Revista

Pecege

e—ISSN: 2359-5078
DOI: 10.22167/r.ipecege.2018.3.7

Atratividade financeira do arrendamento versus compra de terras para produgio agricola no Sul do

Parana

Financial attractiveness of the lease versus buying of land for agricultural production in the South of Parana

Rodrigo Gawlak!; Flavio Catlos Dalchiavon®”

! Fazenda Arauciria — Engenheiro Agronomo — Estrada Principal, s/n — Turvo de Baixo — 83920-972 — Sdo Mateus do Sul, PR - Brasil
* Engenheiro Agronomo, Doutor em Agronomia, Instituto Federal de Mato Grosso, Campus Campo Novo do Parecis, Rodovia MT 235, km 12, s/n, Caixa Postal n 100,
Zona Rural — 7360-000 — Campo Novo do Parecis, MT - Brasil <flavio.dalchiavon@cnp.ifmt.edu.br>

Resumo

O arrendamento de terras para a produgio agricola ¢ uma op¢ao para evitar altos investimentos com a sua
aquisicio. Objetivou-se comparar a viabilidade econdémica de compra e arrendamento de dreas agricolas em
Sio Mateus do Sul — PR, em 2017, utilizando a rentabilidade da soja ¢ do milho, em um sistema de rotagio
de culturas na proporcio de 80/20%, respectivamente. Os custos de producio foram determinados pelo
Custo Operacional Efetivo, Custo Operacional Total e Custo Total para cada cultura, assim como foram
determinadas a Receita Total, Margem Bruta, Margem Liquida ¢ Resultado Total. Para a viabilidade de
compra ¢ arrendamento de terras foram avaliados o investimento inicial, retornos anuais, Valor Presente,
Valor Presente Liquido, Taxa Interna de Retorno e Payback. Os precos das terras praticados sao de R$
27.700,00 o hectate e de 16 sacas de soja de 60 kg por ha ano™ de arrendamento, valor definido pelo preco de
mercado da oleaginosa. O milho ndo ¢ atrativo, considerando os indicadores de Margem Liquida e Resultado
Total, no entanto, o sistema soja/milho ¢ rentavel na proporcio de 80/20%, respectivamente. O grande
obstaculo ¢ a escassez de terras disponiveis a agricultura, de forma que o arrendamento ¢ mais rentavel nesse
periodo de desvalorizagao das “commodities” e de terras com precos inflacionados, proporcionando menor
dispéndio inicial de capital. Assim, o arrendamento de terras ¢ atrativo no curto prazo, enquanto a compra
ndo ¢ atrativa, tio pouco a longo prazo para a produgio de soja e milho.
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Abstract

Land lease for agriculture production may be an alternative to avoid huge investments in land purchase.
The economic feasibility in land buying is compared to leasing of agricultural land in Sio Mateus do Sul,
Brazil, in 2017, through soybean and corn yield within a system of crop rotation respectively at 80 and 20%.
Production costs were calculated by True Operation Costs, Total Operation Costs and Total Costs for each
crop. Total Revenue, Gross and Net Income and Total Result were determined. Further, Initial assets, Yeatly
income, Present Value, Net Present Value, Internal Income Rate and Payback were assessed to analyze the
feasibility of purchasing or leasing land. .and price reached R$ 27,700 per hectare and sixteen 60 kg soybean
sacks per year' in the case of leasing. The latter price was defined by soybean market price. Corn is not
viable by Net Income and Total Results indexes. However, the soybean/corn system at 80/20% is viable.
The great issue is the lack of available agricultural land. Consequently, leasing is a great asset during a period
of commodity devaluation and land at inflated prices, due to lower initial capital expenditure. Results show
that land leasing is an asset in the short term, while purchasing is not. Neither is it an asset in the long term
for soybean and corn production.

Keywords: land buying, land leasing, financial indexes, corn, soybean

Introdugio

O crescimento da demanda por terras em funcio do
aumento do consumo de alimentos, matérias-primas ¢
agro energia ¢ um assunto muito discutido no meio social
e académico, pois ela ¢ 0 mais importante dentre os ativos
agricolas. A sua procura tem sido ampla no mundo todo
(Borras et al., 2011; Deininger e Byerlee, 2011; Franco
et al,, 2015). Essa busca por areas agricultaveis associada
a demanda e valorizac¢ao internacional das commodities
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agricolas e ndo agricolas é o que tem ocasionado a
valorizagdo das areas agricolas (Malassise et al.,, 2015;
Telles et al., 2016). Assim, passa a existir certo receio
com a existéncia de uma bolha de pregos no setor, uma
vez que os pregos sobem demasiadamente em algumas
localidades, sem base em fundamentos econdémicos para
tal (Weise et al., 2013; Baker et al., 2014).

Uma alternativa aos elevados precos das terras ¢ a
opgio pelo arrendamento, o qual ndo necessita de um
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dispéndio tio alto quanto o da aquisicio do imdvel.
De acordo com o Decreto 59.566/66, o conceito de
arrendamento rural ¢ definido como o contrato pelo qual
uma pessoa concede a outra, por prazo delimitado ou
nao, o uso e gozo de imovel rural, fracio ou fragcdes do
mesmo, abrangendo ou nao outros bens, benfeitorias e
ou facilidade com o propésito de uso agricola, pecuario,
agropastoril, extrativo ou misto, em troca de determinada
remuneragao (Brasil, 1966). O Estatuto da Terra
(Brasil, 1964) buscou superar as falhas do Cédigo Civil,
zelando pela estabilidade do arrendatario ou parceiro e
estabeleceu prazos minimos para os contratos agrarios.
O art. 95, I e II, determina que o prazo de arrendamento
seja de, no minimo, trés anos e findando sempre depois
de concluida a colheita, sendo prorrogado o prazo nas
mesmas condicOes na eventualidade de atraso da colheita
por motivo de for¢a maior (Almeida e Buainain, 2013).
Segundo o dltimo Censo Agropecuatio, os aluguéis
de terras no Brasil inteiravam 2,7% da area total dos
estabelecimentos. Ocorreu um rapido declinio desse
modelo de uso entre 1970 ¢ 1995 e o montante de 20%
de éreas arrendadas recuou para 11% nesse perfodo,
chegando a 2,5% na década de 1990 (IBGE, 2006).
Conforme publicacio do Projeto Soja Brasil (2016),
o valor do arrendamento caiu em quase todo o Brasil
na safra 2016/17, com excecio da regiao Sul, que tem
uma grande procura aliada as elevadas produtividades. O
Parana possui as terras mais caras do pafs, com precos de
arrendamento variando de 12 a 24 sacas de 60 quilos de
soja por hectare [ha], baseado no preco da oleaginosa no
mercado fisico local no momento da negociacao.
Dentre as culturas que mais impulsionaram a
agricultura brasileira em 2016, tiveram destaque a soja
e o milho, que responderam por 84,5% da area total

cultivada com graos. A produgdo estimada para a safra
2016/17 é de 91,5 milhdes de toneladas de milho e 110,1
milhoes de toneladas de soja (CONAB, 2017).

Visando a sustentabilidade econémica da atividade
agricola, objetivou-se determinar o tempo de retorno
do capital investido na aquisicdo de terras e compara-
lo, financeiramente, ao obtido na producido em dreas
arrendadas, tomando como base as culturas da soja e do
milho.

Material e Métodos

Area de abrangéncia

O trabalho teve como propésito avaliar o
arrendamento e aquisicio de areas agricolas no
municipio de Sao Mateus do Sul, localizado na regido Sul
paranaense, latitude 25° 52’ 27” § e longitude 50° 22’ 58”
W, a uma altitude de 835 metros, com area de 1.344,283
km? e distante 152,57 km da capital do estado. O PIB do
municipio em 2014 foi de R$ 1.152.404.000,00, sendo a
renda per capita de R$ 25.425,81 (IBGE, 2017).

As atividades econdmicas agricolas que possuem
maior importancia em Sdo Mateus do Sul sdo a produgio
de soja, batata, fumo, feijao e milho. Segundo dados da
Segunda Apuracio do Censo Agropecuario de 20006, o
municipio possui area agropecudria total de 79.733 ha,
dos quais 2.915 ha se encontram arrendados do total de
estabelecimentos (3,7%). Em rela¢do a ocupagio pelas
culturas de graos, da area total dos estabelecimentos,
32.200 ha foram ocupados pela soja e 3.500 ha pelo
milho IBGE, 2012).

A partir de 2011 se observou uma valorizacio das
terras agricolas do municipio (Tabela 1), o que foi
motivado pela valorizacdo das “commodities” (Tabelas
2 e 3) e aumento na produtividade.

Tabela 1. Valor da Terra Nua [VIN; (R$ ha')] do tipo mista ¢ mecanizada, em Sdo Mateus do Sul — PR de 2011 a 2016

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Valor nominal 10.300,00 12.400,00 12.400,00 16.500,00 18.000,00 23.100,00
Variacio (%) - 20,40 0,00 33,10 9,10 28,30
Valor real* 10.300,00 11.715,80 11.708,05 15.506,06 16.264,57 21.732,99

Nota: *Deflacionado com base no Indice de Precos a0 Consumidor Amplo [TIPCA], tendo 2011 como base 0

Fonte: SEAB (2016)

Tabela 2. Evolugio do preco médio da soja por saca de 60 kg (R$ sc?) no Parand de 2011 a 2016

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Valor nominal 42,08 59,02 59,03 61,50 69,59
Variacio (%) B 1% 0% 4% 13%
Valor real * 42,08 55,73 5547 55,57 65,47

Nota: *Deflacionado com base nos Indice de Precos a0 Consumidor Amplo [TPCA], tendo 2011 como base 0

Fonte: SEAB (2017a)
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Tabela 3. Evolucio do preco médio do milho por saca de 60 kg (R$ sc) no Parana de 2011 a 2016

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Valor nominal 2241 2321 19,98 20,17 21,68 33,73
Variacio (%) . 4% -14% 1% 7% 56%
Valor real * 22,41 21,93 18,87 18,95 19,59 31,73

Nota: *Deflacionado com base nos Indice de Pregos a0 Consumidor Amplo [IPCA], tendo 2011 como base 0

Fonte: SEAB (2017a)

Analise de custos

A fim de definir o custo com arrendamento, realizou-
se consultas com agricultores e representantes comerciais
da regido, onde o preco pago aos donos de terras foi
de R$ 1.058,24 ha', valor equivalente a 16 sacas de soja
cotada a R$ 66,14 sc! em abril 2017, e a duracio dos
contratos tem sido, em média, de 4 anos para a produgio
de graos. O Valor da Terra Nua [VIN] em Sao Mateus
do Sul no ano de 2017 tem se situado em R$ 27.700,00
em média, 19,9% a mais em relacio ao ano antetrior. A
partir dessas informacoes foi determinada a atratividade
financeira para as duas modalidades de uso da terra,
arrendamento e compra, tomando como base as culturas
da soja e do milho. O incremento anual dos custos de
producio foi calculado com base na SEAB (2015), sendo
de 11,3% para a soja e de 10,3% para o milho.

Dentro do sistema de producdo se preconiza que
sejam adotadas boas praticas de manejo, como a rotacio
de culturas com a soja e o milho, sempre com maior
proporcao da drea cultivada para a soja e menor para
o milho devido a melhor rentabilidade da leguminosa.
Este planejamento ¢ uma op¢ao para a regido, visto que
o clima nio permite o cultivo de milho safrinha, logo,
este divide espaco com a soja na safra de verdo, entre
setembro e dezembro. Foi estabelecida uma proporcio
de ocupagio da irea de 80/20% patra a soja ¢ milho,
respectivamente.

A relagao dos custos de producdo anual foi feita
com base na estrutura proposta pela CONAB (2016), e
também por meio de informagdes de distribuidores de
insumos e equipamentos agricolas, de dados coletados
na regido de estudo, como tamanho médio das areas,
sendo este de aproximadamente 50 ha para o calculo de
depreciagao de benfeitorias, depreciagio de maquinas e
gastos com mao-de-obra, expresso sempre em R$ ha''.

De acordo com Matsunaga et al. (1976), o Custo
Operacional Efetivo [COE] corresponde aos custos
necessarios para a produgdo agricola ou custos variaveis,
que sio os servicos de maquinas e equipamentos,
incluindo preparo de solo e semeadura de aveia preta para
manuten¢do do Sistema Plantio Direto, pulverizacoes,
plantio, colheita, transporte interno de insumos e graos;
maio-de-obra, onde foram contabilizados sobte o salirio
11% de INSS, 8,33% de 13° salario, 11,11% de férias
remuneradas e 7,93% do previdenciario sobre o 13° salario
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e férias; insumos, que incluem sementes, fertilizantes
e defensivos, sendo utilizados dados atualizados de
fornecedores, de acordo com a produtividade e manejo
da regido; calagem, prevista a cada 3 anos; transporte
externo e fretamento da producido; despesas gerais,
como contabilidade e folhas de pagamento; e o Fundo
de Assisténcia ao Trabalhador Rural [FUNRURAL], com
aliquota correspondente a 2,3% sobre a Receita Total [RT]
(Guia Trabalhista, 2017).
O Custo Operacional Total [COT] é o COE somado
o arrendamento anual da terra, equivalente a 16 sacas de
60 kg de soja por hectare, cotadas a R$ 66,14; o Imposto
Territorial Rural [ITR], segundo o sistema de tributagao
da Receita Federal do Brasil (2002), aplica-se a aliquota
de 0,03% sobre o VIN; depreciacées de benfeitorias,
considerando o prazo de vida uatil de 25 anos ¢ a taxa
anual de depreciaciao de 4%; depreciacio de maquinas e
equipamentos, levando em conta a taxa de depreciagao
anual de 10%, vida util de 10 anos e valor residual de
20% para implementos e 30% para maquinas ao final de
sua vida util (Receita Federal do Brasil, 2017). A férmula
usada para o calculo da depreciacdo ¢é descrita na eq. (1):
b Vi-Vv) (1)
T
onde, D ¢ a depreciagio anual (R$ ano™); Vi é ao valor
inicial do bem, equipamento novo (R$); Vf ¢é ao valor
residual do bem ao final da sua vida util (R$); T ¢ a vida
util do bem ou equipamento (anos).

O Custo Total [CT] inclui o COT mais a remuneragao
da terra e do capital préprio, que seria o ganho obtido em
outras alternativas de investimento, usando a taxa de juros
Selic a 10,15% a0 ano como Taxa Minima de Atratividade
[TMA] (Matsunaga et al., 1976; BACEN, 2017).

Analise de renda

A Receita Total [RT] ¢ o resultado da venda da soja e
do milho. Foram acrescidas as produtividades anuais em
1% para a soja e 2% para o milho (CONAB, 2018), assim
como a média anual de 11,5% para o preco da soja (Tabela
2) e 10,7% para o preco do milho (Tabela 3). Também
foram usados os seguintes indicadores economicos:
Margem Bruta [MB], Margem Liquida [ML], Resultado
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Total, Preco e Produtividade de Equilibtio’ (Matsunaga
et al., 1976).

A MB geralmente ¢ utilizada com a finalidade de
determinar o resultado economico da atividade, calculada
através da diferenca entre 2 RT e o COE. A ML ¢ outra
forma de avaliar, sendo o resultado entre 2 RT e o COT.
O Resultado Total do negécio comprova o desempenho
da atividade e seus proventos, apurando todos os custos e
receitas, correspondendo ao saldo da RT subtraido o CT
(Matsunaga et al., 1976). O preco e a produtividade minima?
ocorrem quando a RT ou a produtividade iguala ao CT,
sendo calculados, respectivamente, pelas eq. (2) e (3):

cT

p = 2

min Qr ()
cT

Quip = — 3

min P ()

r

onde, Pmin ¢ o preco minimo esperado (R$ ha'); CT ¢ o
Custo Total de producio (R$ ha™); Qr é a produtividade real
produzida (sc ha); Qmin ¢ a produtividade minima esperada
(sc ha™); Pr € o prego praticado no metcado (R$ ha').

Analise de viabilidade

Foram utilizados ainda indicadores para avaliar a
viabilidade de compra em rela¢io ao arrendamento de
terras agricultaveis, tais como: Valor Presente [VP]; Valor
Presente Liquido [VPL]; Rentabilidade; Taxa Interna
de Retorno [TIR] e Periodo de Retorno do Capital ou
Payback (Puccini, 2011).

O VP nada mais é do que o somatério dos
rendimentos obtidos [MB], no periodo estudado de 20
anos, para as modalidades de compra e arrendamento
da terra, sendo que o periodo 0 representa o
investimento inicial, correspondendo ao VIN e custo
inicial do arrendamento. A diferenca no calculo dos
rendimentos anuais para viabilidade de compra, ¢ que foi
desconsiderado dos custos o desembolso com aluguel.
Os rendimentos por periodo foram calculados por meio
da eq. (4) (Puccini, 2011):

VP, - o @
(1+iy
onde, VPn ¢ o rendimento do periodo com a proporcio
de plantio de 80% para soja e 20% para o milho (R$
ano™); n é o petiodo (ano) correspondente; RSM ¢ o
resultado total do sistema soja/milho (R$ ano™); i é a
taxa de desconto ou TMA (%).

Descontando-se o investimento inicial somado aos
VPn se obtém o VPL, que expressa o produto financeiro,
ou seja, o valor atualizado do rendimento futuro do
projeto de investimento, devendo ser maior ou igual a
zero para viabilizar o projeto. A eq. (5) representa como
¢ calculado o VPL (Puccini, 2011):

VPL=VP, +VP, +..+VP, =PV (5

onde, VPL ¢ o somatério dos VP de cada periodo; PV é
o investimento (Petriodo 0).

Outro indicador de viabilidade é a TIR, quando ela é
igual a TMA zera-se a VPL, portanto, para o projeto ser
atrativo a TIR deve ser maior que a TMA (Puccini, 2011).
A eq. (6) descreve a obtencao da TIR:

VPL = {VF“ + P VPn } _PV=0 (6

E N () R P

onde, 1 ¢ o resultado da TIR (%0).

Resultados e Discussio

Nas Tabelas 4 e¢ 5 sdo apresentados os custos de
produgio da soja e do milho, respectivamente, bem como
o Custo Operacional Efetivo [COE], Custo Operacional
Total [COT] e o Custo Total [CT]. E fundamental
para atividade agricola o conhecimento desses custos,
bem como para melhor alocar os recursos de forma a
maximizar os retornos do capital investido.

O valor do arrendamento (Tabelas 4 ¢ 5) representa
a maior parcela dos custos de produgio da soja (28,2%),
e a segunda maior para o milho (21,3%), sendo os
fertilizantes (25,8%) que mais oneram as despesas com
o cereal. Para a soja, os defensivos (19,1%) vém em
segundo lugar.

A participagdio dos custos com insumos que
compreendem as sementes, fertilizantes, defensivos e
corretivos de solo (Tabela 4) constituiu a maior parte do
COE (68,4%), dados que corroboram com Ferreira et al.
(2015). Na Tabela 5, o resultando também foi similar ao
de Mota et al. (2015), onde foi estimado uma COE de
R$ 2.923,18 para uma produtividade esperada de 8.520
kg ha'! (142 sacas ha').

Segundo dados locais (Tabela 6), na safra 2016/17,
a produtividade média da cultura da soja foi de 4.020 kg
ha' (67 sacas ha'), cometcializada a R$ 66,14 por saca de
60 quilos. O rendimento do milho foi de 11.100 kg ha’'
(185 sacas ha'), comercializado a R$ 24,53 por saca de
60 quilos. As produtividades foram superiores a média
estadual, que é de 3.720 kg ha! (62 sacas ha™) paraa soja e
9.480 kg ha! (158 sacas ha') para o milho (SEAB, 2017b).

Rosseto, EA.A. 2013. Estudo de viabilidade economica para a producao de leite na regiio de Aracatuba no estado de Sio Paulo. 34 p. Monografia

(Especialista em Agronegdcios) - Universidade de Sao Paulo, Escola Superior de Agricultura “Luiz de Queiroz”, Programa de Educagao Continuada em

Economia e Gestiao de Empresas, Piracicaba.

*Tdem.
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Tabela 4. Custos de producao anual da soja (abt. 2017) para uma unidade agricola de Sao Mateus do Sul, PR

Discriminacio Custo de produgio Participacio
———————————— R$ ha'l %
Operagdo com maquinas 357,02 9,5
Mao-de-obra 114,96 3,1
Sementes 290,91 7,8
Fertilizantes 423,56 11,3
Defensivos 715,53 19,1
Corretivos de solo 113,60 3,0
Transporte externo 109,45 29
Despesas gerais 29,17 0,8
FUNRURAL 101,92 2,7
COE! (1) 2.256,13 60,2
Arrendamento 1.058,24 28,2
ITR? 8,31 0,2
Depreciagio maquinas 178,77 4,8
Depreciagio de benfeitorias 51,60 14
Subtotal (2) 1.296,92 34,6
COT* (1+2) 3.553,05 94,8
Remuneragio capital préprio 150,26 4,0
Remuneracio da terra 4475 1,2
Subtotal (3) 195,01 52
CT+(1+2+3) 3.748,06 100,0
Nota: 'COE: Custo Operacional Efetivo; 2I'TR: Imposto sobre a Propriedade Territorial Rural; *COT: Custo Operacional Total; “CT: Custo Total
Tabela 5. Custos de producio anual do milho (abr. 2017) para uma unidade agricola de Sio Mateus do Sul, PR
Disctiminacao Custo de Producao Participa¢io
R$ ha't %

Operagao com maquinas 233,47 4,7
Mio-de-obra 28,74 0,6
Sementes 876,80 17,7
Fertilizantes 1.279,55 25,8
Defensivos 445,18 9,0
Cortretivos de solo 110,47 22
Transporte externo 414,43 8,3
Despesas gerais 24,73 0,5
FUNRURAL 104,38 2,1
COE! (1) 3.517,75 70,8
Arrendamento 1.058,24 21,3
ITR? 8,31 0,2
Depreciagio maquinas 44,69 0,9
Depreciacio de benfeitorias 45,80 0,9
Subtotal (2) 1.157,04 233
COT* (1 +2) 4.674,79 94,1
Remuneragio capital préprio 237,25 4,8
Remuneracio da terra 53,71 1,1
Subtotal (3) 290,95 5,9
CT+(1+2+3) 4.965,74 100,0

Nota: 'COE: Custo Operacional Efetivo; 2I'TR: Imposto sobre a Propriedade Territorial Rural; *COT: Custo Operacional Total; *CT: Custo Total
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Tabela 6. Indicadores de resultados dos sistemas soja, milho e soja/milho (80/20%) para uma unidade agricola de Sio Mateus do Sul, PR

(abr. 2017)

Produto Soja Milho Soja/Milho

Cotacao (R$ sc?) 66,14 24,53 -
Produtividade (sc ha't) 67,00 185,00 -
RT (R$ ha't) 4.431,38 4.538,05 4.452,71
Matrgem Bruta (R$ ha'l) 2.175,25 1.020,30 1.944,26
Margem Liquida (R$ ha) 878,33 -136,74 675,32
Resultado Total (R$ ha™') 683,32 -427,69 461,12

Assim, na Tabela 6 sao apresentados os indicadores
de resultado, os quais foram positivos apenas para a
cultura da soja (MB, ML e Resultado Total), apontando
ser um negocio atrativo. Para o milho, a atividade nio
se mostrou rentavel, com valores negativos para ML e
Resultado Total, devido as recentes baixas em funcao do
seu baixo preco de venda. Porém, no sistema de rotacio
de culturas, na propor¢ao de 80% da area semeada com
soja e 20% com milho, obteve-se uma compensa¢io no
resultado final em relag¢ao ao milho em area total, o que vai
proporcionar ao longo dos anos, beneficios para ambas as
culturas, como reduc¢ao na incidéncia de pragas e doencas
e consequentemente tedu¢do no uso de defensivos
agricolas, diminuindo os custos paralelamente ao aumento
da produtividade, sem comprometer o lucro atual. Os
dados de pesquisa’ comprovam o resultado positivo para
a soja e apontam resultado negativo no milho para todos
os indicadores econémicos, indicando que o milho, em
muitas das vezes, nio tem contribuido positivamente
para a receita do agricultor, pois este tem apresentado alta
sazonalidade em seus precos no mercado.

Com efeito, a Tabela 7 corrobora o resultado negativo
para a producao do milho, indicando que o preco médio
de R$ 24,53 sc! esta abaixo do preco minimo de R$ 26,84
sc’! para a produtividade da regido, com a qual se igualatia o
CT. A produtividade minima para cobrir o CT do milho de
12.144 kg ha'' (202,4 sacas ha™) pode set alcangada, desde
que ocorra clima favoravel e manejos nao relacionados
diretamente com os custos, como a realizacio de uma
semeadura de qualidade, essencial para se conseguir um
bom estande de plantas, que ¢ um dos principais fatores
de rendimento para o milho.

Tabela 7. Preco e produtividade de equilibrio para a soja e o
milho em uma unidade agricola de Sao Mateus do Sul, PR (abr.
2017)

Produto Soja Milho
Preco minimo (R$ sc?) 55,94 26,84
Produtividade minima (sc ha'!) 56,70 202,40

O preco e a produtividade minima para a oleaginosa
ficaram abaixo dos valores reais (Tabela 7), ou seja, o
lucro foi maior que as despesas do CT, ao passo que o
ponto de equilibrio indica resultado nulo, com custos
equiparando-se aos gastos. A soja, visto que se mostrou
viavel pelos indicadores econémicos, e fundamentado
no histérico de precos dos dltimos anos, apresenta
baixo risco ao investidor (SEAB, 2017a).

O estudo de viabilidade de compra de terras
mostrou que a rentabilidade anual foi suficiente para
o retorno do capital investido (Payback) no periodo
proposto, como indica a Tabela 8, sendo necessarios
13,96 anos para zerar o Payback. O VP do projeto
foi de R$ 46.337,99, mais da metade do investimento
de R$ 27.700,00, o que mostrou uma rentabilidade
positiva de R$ 18.637,99 (VPL). A TIR também
foi positiva, 4,7%, ficando abaixo do esperado pela
TMA. Nos resultados anuais ndo foi contabilizado o
gasto anual com arrendamento por nao se aplicar a
essa modalidade. O periodo de retorno foi inferior ao
encontrado por Sousa et al. (2013) em um sistema de
sucessdo soja/milho safrinha, com Payback de 19,57
anos e TIR de 7,22%, fato que se justifica pela maior
produtividade das culturas e melhor remuneracio em
virtude da proximidade com o porto, em relagdo a
regido de Ipameri, GO, onde foi conduzido, sendo as
cotacoes da soja de R$ 55,00 sc! e do milho R$ 20,00
sc’! para este estudo.

Para o sistema de arrendamento (Tabela 9), verificou
a viabilidade do projeto, através de rendimentos anuais
que superam o investimento inicial, com um Payback
de 2,29 anos, sendo este menor do que o da compra
da terra. O VP e VPL comprovaram a rentabilidade
do projeto, com lucros de R$ 22.682,14 e R$ 21.623,90
respectivamente, ¢ uma TIR de 51,7% indica um
rendimento superior a TMA considerada (10,15%),
sendo mais rentavel do que outros investimentos
baseados na taxa Selic.

> Chieregato, B.O.; Aragao, T.R.P. 2015. Viabilidade economica do arrendamento de terras para producio de cana-de-agicar versus milho e soja.
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Tabela 8. Viabilidade de compra da terra no periodo de 20
anos, na propor¢ao de area ocupada pela soja de 80% e de
20% pelo milho para Sio Mateus do Sul, PR (abr. 2017)

Periodo Retorr}os Payback
anuais
R$ ha't

0 -27.700,00  -27.700,00
1 1.379,35 -26.320,65
2 1.462,90 -24.857,74
3 1.548,72  -23.309,02
4 1.636,86  -21.672,16
5 1.727,39  -19.944,77
6 1.820,35 -18.124,42
7 1.915,82  -16.208,60
8 2.01384 -14.194,77
9 211448 -12.080,29
10 2.217,81 -9.862,48
11 2.323.89 -7.538,59
12 243278 -5.105,80
13 2.544 57 -2.561,24
14 2.659,30 98,06
15 2.777,06 -
16 2.897,92 -
17 3.021,96 -
18 3.149,24 -
19 3.279,86 -
20 3.413,88 -

Valor Presente (R$ ha't) 46.337,99 -
Valor Liquido Presente (R$ ha!)  18.637,99 -
Taxa Interna de Retorno (%) 4,70 -

Tabela 9. Viabilidade do arrendamento da terra no periodo
de 20 anos, na propor¢ao de drea ocupada pela soja de 80%
e de 20% pelo milho para Sao Mateus do Sul, PR (abr. 2017)

Petiodo Retorn.os Payback
anuais
R$ ha'
0 -1.058,24 -1.058,24
1 418,63  -639,61
2 481,68  -157,93
3 546,56 388,63
4 613,33 -
5 682,01 -
6 752,68 -
7 825,36 -
8 900,12 -
9 977,00 -
10 1.056,06 -
11 1.137,36 -
12 1.220,94 -
13 1.3006,86 -
14 1.395,19 -
15 1.485,99 -
16 1.579,30 -
17 1.675,21 -
18 1.773,76 -
19 1.875,03 -
20 1.979,08 -
Valor Presente (R$ ha'l) 22.682,14 -

Valor Presente Liquido (R$ ha') 21.623,90 -
Taxa Interna de Retorno (%) 51,70 -
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Sousa et al. (2013) obtiveram resultado semelhante,
com uma TIR de 24,26% e um Payback maior, de 5,18
anos, da mesma forma indicando maior atratividade no
curto prazo para o arrendamento agricola de terras.

Conclusio

Dado o atual cenario de precos do milho, este
ndo ¢ atrativo de acordo com os indicadores Margem
Liquida e Resultado Total, onde a propor¢io de 20%
da drea cultivada viabiliza o sistema juntamente com a
soja ocupando a maior area. Com a adog¢do de praticas
corretas no sistema de producio, esse quadro pode ser
melhorado, como a produtividade de ambas as culturas
e o resultado final, ja que a grande maioria das areas vem
de sistemas de monoculturas que degradam o solo, o que
ndo pode ser revertido no curto prazo.

Como alternativa, a pesquisa por culturas mais
rentaveis poderia melhorar o periodo de retorno da
compra de terras, pois o Payback ¢ muito longo, assim
como viabilizar o negocio.

O grande obstaculo éa escassez de terras disponfveis a
agricultura, de forma que o arrendamento é mais rentavel
nesse periodo de desvalorizagao das “commodities” e de
terras com pregos inflacionados, proporcionando menor
dispendio inicial de capital. O arrendamento de terras
¢ atrativo no curto prazo, enquanto a compra ¢ atrativa
somente a longo prazo para a producdo de soja e milho.

Como sugestio a trabalhos futuros, a incorporagao
de analises de riscos tornaria o estudo mais robusto, haja
vista as incertezas de mercado as quais o setor agricola,
dada a sua sazonalidade, esta exposto.
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