes para a construcdo de um mo-
delo capaz de demonstrar a viabilidade do investimento, bem como sua
efetividade frente a outras opcdes de armazenagem. No caso das des-
pesas com O armazenamento, procurou-se comparar aquelas provenien-
tes da estocagem na propriedade com as despesas de armazenamento
em uma cooperativa agroindustrial da regiao de Maringd, estado do
Parand, o que configurou o trabalho de campo.

Para definicao dos parametros de andlise para as margens de co-
mercializacao (2,5%, 5%, 7,5% e 10%), buscou-se obter dos produtores
rurais informagoes que pudessem estabelecer um parametro coerente
com a realidade do mercado. A partir de consultas a produtores locali-
zados na regido Noroeste do estado do Parand, observou-se que o limite
méximo médio obtido chegava a 10% em relacdo ao preco da soja obti-
do na cooperativa. A partir dessa referéncia, estabeleceram-se os demais
indicadores visando identificar as especificidades quanto a variacao
no uso de diferentes taxas no intervalo de zero a dez por cento. Essa defi-
ni¢cao de margens de comercializacdo integra a andlise de sensibilidade
que, segundo Assaf Neto (2003), envolve a mensuracao dos resultados
liquidos de caixa para cada modificagéo possivel de ocorrer nas varia-
veis de seus fluxos, possibilitando, desta forma, ajudar na tomada de
decisdes quanto ao investimento.

Nesse sentido, a andlise se pautou na constru¢ao de um modelo
analitico envolvendo a agregacgao de informacoes oriundas da analise
de investimento, da possibilidade de reducao de despesas no armaze-
namento e das margens de comercializagao obtidas sobre o prego na
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cooperativa. Considerou; ainda, na-andélise dos resuitados, as oportuni-
dades estratégicas que poderiam se estabelecer com a armazenagem
na propriedade. ’

1 O panorama do armazenamento de grdos no Brasil

Segundo a CONAB (2004), o diagnéstico da situacao de armazena-
mento no Brasil revela uma capacidade estagnada ou com pequena
expansao ha alguns anos, enquanto que a producao agricola cresce em
média 6% ao ano, desde 1990, alcangando cerca de 135 milhoes de to-
neladas na safra 2004/05. Para a superintendente de armazenagem e
movimentacao de estoques da CONAB, “o ideal seria que a capacidade
de armazenamento superasse em 20% a producao de graos”. “Nao existe
a menor condicdo de chegarmos a este volume no médio prazo”, sen-
tencia a superintendente de armazenagem e movimentacao de estoques
da CONAB (FRANCO, 2004, p. 40). Conforme observado na Tabela 1,
a capacidade de armazenamento estatica de graos no Brasil ndo esta
acompanhando o aumento na producao.

Tabela 1. Evolucao da capacidade estatica de armazenamento e da produgao
de graos no Brasil.

Capacidade de Ciggggizgze F’rodu?éo Evolug:e’ao~ da Ralagao entre
Ano Am}azenamento Armazenamento fie Grdos Produgédo Armazenamgnto

(mil toneladas) ) (mil Toneladas) (%) e Produgao
1995/96 88 988,70 0,00 73564,70 0,00 1,29
1996/97 89.011,20 0,03 78.426,70 6,61 1,13
1997/98 89714,90 0,82 76.558,70 4,07 1,17
1998/99 88.722,70 -0,30 82.437,90 12,06 1,08
1999/00 87.794,90 -1,34 83.029,90 12,‘87 1,06
2000/01 87.462,40 -1,72 100.266,70 36,30 0,87
2001/02 88.656,20 -0,37 96.760,60 31,53 0,92
2002/03 93.358,60 4,91 123.168,00 67,43 0,76
2003/04 100.476,70 12,91 119.152,20 61,97 0,84

Fonte: Adaptado de Branco et al. (2004) e Conab (2005).

De acordo com a Tabela 1, a producéao brasileira de graos cresce
em proporcoes superiores a capacidade de armazenamento. Esta reali-
dade demonstra uma situagao, a qual, se ndo for resolvida, pode ser
um entrave ao aumento da producao de graos no Brasil.
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O governo federal tem trabalhado na intengao de criar ou viabilizar
condi¢des para que o produtor rural armazene sua producao na pro-
priedade rural, fomentando o armazenamento particular de graos, rea-
lizando a reforma na legislagao pertinente ao armazenamento de graos.
ALein®9.973 de 29 de maio de 2000, que vem em substituicdo a uma
lei do ano de 1903, dispde sobre a armazenagem dos produtos agrope-
cuarios, criando um sistema de certificagcao, estabelecendo condic¢des
técnicas e operacionais, bem como exigida documentacao para quali-
ficaca@o dos armazéns destinados a guarda e conservacao dos produtos
agropecuarios (BRASIL, 2000).

O governo federal, por intermédio de recursos do Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdémico e Social (BNDES), tem fomentado a
construcao e reforma de unidades armazenadoras na propriedade rural
(BNDES, 2004). O Moderinfra objetiva apoiar o desenvolvimento da agro-
pecudria irrigada e ampliar a capacidade de estocagem das proprie-
dades (BNDES, 2004). Esse programa financia até 100% do investi-
mento com prazo de caréncia de até 36 meses € até 8 anos para pagat,
incluindo o prazo de caréncia. A taxa de juros é de 8,75% a.a. para finan-
clamentos individuais de até R$400.000,00 e 10,75% a.a. para valores
superiores a este e inferior a R$600.000,00, sendo este o limite maximo
(BNDES, 2004).

Deve-se considerar, entretanto, que a grande maioria dos agricul-
tores do Brasil ainda ndo possui o hdbito de armazenar sua producao
na propria fazenda. Segundo Resende e Silva (1995), no Brasil, apenas
5% da producao de graos sao armazenados na propriedade; em outros
paises, como o Canada, esse percentual atinge 80%. Em 1996, dos pro-
dutores de soja no Brasil, 52,4% produziram em area menor de 500 hec-
tares, podendo ser este 0 motivo do desinteresse pelo armazenamento
particular (IBGE, 2004), ou seja, a pouca quantidade produzida seria a
justificativa para o ndo investimento nessa infra-estrutura. Porém, incenti-
vados pelo surgimento de programas e modelos individuais ou coletivos
de armazenagem, por varias regides do Brasil, principalmente em es-
tados como Goids, Mato Grosso € Mato Grosso do Sul, despontam ini-
ciativas (PIMENTEL, 2002).

Segundo esse autor, as vantagens da adocao do sistema de armaze-
namento particular de graos sao as seguintes: colhem-se graos menos
umidos, j& que nao precisam ser colhidos antes do tempo, melhorando
assim a qualidade do produto final, além da reducéo de despesas com
frete e secagem dos graos. No entanto, o maior dos beneficios gerados
pelo de armazenamento de graos na propriedade €, sem duavida, o
poder de barganha que o produtor passa a ter, sendo esse fator que
determina a hora mais apropriada para a comercializacgao.
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Nota-se que 0 armazenamento de graos € parte integrante da cadeia
produtiva de alimentos e do processamento.de produtos agricolas. O
armazenamento adequado € um dos principais responsaveis pela manu-
tencao da qualidade do produto, aspecto esse considerado o parametro
controlador de seu valor econdmico na comercializagao (ANDRADE et
al., 2003).

2 Investimentos no sistema de armazenamento na propriedade rurdl

O investimento necessario para a implantagao de um sistema para
armazenamento de graos na propriedade, conforme a Tabela 2, consi-
dera variacdes na quantidade (sacas) de soja estocada. Os valores dos
investimentos em reais sao de 2003 (BRANCO et al., 2004) e convertidos
pelo dolar médio de 2004, correspondente a R$1,00 = US$2,93 (IPEA,
2005). Admite-se, ainda, que o produtor rural mantenha estocado so-
mente a soja, € como vida Util do investimento o prazo de vinte anos,
seguindo informagdes obtidas junto aos fornecedores.

Observa-se que grande parte do investimento em um sistema de
armazenamento de graos se refere a valores com pouca variabilidade,
independentemente da quantidade a ser armazenada, a estrutura ba-
sica do sistema deve existir. As principais alteragdes ocorrem no silo de
armazenamento € na construcao civil, as quais variam de acordo com a
capacidade de armazenagem.

O valor do sistema de armazenamento apresentado serve para arma-
zenar a soja e o milho, ja que a estrutura basica nao é diferente. Segundo
alguns produtores consultados, a estrutura basica para a armazenagem
da soja € mais simples do que a estrutura para o milho, portanto, um
pouco mais barata. Porém, € vantajosa a aquisicao de um sistema com-
pleto, que possa permitir estocagem de ambos os produtos. Entretanto,
neste trabalho, serd considerada, somente, a estocagem da soja.

Para os pequenos e médios produtores, sobretudo para 0s peque-
nos, 0s beneficios provenientes da armazenagem em silos proprios sao
menores quando comparados aos beneficios gerados aos grandes produ-
tores. Esse investimento para o pequeno produtor é proporcionalmente
maior quando comparado ao grande produtor rural, dado o valor total
do investimento, que contempla uma parte fixa, tais como: secadores,
transportadores, maquinas de pré-limpeza, a que apresenta uma varia-
¢do razoavelmente baixa do valor investido em fun¢dao do montante a
ser estocado. Os investimentos considerados variaveis sdo: o silo arma-
zenador, a adequacao da rede elétrica e a construcao civil, os quais apre-
sentam variacao significativa em funcao da quantidade armazenada.
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Tabela 2. Investimentos (US$) para instalagao de um sistema de armazenamento
e graos na propriedade.

Capacidade de Armazenamento

Sacas (60 kg) 5000| 10.000{ 15000 20.000| 30.000| 40.000; 50.000; 100.000
Toneladas 300 600 900 1.200 1.800 2.400 3.000 6.000
Custo de Instalagdo
Recepcéo 8.488 8.488 | 10137 | 10137 | 10667 10.667 | 10667 10.667
Transporte Interno 1.536 1.536 2.661 1.647 2.661 2.661 2.661 2.661
Secagem 20.718 21.369 | 21630 25932 | 35599 | 35599 35.599 35.599
Armazenamento 17.143 | 32528 | 32.528 39.981| 53.753| 64.280| 72723 124.966
TubulagGes 2536 2.536 2536 2.536 2536 2.536 2.536 2.536
Subtotal 50.241] 57.980| 69491} 80.232| 105215 | 115742 | 124185 | 176.429
Rede Elétrica’ 5.042 5.798 6.949 8023 10522 | 11574 12419 17.643
Construgao Civil? 25.211 28.990 | 34.746| 40.116 52.608 57.871| 62093 88.214
Montagem 7.705 7.705 7.705 7.705 7.705 7.705 7.705 11.176
Total 88.379 | 100.472 | 118.891| 136.076 | 176.049 | 192892 | 206.401 | 293.462

Fonte: Adaptado de Branco et al. (2004).

!Adequacao da rede elétrica corresponde a 10% do valor dos equipamentos.
*Obra civil corresponde a 50% do valor dos equipamentos.

Para exemplificar, adotou-se o projeto para armazenar 5.000 sacas,
demandando investimentos de US$88.379. Considerando a vida util de
20 anos do projeto, o que corresponde a armazenar 100.000 sacas nesse
periodo, obtém-se um valor de US$0,89 de investimento para cada saca
armazenada. Adotando o mesmo critério para a armazenagem de 100.000
sacas, que requer investimentos de US$293.462, apura-se um valor de
US$0,16 por saca armazenada.

Portanto, quando o produtor rural define a sua capacidade de arma-
zenamento, passa a conhecer o valor do investimento, além das formas
de financiamento. Resta agora verificar se ocorre vantagem via reducao
de despesas ou ganhos no processo de comercializagdo quando o mesmo
armazena a sua producao de soja, ou seja, mensurar o grau de economia
que sera gerado, ou 0 aumento da receita, ao adotar o armazenamento
em silos préprios.

Na andlise, apresentada na Tabela 3, a simulacdo contempla a possi-
bilidade de entrega do grao na cooperativa. O percentual de 1,00 % do
montante estocado fica retido para composicao de um fundo de reserva
de capital. A padronizacao, taxada em 1,50% do montante estocado,
se refere aos descontos proporcionais em relacao a taxa de umidade,
secagem e impureza dos graos.
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Tabela 3..Despesas.com 0.armazenamento.da soja.na cooperativa..

Natureza Especificacao Quant. Armazenada .| Abatimento (sacas)‘k .
(+) Quantidade de sacas armazenadas 30.000
-) Fundo de Reserva de Capital (1,00%) 300
-) Transporte (2,26%) 678
-) Padronizagéo (1,50%) 450
(=) Disponibilidade p/ comercializagio 28.572

Fonte: Cocamar (2004).

A despesa com o transporte € calculada em 2,26% da soja trans-
portada (SEAB, 2004). O transporte dos graos da propriedade para a
cooperativa é realizado no periodo de safra, periodo este em que os
valores cobrados por transportadoras sao elevados, onerando, dessa
forma, o produto. Conforme Tabela 3, a despesa com a armazenagem
na cooperativa € estabelecida em 4,76% do montante de sacas de soja
estocado.

A opgéo por armazenar a produgao de soja em silos préprios apre-
senta um percentual menor de despesas em comparagao ao armazena-
mento na cooperativa. Conforme Tabela 4, as despesas com a estocagem
da soja na propriedade rural sao fixadas em 2,60%.

Tabela 4. Despesa com armazenamento da soja na propriedade rural.

Natureza Especificagao Quant. Armazenada | Abatimento (sacas)
(+) Quantidade de sacas armazenadas 30.000
-) Transporte (1,00%) 300
) Padronizagéo (1,60%) 480
(=) Disponibilidade p/ comercializagdo 29.220

Fonte: Entrevistas com produtores rurais.

A despesa com o transporte situa-se em torno de 1,00%. Esse per-
centual, menor do que 0s 2,26% para armazenar na cooperativa, se jus-
tifica por dois fatores: o primeiro € a distancia entre o local de colheita
e o silo de armazenamento na propriedade; o segundo é a reducgdo no
tempo para descarregar na propriedade, menor em comparagao ao
tempo gasto para entregar na cooperativa.

A despesa de padronizacao, referente ao tratamento e preparacao
dos graos para obtencao das especificacoes exigidas pelo mercado,
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atinge 1,60% do montante estocado. A despesa com o transporte toma
como base uma distdncia média de até 10 quildmetros (ida e volta) entre
o silo de armazenamento na propriedade e o local da colheita.

Na Tabela 5 € apresentada a despesa com mao-de-obra. Foi conside-
rado que cada funcionario trabalhe em média 2 meses por ano. Utilizou-
se como referéncia o salario minimo de maio de 2005 (R$300,00). Os
encargos sociais sobre o salario sdo: 20% INSS do empregador, 8% FGTS,
5,8% de terceiros e 3% CAT.

Tabela 5. Estimativa de despesa anual com méo-de-obra para armazenamento
na propriedade.

Projeto | Funciondrio | Saldrio | 13° Saldrio | Férias | E1°399% | yota1 (R$) | Total (USS)

Sociais
5000 a 1 operador 1.200,00 100,00 33,33 490,67 1.824,00 623
40.000 1 ajudante 900,00 75,00 25,00 368,00 1.368,00 467
50000 a 1 operador 1.200,00 100,00 33,33 490,67 1824,00 623
100.000 | 2 ajudantes 1.800,00 150,00 50,00 736,00 2735,99 934

Fonte: Adaptado de Branco et al. (2004).

A Tabela 6 apresenta a despesa com a energia elétrica. Esta despesa
foi obtida com base na tarifa elétrica rural média no Brasil cobrada em
dezembro de 2004 (ANEEL, 2004). Foi considerado, também, a partir
de informacoes obtidas junto aos fabricantes de silos, que a soja geral-
mente é colhida dentro dos parametros, ou seja, entre 13% e 15% de

Tabela 6. Estimativa anual do consumo de energia elétrica das maguinas de pré-
limpeza, isulfladores de ar e secadores para armazenamento na propriedade.

Quantidade | CVtotal | KW | yopaiites | anarcas) | anual (U9
5.000 4,3 3,19 960 3.057,96 159,15
10.000 4,5 3,29 960 3.158,40 164,38
15.000 4,6 3,40 1.140 3.880,18 201,94
20.000 5,0 3,68 1.140 4.194,72 218,31
30.000 6,0 4,42 1.140 5.033,67 261,97
40.000 6,0 4,10 1.200 4.920,00 256,06
50.000 6,5 4,78 1.200 5.739,90 298,73
100.000 10,0 7,36 1.500 11.038,20 574,48

Fonte: Adaptado de Branco et al. (2004).
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umidade em condigdes normais de temperatura € pressao. Dessa forma;
nao ha gasto com lenha.

Segundo Salim (2003), o fluxo de caixa representa a evolugao das
entradas e saidas de recursos financeiros da empresa ao longo do tempo.
A Tabela 7 apresenta o fluxo de caixa anual considerando a estocagem de
5.000 sacas na cooperativa e na propriedade rural. Também demonstra
as possiveis redugoes de despesas e o acréscimo de 2,5% na margem
do preco de comercializagao obtido com a soja armazenada na proprie-
dade. Os valores foram dolarizados a taxa média de 2004 na relagao de
R$1,00 = US$2,93 (IPEA, 2005).

Este modelo de fluxo de caixa foi utilizado para todas as simulagoes,
sendo os resultados do fluxo de caixa liquido originado da margem de
comercializacao sobre o preco histérico da soja, do investimento, das
despesas com a armazenagem e do montante de soja estocada. Foi defi-
nido que o produtor ndo € uma empresa juridicamente constituida e,
portanto, nao ha o beneficio do imposto de renda como redutor do custo
do investimento.como existiria se fosse uma empresa enquadrada na
tributacdo federal pelo lucro real.

Segundo informacdes obtidas junto aos produtores rurats, o frete
proveniente da venda da soja armazenada na propriedade pode ser CIF
(Cost, Insurance and Freight) ou FOB (Free on Board), dependendo de
cada negociacao. O frete FOB prevalece na maioria das negociacoes.
Desta forma, neste trabalho, nao esta sendo. considerando este frete
eventual no fluxo de caixa.

Depois de identificadas as despesas de armazenagem da soja na
propriedade em comparagdo com a cooperativa, resta saber, agora, se
a reducao das despesas e os beneficios para a comercializagao da soja,
ou seja, se 0s ganhos no preco, obtido ao armazenar a producao na pro-
priedade, proporciona o retorno do investimento, bem como em que
tempo ocorre. ‘

1
3 Resultados dos Indices Econbmico-financeiros

O critério de se utilizar os padroes de estocagem nas quantidades
de 5.000, 10.000, 15.000, 20.000, 30.000, 40.000, 50.000 e 100.000 sacas
de soja foi didaticamente adotado com o objetivo de criar uma represen-
tacao da realidade na qual o maior niimero de produtores rurais pudesse
estar enquadrado, ou que 0s mesmos conseguissem, ao fazer uso deste
trabalho, visualizar seu nivel de producao e, desta forma, a sua capaci-
dade disponivel de soja para estocar na propriedade, identificando a
viabilidade ou ndo de armazenar a producéo de soja em silos proprios.
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Considerou-se a viabilidade do investimento analisando a reducao
de despesa de armazenamento na cooperativa e na propriedade. Tam-
bém foi avaliada a possibilidade da variagao no prego de venda, sendo
obtido pelo incremento nas receitas brutas com a ado¢ao do sistema
de armazenagem de soja na propriedade. As taxas de 2,5%, 5,0%, 7,5%
e 10,0% de acréscimo no preco da soja disponivel (armazenagem pro-
pria) em relacao ao preco de balcao (cooperativa) refletem as seguintes
situacdes simuladas, respectivamente: i) situacao pessimista; ii) situacao
conservadora; iii) situacao realista; e iv) situagao otimista.

Os investimentos nos projetos com capacidade de armazenagem
de 5.000 a 40.000 sacas sao financiados na totalidade dos seus valores.
Para projetos de 50.000 e 100.000 sacas o agricultor deve investir com
recursos proprios US$1.623 e US$88.684, respectivamente. A Tabela 8
demonstra os resultados econdmico-financeiros considerando o mon-
tante de soja estocado, reducao de despesa e margens obtidas na comer-
cializacao da soja estocada na propriedade.

Tabela 8. Resultado da TIR, VPL e Payback para projetos de armazenagem da
soja na propriedade considerando o montante estocado, a reducdo de despesa
e a obtenc¢ao de margens na comercializacao.

ifgﬁg::;e‘:: Indicadores Hg::g::age 2,5% 5% 7.5% 10%
TIR (%) -20,00 -14,01 -9,60 -5,89 -2,50
5000 VPL (USS$) -127 529 -100 766 -74.003 -47.240 -20.477
Payback Nao gcorre N&o ocorre | Nao ocorre | Nao ocorre | N&o ocorre
TIR (%) -14,97 -7,41 -1.41 441 11,05
10.000 VPL (USS$) -120.224 -66.698 -13.172 40.354 93.880
Payback N&o ocorre N&o ocorre | Nao ocorre 17 anos 13 anos
TIR (%) -12,17 -3,77 3.59 12,05 25,90
15000 VPL (US$) -121.521 -41 232 39.057 119 346 199.635
Payback N&o ocorre N&o ocorre 17 anos 13 anos 10 anos
TIR (%) -10,30 -1,12 7.74 20,38 29,36
20.000 VPL (USS$) -121 139 -14 087 92 965 200017 295.554
Payback Nao ocorre Nao ocorre 15 anos 11 anos 9 anos
TIR (%) -5,96 0,82 10,90 29,08 =¥
30.000 VPL (USS$) -73619 14.394 174973 335551 496.128
Payback Nao acorre 20 anos 13 anos 10 anos 1 ano
TIR (%) -6,58 4,82 20,36 - -*
40.000 VPL (US$) -123 318 90 786 304.890 518 994 733.098
Payback N&o ocorre 16 anos 11 anos 1 ano 1 ano
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Tabela 8. (cont.)

ifgﬁ:::ge‘:f Indicadores Rgg:gj:age 2,5% 5% 7,5% 10%
TIR (%) -4,02 10,64 37,91 - -
650.000 VPL (USS$) -77 340 190.290 442 147 725550 993.180
Payback Nao ocorre 15 anos 10 anos 1 ano 1 ano
TIR (%) 1,97 19,84 43,36 71,69 101,44
100.000 VPL (USS) 60.156 595416 1.130.676 1.665.936 2.201.196
Payback 19 anos 1 'anos 4 anos 2 anos 1 ano

“Nao é possivel calcular a TIR pelo fato de os fluxos de caixa do periodo serem posi-
tivos, inclusive aqueles em que ha amortizacdo do financiamento.

Analisando-se, isoladamente, a questao da geracao de beneficios
estratégicos obtidos pela adocao do armazenamento na propriedade
rural, observa-se que, em linhas gerais, 0s mesmos sao criados, pois o
preco de venda da soja disponivel (armazenado na propriedade rural)
chega a ser, realmente, em algumas situacoes, maior do que 10% em
relacdo ao preco da soja de balcao (entregue na cooperativa). Esses
aspectos consideram alguns requisitos pertinentes a habilidade de nego-
clacdo do produtor rural, a quantidade de soja disponivel, bem como a
necessidade dos compradores, identificado pelo nivel de procura do
produto, além de outras variadveis mercadoldgicas. Observa-se, ainda,
que, na regido em estudo, a comercializacao na propriedade rural se
d4, basicamente, de duas formas: preco a vista antecipado e preco para
uma semana. Entretanto, o pre¢o para uma semana so se efetiva para
clientes com reputacao no mercado, ou seja, que tenham um historico
de comercializacao com o produtor, €, em ambos os casos, o frete fica
por conta do comprador (FOB).

Osresultados demonstraram a existéncia de reducao de 2,16% (4,76%
- 2,60%) nas despesas do armazenamento na propriedade em compara-
¢ao a cooperativa. Todavia, esta redugao nao gera fluxos de caixa liquidos
suficientes para proporcionar viabilidade econdmica para cada proje-
to, ou seja, nao ha, portanto, uma TIR positiva e consegientemente o
VPL € negativo. Ha uma excecao para armazenamento de 100.000 sacas,
pois, nesse caso, ha viabilidade; porém, apresenta uma TIR de 1,97%,
VPL de US$60.156 e 19 anos de payback. Considerando a vida ttil do
investimento de 20 anos, € possivel que, sob o aspecto do tempo de re-
torno do investimento, os agricultores ndo estejam dispostos a investir
nessa condigdo.

A falta de investimento, historico na infra-estrutura de armazena-
mento em nivel de propriedade, pode ser provocada em parte pelo fato
de que, em 1996, aproximadamente 52,4% dos produtores de soja no
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Brasil produziram em area menor de 500 hectares. Na safra de 2003, a
producéo brasileira foi de 47 sacas por hectare, de acordo com Hijjar
(2005), € o custo variavel de producao foi de R$19,32 ou US$6,60 (OCEPAR,
2005). Considerando o preco médio histérico da saca da soja de US$11,
o custo varidvel de producao em 2003 correspondeu a 60% desse valor.
Dessa forma, agricultores com uma area de até 500 hectares produzi-
ram, em média, na safra 2003, 23.500 sacas de soja, € 60% foram corres-
pondentes a custos varidveis de producio, restando para armazenar
9.400 sacas de soja. Para este montante somente ha TIR e VPL posi-
tivas, se este produtor obtiver, no minimo, 7,5% ou 10% de margem na
comercializacdo, o que apresenta um payback de 17 e 13 anos, respecti-
vamente. Sendo assim, a armazenagem na propriedade para esses agri-
cultores apresenta viabilidade em condicoes nao tao favoraveis quando
comparados com os produtores que armazenam, por exemplo, 30.000
sacas que, com 2,5% de margem na comercializacdo, obtém TIR e VPL
positivas.

Concluséio

Considerando o aumento na producao brasileira de graos e a situa-
¢ao oposta na disponibilidade de sistemas de armazenamento, acredita-
se que o governo federal poderia estimular produtores, com menor quan-
tidade de soja para armazenar, a construir seus proprios silos ou cole-
tivos, a partir de programas especificos. Para tanto, uma alternativa seria
a reducao nas taxas de juros para a instalacao de sistemas de armaze-
nagem de até 10.000 sacas, 0 que caracteriza incentivo direcionado a
investimentos nessa infra-estrutura, especificamente, para pequenos produ-
tores, com possibilidades de retorno efetivo e superacao da deficiéncia
de armazenagem. Na Tabela 8 observa-se, por exemplo, que o armaze-
namento de 10.000 sacas na propriedade, com 5% de ganho na co-
mercializacdo, apresentou uma TIR de -1,41% e um VPL negativo de
US$13.172. Caso a taxa de juro de 8,75% a.a. fosse para 3,0 % a.a., por
exemplo, o resultado seria uma TIR de 2,0%, um VPL de US$14.735 e
um payback de 19 anos. Apesar do longo periodo de retorno do inves-
timento, houve viabilidade econdmica, ou seja, TIR e VPL positivos.
Acima desse resultado favoravel estariam sendo criadas alternativas para
resolver ou minimizar o problema da estocagem de graos no Brasil.

A possibilidade de segregacao e rastreabilidade em nivel de quali-
dade ou transgenia podem vir a ser, entretanto, condigdo a ser conside-
rada na decisdo de armazenagem na propriedade. Além disso, a reducao
da dependéncia dos canais normais de escoamento e armazenagem
pode influenciar na decisao de realizar o investimento.
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Embora a andlise dos aspectos quantitativos aponte para nao ob-
tencao de beneficios homogéneos no armazenamento de graos na pro-
priedade, outros aspectos relevantes devem ser considerados. A possi-
bilidade de armazenamento na propriedade pode propiciar vantagem
comparativa obtida pela obtencdo de independéncia, principalmente,
na colheita, e facilidades e agilidade na movimentagdo de graos. Além
disso, oferece vantagem competitiva ao propiciar opgado quanto ao pe-
riodo de comercializacao. Observa-se que, diante do atual quadro e a
perspectiva de cendrio identificando fragilidade no sistema de armaze-
namento de graos, bem como os custos relacionados, a participagao do
estado torna-se relevante, diante da possibilidade de estruturacao de
um sistema de armazenamento na propriedade rural como uma infra-
estrutura paralela a capacidade do pais na producao, armazenagem €
movimentagao de graos.
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