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Gestao financeira é gestao
de COMPETITIVIDADE!

Crescimento

Retorno Controle de Risco

O triangulo entre crescimento, retorno e controle de risco representa o
equilibrio financeiro que mantém uma fazenda competitiva e sustentavel no
longo prazo. Crescimento significa ampliar a produc¢do, aumentar o
faturamento e ganhar eficiéncia — mas isso s6 é positivo quando vem
acompanhado de estabilidade financeira. Crescer de forma desordenada, sem
garantir que o caixa acompanhe o ritmo, pode gerar endividamento e perda de
controle.

O retorno é o reflexo da eficiéncia: mostra quanto a fazenda ganha em relacao
a0 que investe. Ja o controle de risco é o que preserva esse retorno diante das
incertezas do clima, do mercado, do crédito e dos demais riscos intrinsecos a
atividade ou a sua cadeia. Quando esses trés elementos se equilibram, a gestao
financeira deixa de ser apenas uma rotina administrativa e se torna uma
verdadeira estratégia de competitividade.

Neste material, iremos transcorrer sobre como aplicar esses principios na
pratica — entendendo os principais riscos da atividade rural, as formas de
mitiga-los e as ferramentas que transformam gestao financeira em resultado e
sustentabilidade no campo.
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Produtor ou empresario rural?

A agricultura brasileira amadureceu — e junto com ela, o papel do
produtor rural. Hoje, gerir uma fazenda exige muito mais do que dominar
a técnica de producao. Exige visao estratégica, capacidade de analise
financeira e uma compreensao profunda dos riscos que moldam o
resultado de cada safra.

Independentemente do tamanho da propriedade, toda operacdo rural é
uma empresa em esséncia: ha investimento, capital de giro, custo fixo,
fluxo de caixa e retorno esperado. Essa mudanca de mentalidade tem
redefinido o campo. O produtor moderno ndo € mais apenas um executor
de tarefas; € um gestor de ativos.

A profissionalizacao da gestao no agro ndo é luxo — é sobrevivéncia.
Produzir continua sendo essencial, mas ja ndo é suficiente.

O diferencial esta em quem transforma
informacdao em previsibilidade
em e risco em
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O negodcio mais volatil do mundo

O agronegdcio é, por natureza, um setor de alta produtividade e alta
volatilidade. Nenhuma outra atividade combina tanto potencial de
retorno quanto exposicdo a fatores incontrolaveis. Portanto, a
volatilidade deve ser tratada como um dado estrutural do negédcio. A
margem de lucro do produtor é constantemente comprimida pela
defasagem entre preco e custo.

Enquanto o preco das commodities agricolas varia diariamente nas bolsas
internacionais, o custo de producao — em grande parte dolarizado —
reage com atraso. Essa defasagem, conhecida como margem
comprimida, € uma das principais fontes de instabilidade financeira no
campo. Mesmo produtores que ndo exportam diretamente sdao
impactados pelo ddlar, ja que fertilizantes, defensivos e maquinas
sao precificados na moeda americana.

Casar fluxos — alinhar receitas e despesas na mesma moeda — é uma
estratégia de protecdo essencial ainda pouco utilizada no agronegocio
gaucho, por exemplo. Fixar parte da producao com precos atrelados ao
cambio, via barter ou contratos futuros, reduz a vulnerabilidade da
margem e agrega liquidez ao negdcio.

Gerir riscos, portanto, é
estruturar o negocio para
permanecer previsivel num
ambiente imprevisivel.
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Essa volatilidade se reflete diretamente nas margens de producdo, que
vém se estreitando safra apds safra. O grafico a seguir ilustra essa
pressao, mostrando quantas sacas de soja por hectare seriam
necessarias para cobrir o Custo Operacional Efetivo (COE) — que inclui
despesas diretas de cultivo, como insumos, combustiveis e mao de obra
— e 0 Custo Total (CT), que acrescenta depreciacdo e remuneracdo do
capital investido.

Como aponta o estudo do Sistema CNA/Senar - Projeto Campo
Futuro, em parceria com o Cepea, a diferenca entre esses dois
indicadores revela o verdadeiro “aperto” financeiro enfrentado pelo
produtor: mesmo com produtividades médias historicamente elevadas, o
ponto de equilibrio tem subido de forma continua. Em outras palavras,
cada vez mais sacas sao necessarias apenas para empatar o custo,
comprimindo a rentabilidade e tornando a gestdo de risco ndo apenas
estratégica, mas vital para a sustentabilidade do negdcio rural.

Produtividade para saldar os custos de producao da soja
Safra 25/26 (sacas/ha)
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Fluxo de caixa e capital empatado

Um dos maiores equivocos da gestdao rural é confundir lucro com
liquidez. E possivel ter um resultado contabil positivo e, ainda assim,
enfrentar dificuldades financeiras.

O ciclo produtivo do agro é longo: o dinheiro sai em diversos momentos
— compra de insumos, pagamento de funcionarios, manuten¢dao —, mas
entra em poucos. Sem controle, o produtor é obrigado a vender na baixa
apenas para honrar compromissos.

O fluxo de caixa é a bussola financeira da fazenda. Ele mostra
quando e onde o dinheiro circula, permitindo antecipar gargalos e
planejar com precisdo. Uma gestdo eficiente precisa ndo apenas projetar
entradas e saidas, mas também compreender de onde vém 0s recursos
(fontes) e para onde eles vao (usos).

Outro conceito essencial é o de capital empatado — o dinheiro que
permanece preso na operacdo, seja em estoques de insumos, lavouras
em desenvolvimento, grdaos armazenados ou maquinas paradas. Esse
capital representa recursos que ja foram desembolsados, mas ainda nao
retornaram em forma de caixa.

O capital empatado pode ser identificado através
do balanco patrimonial simplificado:

» Ativos circulantes nao liquidos (estoques, safras em
andamento, adiantamentos, valores a receber)
mostram quanto capital esta “travado”;

» Ativos imobilizados (maquinas, estruturas e
implementos) revelam o volume de capital
produtivo de longo prazo.
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Quanto maior o peso desses itens sobre o total de ativos, menor a
liquidez e menor a capacidade de resposta do produtor a imprevistos. Um
produtor com 70% do capital empatado na operacdo, por exemplo, tem
pouco espaco para manobrar diante de uma quebra de safra ou variagao
de preco.

Como ensina Antbnio Carlos Ortiz, professor da AgroSchool, o foco do
gestor deve estar no retorno sobre o capital investido (ROIC) — isto &,
qgquanto cada real aplicado devolve em resultado efetivo. A férmula é
simples:

ROIC = Lucro Operacional / Capital Investido Total

Essa métrica permite comparar diferentes usos do dinheiro (maquinas
novas, adubagado extra, ampliacdo de drea) sob a mesma régua: o retorno
financeiro gerado.

Em um cenario de margens apertadas,
liquidez € sinbnimo de
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Os principais riscos do produtor rural

Gerir uma fazenda € gerir riscos. E o primeiro passo é reconhecer que o
risco ndo é inimigo, mas parte estrutural do negdcio. O agronegocio
brasileiro opera sob multiplas varidveis que afetam diretamente o
resultado: clima, pre¢o, cambio, crédito e eficiéncia operacional. Segundo
a CNA (2024), mais de 80% dos produtores rurais afirmam enfrentar,
anualmente, algum tipo de impacto relevante causado por fatores
externos a sua gestdo direta.

Os principais grupos de risco — climatico, de mercado, cambial, de
crédito, operacional e de gestdao — se manifestam de formas diferentes,
mas todos tém o mesmo efeito: comprimir margens e reduzir
previsibilidade. Entender sua origem e adotar ferramentas para mitiga-los
é 0 que diferencia quem reage de quem se antecipa.

Risco de mercado
O preco € a variavel mais sensivel e volatil da agricultura.

Para ilustrar, entre 2020 e 2023, o preco da soja na Bolsa de Chicago
(CBOT) oscilou de US$ 8,60 para US$ 17,40 por bushel, variacdo de mais
de 100% em menos de trés anos. No mesmo periodo, o custo médio dos
fertilizantes subiu cerca de 140%, comprimindo as margens mesmo em
anos de boa produtividade.

Produtores que utilizaram estratégias de hedge (trava de precos),
segundo o Cepea, obtiveram margens até 12% superiores as daqueles
que venderam a producdo apenas no mercado fisico. Da mesma forma, o
barter (troca de graos por insumos com preco fixado) e os contratos
futuros de comercializacdo permitem equilibrar custos e receitas,
reduzindo a exposicao a volatilidade.

( )
A gestdo de mercado ndo tem como objetivo
“apostar” em precos, mas preservar a margem —
garantindo que o produtor saiba, antes de plantar,

qual sera o resultado minimo viavel de sua safra.
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€3 Risco cambial

O cambio é um fator de risco invisivel, porém decisivo. Estima-se que mais
de 60% dos custos de producdo da agricultura brasileira tenham algum
tipo de indexacdo ao dolar, especialmente fertilizantes, defensivos e
maquinario. Isso significa que mesmo produtores que vendem apenas no
mercado interno estao expostos a variacdo da moeda.

Em 2022, por exemplo, a desvalorizacdo do real frente ao dolar — de R$
5,05 para R$ 5,43 — gerou aumento médio de 8% nos custos de insumos
importados. Ja em 2020, a alta cambial elevou o custo da adubacdao em
até 25% em algumas regides do pais.

Ferramentas de casamento de fluxos (alinhar receitas e despesas na
mesma moeda), travas de cambio e opera¢des de Cédula de Produto
Rural (CPR) Délar tém se mostrado cada vez mais eficazes. Segundo o
Banco Central (2024), produtores que adotaram politicas de protecao
cambial registraram reducdao de 20% na volatilidade do custo total de
producdo em comparacdao com aqueles sem travas.

O objetivo nao é ganhar com o cambio — € impedir que ele corroa a
margem. Ao proteger os fluxos financeiros, o produtor mantém
previsibilidade sobre seus custos e assegura o equilibrio da operacao,
mesmo em cenarios de desvalorizagao do real.

Risco de crédito

O crédito € um dos motores da expansdo agricola, mas também um dos
vetores de risco mais relevantes quando mal dimensionado. Segundo o
Banco Central (Boletim Derop, 2025), o endividamento total do setor
agropecuario atingiu R$ 752 bilhdes, o equivalente a 13% de todo o
crédito do sistema financeiro nacional. Desse montante, 64% estao
concentrados em operac¢des de custeio e comercializa¢cdo, o que eleva a
sensibilidade ao ciclo de precos e ao calendario de colheita.

Mais uma vez, o grande desafio é o descasamento entre fluxo de caixa e
cronograma de pagamento. Quando as dividas vencem antes das
entradas de receita, o produtor é forcado a liquidar ativos ou antecipar
vendas, comprometendo margem. Esse risco é amplificado em cenarios
de juros elevados — a taxa média de crédito rural livre, por exemplo,
saltou de 10,9% a.a. em 2021 para 15,3% a.a. em 2024, segundo o MAPA.
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As ferramentas de mitigacdo passam pelo planejamento financeiro
detalhado, com simula¢Bes de cenarios e prazos ajustados ao ciclo
produtivo. Renegociacdao preventiva, uso de linhas indexadas a safra
(como CPRs com liquidagao na colheita) e a diversificacao de fontes entre
crédito publico, privado e barter reduzem o risco de iliquidez.

~
( Manter o indicador Divida Total/Receita Bruta
abaixo de 0,4 é considerado saudavel para
propriedades em regime de capital préprio. Acima
desse patamar, o risco de comprometimento de
L solvéncia aumenta significativamente.

@ Risco operacional

O risco operacional envolve falhas humanas, processos ineficientes e
auséncia de controle sobre custos e produtividade. Segundo a CNA
(2023), perdas operacionais — como ma regulagem de maquinario, erros
de aplicacao e falhas logisticas — podem representar entre 5% e 12% do
custo total de producdo, dependendo da cultura e do nivel tecnolégico.

A mitigacdo passa por trés eixos principais: padronizacdo de processos,
uso de tecnologia e qualificacdo da equipe.

Outro ponto-chave é a gestao de manutencdo preventiva. Em média, cada
hora parada de um trator ou colheitadeira durante o pico da safra
representa perda potencial de R$ 1.200 a R$ 1.800, segundo
levantamento da FGV Agro (2024). A criacdao de rotinas e checklists de
manutencdo reduz significativamente o risco de falhas e atrasos criticos.

& Risco de gestio

O risco de gestdao é o mais silencioso e, muitas vezes, o mais
determinante. Ele surge da falta de informacdo estruturada, decises
intuitivas e auséncia de planejamento financeiro integrado. Em estudo
realizado pela CNA em parceria com a FIESP (2023), constatou-se que
apenas 37% dos produtores rurais mantém controles financeiros formais
e atualizados, e menos de 20% elaboram um orcamento anual da
propriedade.
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Esse tipo de fragilidade compromete a capacidade de antecipar riscos,
negociar crédito, tomar decisdes estratégicas e avaliar rentabilidade real
por atividade. A gestao profissional comeca com a organiza¢ao das
informacdes: fluxo de caixa, Demonstrativo de resultados do exercicio,
balanco patrimonial e indicadores basicos de desempenho (custo por
saca, margem liquida, capital empatado).

Ferramentas como planejamento orcamentario, indicadores de
desempenho (KPIs) e governanca contabil reduzem o risco de decisbes
descoordenadas. O acompanhamento mensal de margens e liquidez — e
ndo apenas de resultado — € 0 que permite ajustes durante a safra, e nao
apenas depois dela.

Risco
de mercado

Risco Risco
de gestao cambial
Risco Risco
operacional de crédito
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Crédito e endividamento

O crédito é essencial, mas também pode se tornar um vetor de risco
crescente. Segundo o Banco Central, o endividamento dos produtores
rurais atingiu R$ 752 bilhoes em fevereiro de 2025 — cerca de 13% de
todo o crédito do sistema financeiro nacional.

Mais de 60% desses recursos estdao concentrados em custeio e
comercializacao, o que torna a gestdao do passivo ainda mais sensivel as
variacdes de preco e juros. O Ministério da Agricultura registrou que as
aplicacdes da safra 2024/25 somaram R$ 330,9 bilhdes até maio de 2025.

Esse contexto exige disciplina: as dividas precisam vencer no mesmo
ritmo em que o caixa é gerado. Crédito é ferramenta de alavancagem,
mas amplia riscos quando mal dimensionada.

O grafico a seguir, com base em dados do Banco Central
(DEFIN/SPA/MAPA), evidencia como as fontes do crédito rural evoluiram
nas ultimas décadas — mostrando a reduc¢ao gradual da participacao dos
recursos obrigatérios e o avanco expressivo do crédito privado e de
mercado, como fundos constitucionais, LCAs e recursos livres.

Fontes do crédito rural

1966 a 1985
T
1990 a 1994
I N W Tesour
2000 a 2004 [ Poupancga Rural

2005 a 2014

B Recursos Obrigatérios

[ Recursos Livres

1 Fundos Constitucionais
2015 a 2018 M Funcafé
L B LCA Equal./Contr.
2019 a 2024 BNDES
I e
II - Outras Fontes
2024/2025*

*jul/24 - Abr/25 Fonte: Banco Central. Elaboragéo: DEFIN/SPA/MAPA

Essa mudanca estrutural representa um novo cenario: o crédito rural esta
mais diversificado, porém mais sensivel as condi¢des macroeconémicas e
a gestao financeira de cada produtor.
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Primeiros passos para profissionalizar
a gestao financeira da fazenda

Passo1l Separe o que é da fazenda e o que é da familia:

Tenha duas contas bancarias distintas — uma para o negocio e outra para
as despesas pessoais. Defina uma retirada mensal fixa, como se fosse o
“salario” do produtor. Isso traz clareza sobre a real lucratividade da
operacdo e evita confundir o caixa da fazenda com o da casa.

Passo2 Monte uma DRE simplificada:

A demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE) é o retrato da saude
financeira da fazenda. Liste receitas, custos e despesas fixas. Avalie
margens, identifique gargalos e acompanhe a evolucao dos resultados
safra apds safra.

Passo3 Elabore um balanco patrimonial:

Relacione tudo o que a fazenda possui (ativos) e tudo o que deve
(passivos). O saldo entre eles é o patriménio liquido — o verdadeiro
indicador de riqueza do negdcio. Revise esse balanco a cada safra para
acompanhar a evolucao patrimonial e o nivel de endividamento.

Passo 4 Planeje o fluxo de caixa:

Projete as entradas e saidas de recursos ao longo do ciclo produtivo.
Antecipe periodos de maior desembolso e mantenha uma reserva de
liquidez equivalente a trés meses de custos fixos. Isso garante félego
financeiro e evita a necessidade de vender produ¢cdo em momentos de
baixa.

Passo5 Adote instrumentos de protecao:

Utilize ferramentas como seguro agricola, irrigacao, hedge de preco e
cambio e diversificacao de atividades para reduzir riscos climaticos e de
mercado. Esses instrumentos funcionam como amortecedores que
estabilizam o resultado e ddo previsibilidade a renda.
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Mesmo quem esta comecando pode adotar formas simples de protecao:
fixar uma parte da producdo com preco minimo garantido, travar o
cambio em operacdes de barter ou definir um ponto de equilibrio de
venda ja sao estratégias eficazes. Ndo é preciso operar em bolsa para
reduzir a exposicdo, o essencial € garantir margem antes de plantar e nao
depender apenas do preco de colheita.

Passo 6 Entenda a dinamica de fontes e usos de caixa:

Um bom gestor ndo analisa apenas quanto entra e sai, mas de onde vem
o dinheiro (fontes) e para onde ele esta indo (usos). Essa dinamica ajuda a
visualizar se o capital esta sendo aplicado de forma produtiva ou apenas
“rodando” dentro da operacao.

« Fontes tipicas incluem: receitas de venda, crédito rural, barter,
adiantamentos e aportes proéprios.

« Usos comuns sao: compra de insumos, investimentos, amortiza¢cao
de dividas e retirada de capital.

Segundo Carlos Ortiz (AgroSchool), entender esse movimento € essencial
para evitar o “vazio financeiro” que costuma ocorrer entre o desembolso
do custeio e o recebimento da colheita. Criar uma planilha simples de
fontes e usos mensais permite projetar sobras e déficits de caixa e definir
o0 momento ideal para tomar ou liquidar crédito.
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Reforce os “cabos de aco” da sua gestao

Toda empresa precisa de estrutura — e o0 agronegocio, exposto ao clima
e ao mercado, exige ainda mais solidez.

Imagine uma torre de energia erguida no meio de uma planicie. Algumas
tém base larga, feita para sustentar peso e altura; representam fazendas
consolidadas, com patrimdénio robusto, baixa alavancagem e fluxo de
caixa previsivel. Outras, mais esguias e ageis, foram construidas para
crescer rapido, alcancar novos mercados e aproveitar oportunidades —
mas dependem de cabos de a¢o para manter o equilibrio quando o vento
sopra forte.

Esses cabos sao as ferramentas da gestao integrada de risco. Eles nao
substituem a base — a fortalecem. S3o o0 que garante que,
independentemente da largura da fundacgdo, a estrutura permaneca
estavel quando o ambiente muda.

Mesmo torres de base larga — as mais sélidas — usam cabos de aco. Nao
por fragilidade, mas por prudéncia. E assim que se constrdi resiliéncia:
somando robustez a flexibilidade.
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No campo, o vento vem de todas as dire¢8es: oscilacao cambial, aumento
dos juros, secas prolongadas, queda no preco das commodities,
mudancas no crédito. A base sozinha sustenta, mas os cabos garantem
que a estrutura ndo oscile.

Esses cabos juntos compdem toda gestao de riscos de uma propriedade.

O produtor que constroi sua base com solidez e reforca sua gestao com
cabos firmes cria uma estrutura de longo prazo. Ele pode expandir,
inovar, buscar novos mercados e enfrentar intempéries — tudo sem
comprometer o equilibrio financeiro.

A forca de uma estrutura estd também no acompanhamento constante.
Criar rotinas de revisdo de indicadores — margem, liquidez e
endividamento — garante que os cabos sigam tensionados na medida
certa, evitando distorcdes ao longo do tempo.

E o ponto mais importante: os cabos de aco nao sao instalados durante
a tempestade. S3o erguidos antes, no tempo de calmaria — quando o céu
esta limpo e a fazenda estd capitalizada. E nesse momento que se decide
se 0 negdcio vai resistir aos ventos ou balancar com eles.

Assim como os cabos que mantém a torre firme diante do vento, a
TentosCap nasceu para estar ao lado do produtor nos momentos de
estabilidade e de desafio. Nosso propdsito é elevar a cultura de
negoécios no campo, fortalecendo a base financeira e a capacidade de
gestao de cada fazenda. Porque, no fim, o que sustenta o agro nao é
apenas o que se produz, mas a forma como se planeja, se protege e se
constroi o futuro.
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Quer saber mais?

Clique aqui e fale conosco
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