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RESUMO

O presente trabalho tem como objetivo analisar a importancia do fluxo de caixa como
instrumento de gestéo financeira na administragdo rural, com base em um estudo de
caso comparativo. Iniciou o estudo por meio de revisao bibliografica, seguido da coleta
e analise e tratamento de dados disponiveis nas unidades investigadas. Em seguida,
busca-se demonstrar como o controle do fluxo de caixa contribui para o planejamento,
a tomada de decisdo e a sustentabilidade econémica da atividade rural. O estudo
evidencia a relevancia do controle financeiro como ferramenta essencial para garantir
o equilibrio entre receitas e despesas, auxiliando no direcionamento das estratégias
de gestao e no aprimoramento da eficiéncia operacional das propriedades rurais.

Palavras-chave: fluxo de caixa; gestéo rural; administragao financeira; planejamento;
agronegocio.

ABSTRACT

The present study aims to analyze the importance of cash flow as a financial
management tool in rural administration, based on a comparative case study. The
research began with a literature review, followed by the collection analysis, and
processing of data available from the investigated rural units. It then seeks to
demonstrate how cash flow control contributes to planning, decision-making, and the
economic sustainability of rural activities. The study highlights the relevance of
financial control as an essential tool for maintaining the balance between revenues and
expenses, supporting the development of management strategies and improving the
operational efficiency of rural properties.

Keywords: cash flow; rural management; financial administration; planning;
agribusiness.
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1. INTRODUGAO

A gestéao financeira € um aspecto crucial para a sustentabilidade e o sucesso
de qualquer empreendimento, € no contexto rural essa importancia se intensifica
devido a natureza sazonal das atividades agropecuarias. O fluxo de caixa, aliado a
contabilidade financeira, constitui uma ferramenta essencial para a tomada de
decisbes, planejamento de investimentos e gerenciamento de riscos na atividade
rural.

O agronegocio € composto por trés grandes setores interdependentes: o
primario (agropecuaria); o secundario (agroindustria e produgdo de insumos); e o
terciario (distribuicdo, logistica e pesquisa e desenvolvimento). De acordo com o
Cepeal/CNA (2024), a agropecuaria representou menos de 6% no Produto Interno
Bruto (PIB) por setor produtivo?, enquanto o agronegocio como um todo — transporte,
servicos, compra de maquinas e equipamentos, movimentagcdes bancarias, entre
outros — respondeu por mais de 23%3 no mesmo periodo, equivalentes a R$ 2,72
trilndes.

Apesar do alto potencial de geracao de riquezas do agronegocio, a auséncia
de praticas sélidas de gestao por parte dos produtores coloca em risco a continuidade
de muitos estabelecimentos rurais. Um dos fatores criticos € a sazonalidade de
receitas e despesas. Na agricultura, especialmente na producédo de graos, a pratica
comum sao duas safras por ciclo produtivo, uma entre setembro e novembro, e outra
feita logo apds a colheita da primeira. Ou seja, observa-se uma elevagao dos custos
operacionais em certos periodos do ano para plantio e colheita, enquanto em outras
epocas esse gasto é relativamente baixo, cumprindo sé com as obrigagdes
financeiras, manutencdes e mao de obra, além da receita concentrar em determinados
periodos do ano. A mesma quantidade de safras é feita para o rebanho na pecuaria,
com a especificidade de que a segunda costuma ser em menor quantidade, apelidada
de safrinha, ja que esta é feita com o objetivo de alimentar o rebanho, o que nao
necessita uma producédo em larga escala de graos.

' Dados por setor produtivo: https://cnabrasil.org.br/noticias/pib-do-agronegocio-fecha-2024-com-
crescimento-de-1-81

2 PIB otica da oferta: servigos + industrias + agropecuaria

3 Crescimento do agronegdcio: https://cnabrasil.org.br/publicacoes/pib-do-agronegocio-registra-
crescimento-de-6-49-no-primeiro-trimestre-de-2025?
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Em outras palavras, na atividade agricola, observa-se um descompasso
estrutural entre 0 momento dos desembolsos e o recebimento das receitas. Os custos
de producdo concentram-se, majoritariamente, nas fases de preparo do solo, plantio
e colheita, enquanto a realizacdo da receita ocorre normalmente apds a
comercializagdo da safra, geralmente em periodos especificos do ano. Ademais,
determinadas despesas possuem carater continuo, como gastos com mé&o de obra
permanente, energia elétrica, manutengdo e encargos administrativos, enquanto
outras apresentam natureza estritamente sazonal. Essa assimetria temporal entre
entradas e saidas de recursos exige elevado grau de planejamento financeiro, uma
vez que a auséncia de controle adequado pode comprometer a liquidez da
propriedade, mesmo em cenarios de rentabilidade positiva (Marion, 2014).

Além do descompasso temporal entre receitas e despesas, é fundamental que
o produtor rural estabelega um planejamento de caixa minimo operacional, capaz de
suportar nao apenas os desembolsos produtivos, mas também eventuais despesas
financeiras decorrentes da necessidade de capital de giro. Em atividades agricolas, é
comum que o produtor recorra a financiamentos de custeio para viabilizar a compra
de insumos, pagamento de mao de obra e manutengao da atividade até a realizagao
da receita da safra. Esses financiamentos, ainda que subsidiados, geram encargos
financeiros que precisam ser incorporados ao planejamento do fluxo de caixa.

No contexto brasileiro, instrumentos como o Plano Safra, o PRONAF
(Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar) e linhas de crédito rural
oferecidas por instituicdes financeiras publicas e privadas buscam mitigar parte do
custo do capital para o produtor. Entretanto, mesmo com taxas mais favoraveis, a
dependéncia excessiva de crédito pode comprometer a liquidez quando ndo ha
planejamento adequado. Em cenarios de elevacédo da taxa SELIC ou restricdo de
crédito oficial, o custo do capital de giro tende a aumentar, pressionando as margens
do produtor.

Assim, o planejamento do caixa minimo deve considerar uma reserva
estratégica capaz de cobrir despesas fixas, parcelas de financiamentos e oscilagbes
inesperadas de custos ou produtividade. A auséncia dessa reserva pode levar o
produtor a recorrer a crédito emergencial, geralmente contratado em condi¢ées menos
favoraveis, elevando o risco de endividamento insustentavel. Dessa forma, o fluxo de
caixa deixa de ser apenas instrumento de registro e passa a ser ferramenta de

protecao financeira e gestao do risco de liquidez.
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Consoante esse ponto, € necessario analisar o grau de faléncia de empresas
no Brasil: cerca de 60% das empresas encerram suas atividades antes de
completarem cinco anos*, e mais de 7,2 milhdes se encontravam inadimplentes em
2025 (IBGE, 2024; Serasa Experian, 2025). A auséncia de controle contabil adequado
€ apontada como uma das principais causas desse fendmeno, situagao que também
se reflete no agronegdcio, onde a ma gestao financeira tem levado muitos produtores
a recuperagcao judicial (Minsky, 1986).

Diante desse cenario, um fluxo de caixa bem estruturado e planejado se torna
eficaz, trazendo certa previsibilidade ao negdécio e um controle de contas que seja
positivo em um ano.

Assim, este trabalho tem como objetivo discutir a importancia do fluxo de caixa
e da contabilidade financeira e controladoria na gestdo de um produtor rural.
Destacando como essas ferramentas podem ser utilizadas para enfrentar os desafios
do setor e responder o problema central deste estudo: como o controle do fluxo de
caixa pode contribuir para a eficiéncia da gestao financeira no meio rural? Ademais,
busca-se desenvolver os principais conceitos envolvidos e ferramentas de controle
financeiro aplicaveis ao setor rural e analisar o fluxo de caixa como instrumento de
decisao e planejamento.

A hipotese deste trabalho sustenta que uma gestéo contabil estruturada a partir
do fluxo de caixa auxilia de maneira significativa na administragdo da atividade rural,
contribuindo para a reducéo de endividamentos insustentaveis e para o fortalecimento
da saude financeira do produtor. Considerando que grande parte dos produtores
depende de crédito rural para custeio, investimento e comercializagao da producéo, a
auséncia de planejamento financeiro adequado pode resultar em ciclos sucessivos de
refinanciamento, aumento da alavancagem e deterioracdo da capacidade de
pagamento.

O fluxo de caixa, ao permitir a visualizagao antecipada das necessidades de
capital, possibilita que o produtor escolha de forma estratégica entre recursos préprios
e de terceiros, avalie a viabilidade de investimentos e dimensione corretamente o
volume de financiamento necessario. Dessa forma, a ferramenta contribui ndo apenas
para a estabilidade de curto prazo, mas também para o crescimento sustentavel da

empresa rural no longo prazo.

4 Dados sobre faléncias: https://exame.com/negocios/60-das-empresas-nao-sobrevivem-apos-cinco-
anos-no-brasil-aponta-ibge



A estrutura metodolégica do estudo de caso comparativo foi elaborada a partir
da analise de duas unidades produtivas reais de médio porte, pertencentes ao setor
agricola e voltadas a produgdo de graos. A selecdo das unidades considerou a
similaridade quanto a atividade econémica desenvolvida, a area cultivada, a estrutura
operacional e a escala produtiva, de modo a permitir uma comparagao mais
consistente entre os cenarios analisados. Para preservar a confidencialidade das
informagdes, os dados utilizados foram adaptados e simulados com base em
parametros observados em propriedades reais, mantendo-se a ordem de grandeza
das receitas, custos, despesas e investimentos necessarios a construgao dos fluxos
de caixa. Dessa forma, o estudo n&o tem por objetivo expor informacgdes individuais
das unidades produtivas, mas representar, de forma comparativa e académica, os
efeitos da utilizag&do do fluxo de caixa como ferramenta estratégica de apoio a tomada
de decisao.

A comparacao foi estruturada entre duas situagdes distintas: uma unidade
produtiva que adota o fluxo de caixa como instrumento de planejamento, controle e
acompanhamento financeiro, e outra que nao utiliza essa ferramenta de maneira
sistematizada em seu processo de gestdo. Ambas apresentam caracteristicas
produtivas semelhantes, o que possibilita isolar, para fins analiticos, os efeitos
associados a presenga ou auséncia de uma gestao financeira baseada em projecdes
de entradas e saidas de recursos. A atividade analisada caracteriza-se pela elevada
dependéncia de insumos, pelo uso intensivo de mecanizagao, pela necessidade de
mao de obra e pela exposicdo a fatores econdmicos e climaticos, aspectos que
reforcam a relevancia do fluxo de caixa para o acompanhamento da liquidez, do
endividamento e da capacidade de continuidade operacional.

Quanto aos procedimentos metodoldgicos, o trabalho caracteriza-se como uma
pesquisa baseada em dados reais, porém adaptados, de natureza qualitativa, com
abordagem descritiva e exploratéria. Inicialmente, foi realizada revisao bibliografica
sobre gestao financeira, fluxo de caixa e especificidades da atividade rural, com base
em livros, artigos cientificos e publicagdes institucionais relacionadas ao agronegécio.
Em seguida, desenvolveu-se o estudo de caso comparativo, estruturado a partir da
elaboracdao de fluxos de caixa projetados para trés periodos equivalentes,
denominados ano 1, ano 2 e ano 3, aplicados as duas unidades produtivas analisadas.

A partir dessa estrutura, foi possivel comparar os impactos da utilizacdo do fluxo de
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caixa sobre o planejamento financeiro, a organizacdo das obrigacbes, a gestdo da
liquidez e a tomada de decisdo no contexto da produgao agricola.

Para alcangar o objetivo desse trabalho, o trabalho esta dividido em quatro
capitulos, além desta introdugdo. No segundo capitulo, apresenta-se a reviséo
literaria, com conceitos importantes e fundamentos tedricos. No capitulo seguinte,
sera apresentada uma conjuntura econdmica e dados acerca do tema. Por fim, o
quarto capitulo, que € voltado para o estudo de caso e uma demonstragao do cenario

ideal baseado em métricas reais para o setor do agronegocio.
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2. A GESTAO FINANCEIRA, FLUXO DE CAIXA E A GESTAO RURAL
2.1. GESTAO FINANCEIRA

2.1.1. Definigao e Importancia Da Gestao Financeira

A administracdo das organizacdes é tradicionalmente estruturada em diferentes
areas funcionais, que atuam de forma integrada para o alcance dos obijetivos
empresariais. De acordo com Chiavenato (2022), a gestdo pode ser compreendida a
partir de areas fundamentais, tais como: gestdo de pessoas, responsavel pelo
planejamento, recrutamento, desenvolvimento e manutencdo da forga de trabalho;
gestao de operacgdes ou produgao, voltada a transformagao de insumos em bens e
servicos; gestdo de marketing, que envolve estratégias de posicionamento,
precificagdo, distribuicdo e relacionamento com o mercado; e a gestédo financeira,
encarregada da administragdo dos recursos monetarios da organizagéao.

Segundo Chiavenato (2022), entre essas areas, a gestao financeira exerce
papel transversal, pois sustenta e viabiliza as demais fungdes organizacionais. Cabe
a ela planejar, controlar e analisar o uso dos recursos financeiros, garantindo que as
decisbes operacionais, comerciais e de investimento sejam compativeis com a
capacidade econémica da empresa. Nesse sentido, a gestao financeira nao se limita
ao registro contabil, mas assume carater estratégico ao orientar decisdes relacionadas
a alocagao de capital, ao financiamento das atividades e a preservagao da liquidez.

Nesse contexto, a gestdo financeira enfrenta trés desafios centrais: o
orcamento de capital, que envolve a avaliagao e selecio de investimentos; a estrutura
de capital, que trata da combinacao entre recursos proprios e de terceiros; e a gestao
do capital de giro, responsavel pelo equilibrio entre ativos e passivos de curto prazo,
assegurando a continuidade das operagoes.

A gestéo financeira eficiente tem como objetivo central maximizar o valor da
empresa, garantindo equilibrio entre rentabilidade, liquidez e risco. Segundo Assaf
Neto (2021), a maximizagcdo da riqueza ocorre por meio da tomada de decisdes
financeiras coerentes, que envolvem investimentos, financiamentos e administragéo
do capital de giro. A manutencdo da liquidez é fundamental para assegurar a
capacidade de pagamento das obrigagcdes no curto prazo, enquanto a rentabilidade
expressa a eficiéncia da empresa na geracao de resultados a partir dos recursos

empregados.
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A rentabilidade expressa a capacidade de um investimento gerar retorno,
enquanto a liquidez reflete a capacidade de transformar ativos em caixa rapidamente.
Esses conceitos sdo essenciais para avaliar a saude financeira e o risco do
empreendimento.

Para o produtor rural, a gestdo financeira é ainda mais critica, pois envolve
atividades sazonais e dependentes de fatores climaticos e de mercado, que sera
abordado mais a frente. O controle detalhado de receitas e despesas permite planejar
investimentos e mitigar riscos. Nesse contexto, o uso de ferramentas de gestdo —
desde planilhas eletrénicas até softwares especificos — torna-se indispensavel para a
tomada de decisao (Souza, Reis, 2019).

E imperioso citar que, para uma boa gestdo financeira, o produtor deve ter o
controle detalhado e analitico de toda sua cadeia produtiva, fazendo uma observacao
de receitas e despesas gastos em um periodo. Assim, faz-se necessario o uso de
ferramentas de gestao, que variam das mais simples (como anotagées em cadernos
e livros) até as mais complexas (softwares especificos e Excel).

Os instrumentos de gestdo financeira abrangem um conjunto de ferramentas
voltadas ao controle, a analise e ao planejamento dos recursos econdémicos da
empresa. Entre eles destacam-se o orgamento empresarial, o controle de custos, a
analise do capital de giro, os demonstrativos contabeis e, de forma central, o fluxo de
caixa. Essas ferramentas sao aplicaveis a diferentes tipos de organizagdes, inclusive
as empresas rurais, respeitando-se as particularidades do ciclo produtivo agricola.
Com base nos fundamentos de gestao do fluxo de caixa e de administracao financeira,
observa-se que, no agronegdcio, esse instrumento assume papel estratégico, pois
auxilia na previsdo de necessidades de capital, no planejamento de investimentos e
na redugdo da dependéncia de endividamentos emergenciais, especialmente em

razao da sazonalidade da producao rural (Sa, 2014; Assaf Neto, 2021).
2.2 FLUXO DE CAIXA

2.2.1 Conceito, finalidade e estrutura

Segundo Sa (2014) e Assaf Neto (2021), o fluxo de caixa é um instrumento
contabil que apura o saldo disponivel em um momento a partir da entrada e saida de
caixa. Assim, devem ser registrados todos os recebimentos e pagamentos no periodo,
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tanto a vista como a prazo. Este instrumento é visualizado por meio da Demonstragao
do Fluxo de Caixa (DFC), que detalha a transacgao do dinheiro de um lugar a outro.

O fluxo de caixa se divide em trés categorias principais (Suno, 2018):

¢ O fluxo de caixa operacional (FCO): representa as movimentagdes do
caixa atraves das atividades rotineiras da empresa. Diz-se que o primeiro critério
da saude da empresa é ter esse fluxo positivo, ou seja, ha maior entrada que
saida nas atividades principais da empresa, que significa que a atuagéo, por si
S0, se sustenta.

¢O fluxo de caixa de investimentos (FCI): apresenta os gastos em
investimentos de longo prazo, isto €, capital (maquinas, equipamentos, terrenos,
fabrica, etc.). Esta classificacdo € comumente considerada como o fator de
crescimento/expansao das empresas, dado que sao gastos voltados, em grande
parte, para formagéao bruta de capital fixo, com expectativa de gerar um retorno
futuro. E interessante observar que, como esses gastos sdo elevados e o retorno
vem no longo prazo, empresas em crescimento possuem um FCI negativo.

ee 0 fluxo de caixa de financiamento (FCF): abrange o caixa dispendido
em dividas/terceiros e capital préprio, tais quais empréstimos, emissdes de
debéntures e acgdes, pagamento de dividas, distribuicdo de dividendos, entre
outros. A importancia dessa classificacdo é referente a analise qualitativa da
estrutura de capital da empresa: se o capital € majoritariamente proprio ou de
terceiros.

A principal finalidade do fluxo de caixa é fornecer informagdes sobre a
capacidade da entidade de gerar e utilizar recursos financeiros, permitindo avaliar sua
liquidez e planejar desembolsos futuros (Sa, 2014; Comité de Pronunciamentos
Contabeis, 2010). Além disso, quando associado a indicadores financeiros e praticas
de analise gerencial, o fluxo de caixa pode subsidiar comparagdes com periodos
anteriores, cenarios projetados e parametros de desempenho do setor.

Feita uma primeira analise dos conceitos relacionados ao fluxo de caixa, temos
sua estrutura. Percebe-se que no topo do instrumento tem-se o FCO por ser a
atividade principal e que, em tese, apresenta uma maior liquidez, tendo como entradas
as vendas de mercadorias e servicos, dividendos recebidos e outros recebimentos
referentes a atividade, enquanto de saidas, pagamentos, salarios e outas saidas
operacionais se destacam. Logo apds, vem o FCI, com compra e venda de

imobilizados, maquinas e equipamentos. E, ao final, o FCF, com amortizagdes,
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emissdao de acgdes e empréstimos. Importante destacar que ao final de cada
classificagdo € apresentado o saldo de cada categoria e, ao final, faz uma analise de
saldo positivo ou negativo da empresa, comparando com anos anteriores.

Ross, Westerfield e Jaffe (2015) destacam que o fluxo de caixa representa a
base efetiva da criagdo de valor das empresas, uma vez que reflete os recursos
financeiros efetivamente disponiveis para remunerar credores e proprietarios.
Segundo os autores, decisdes financeiras racionais devem ser fundamentadas na
analise dos fluxos de caixa futuros esperados, e ndo apenas em resultados contabeis,
que podem ser influenciados por critérios de competéncia, depreciacao e provisdes.
Nesse sentido, o controle do fluxo de caixa é essencial para avaliar a capacidade de
investimento, o risco financeiro e a solvéncia da empresa, tornando-se ainda mais
relevante em atividades com elevada incerteza e ciclos produtivos longos, como
ocorre no agronegocio.

Ja Damodaran (2012) argumenta que o fluxo de caixa é a variavel fundamental
para a analise financeira e para a avaliagcdo econémica das empresas, pois expressa
a real capacidade do negocio de gerar recursos ao longo do tempo. Para o autor,
empresas financeiramente saudaveis sdo aquelas capazes de produzir fluxos de caixa
positivos e consistentes, suficientes para sustentar suas operagdes, honrar
compromissos financeiros e financiar o crescimento. No contexto da atividade rural,
caracterizada por sazonalidade e antecipacao dos desembolsos produtivos, o
acompanhamento sistematico do fluxo de caixa torna-se indispensavel para mitigar
riscos de liquidez e evitar decisdes baseadas em resultados contabeis temporarios ou
ilusérios.

A Demonstracdo do Fluxo de Caixa pode ser elaborada por dois métodos
distintos: o método direto e o método indireto. Pelo método direto, sdo evidenciadas
explicitamente todas as entradas e saidas de caixa ocorridas no periodo, tais como
recebimentos de clientes, pagamentos a fornecedores, salarios, tributos e demais
desembolsos operacionais. Trata-se de um modelo mais intuitivo e alinhado a
realidade gerencial, pois demonstra efetivamente a movimentagao financeira.

Ja o método indireto parte do resultado contabil do exercicio (lucro ou prejuizo)
e realiza ajustes referentes a itens que nao representam movimentagcao de caixa,
como depreciacdo, provisdes e variagdes no capital de giro. Esse método é
amplamente utilizado para fins societarios e contabeis, por conciliar o lucro apurado

pelo regime de competéncia com a geragao efetiva de caixa.
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Para fins gerenciais na atividade rural, o método direto tende a ser mais
adequado, pois permite ao produtor visualizar com maior clareza os periodos de maior
necessidade de desembolso e a concentracao das receitas, facilitando o planejamento
de liquidez e capital de giro. A Figura 2 representa uma estrutura do fluxo de caixa

direto.

Figura 1: Estrutura do Fluxo de Caixa

FLUXO DE CAIXA - METODO DIRETO

Fluxo de caixa das atividades operacionais:
Venda de mercadorias e servigos (+)
Pagamento de fornecedores (-)
Salarios e encargos sociais dos empregados (-)
Dividendos recebidos (+)

Impostos e outras despesas legais (-)
Recebimento de sequros (+)

Caixa liquido das atividades operacionais (+/-)

Fluxo de caixa das atividades de investimento:
Venda de imobilizado (+)
Aquisicéo de imobilizado (-)
Aguisig&o de outras empresas (-)
Caixa liquido das atividades de investimento (+/-)

Fluxo de caixa das atividades de financiamento:
Empréstimos liquidos tomados (+)
Pagamento de leasing (-)

Emisséo de agdes (+)

Caixa liquido das atividades de financiamento (+/-)

Aumento/diminui¢&o liguido de caixa e equivalente de caixa
Caixa e equivalentes de caixa - inicio do ano
Caixa a equivalentes de caixa - final do ano

Fonte: adaptado de CPC 03 (R2) — Demonstragdo dos Fluxos de Caixa (Comité de

Pronunciamentos Contabeis, 2010).
2.3 PARTICULARIDADES DA GESTAO RURAL

2.3.1 Caracteristicas do Agronegoécio

O conceito de agronegdcio surgiu em 1957 com os pesquisadores John Davis
e Ray Goldberg pela Universidade de Harvard, adotado como agribusiness,
permeando toda a cadeia de producgao. Assim, trata-se de um conjunto de atividades
que envolve a produgao, o processamento e a distribuicdo de produtos de origem

agropecuaria. Os mesmos autores qualificam trés estagios conectados entre si: antes
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da porteira (insumos, maquinas e tecnologia); dentro da porteira (a produgcéo em si);
e depois da porteira (logistica dos produtos).

No Brasil, o agronegécio constitui um importante componente da atividade
econdbmica. Em 2024, o Produto Interno Bruto (PIB) do agronegdcio alcangou
aproximadamente R$ 2,72 trilhdes, correspondendo a 23,2% do PIB brasileiro. Desse
montante, cerca de R$ 1,9 trilhdo esteve associado ao ramo agricola e R$ 819,26
bilhdes ao ramo pecuario (CNA; CEPEA, 2025). No mercado de trabalho, o setor
reuniu 28,2 milhdes de pessoas ocupadas em 2024, correspondendo a 26,02% das
ocupacodes do Pais (CNA; CEPEA, 2025). No comércio exterior, as exportagbes do
agronegécio somaram aproximadamente US$ 164,4 bilhdes no mesmo ano,
equivalentes a 48,8% das exportac¢des brasileiras (MAPA, 2025).

Em relacao a estrutura empresarial do setor, dados do Empresémetro mostram
que, em 2022, as empresas de medio e grande porte representavam
aproximadamente 1,4% das empresas do agronegdcio, mas respondiam por 77,2%
do valor comercializado (EMPRESOMETRO, 2023). Em 2023, entre os segmentos de
maior participagdo no valor transacionado pelo agronegécio estavam soja (15,32%),
insumos (12,51%), maquinas e equipamentos (7,73%), carnes (7,18%) e alimentagao
humana (6,92%), entre outros (EMPRESOMETRO, 2024).

Ainda segundo o Empresdmetro (2024), em 2023 foram identificadas 25,05
milhdes de empresas no Brasil, das quais aproximadamente 3,35 milhdes estavam
relacionadas ao agronegocio. Entre essas, 1,42 milhdo eram microempreendedores
individuais, 1,14 milhdo pequenas empresas, 749,6 mil microempresas, 37,9 mil
médias empresas e 7,4 mil grandes empresas. O levantamento também identificou
aproximadamente 5,52 milhdes de produtores rurais, dos quais 3,92 milhdes eram

pessoas fisicas.

2.3.2 Desafios financeiros e sazonais na atividade do agronegoécio

Este subitem tem por objetivo analisar os principais desafios financeiros e
sazonais enfrentados pelo agronegdcio no Brasil, com énfase nas particularidades
contabeis, estruturais e operacionais que influenciam a gestdo do fluxo de caixa das
propriedades rurais. A atividade agropecuaria apresenta especificidades que a
distinguem de outros setores econémicos, tanto pela natureza biolégica dos ativos
quanto pela sazonalidade de receitas e despesas, 0 que exige controle rigoroso e

planejamento financeiro continuo.
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No que se refere ao desafio contabil, observa-se que a pecuaria bovina
compreende duas atividades principais: a produgédo de carne, por meio da pecuaria
de corte, e a producdo de leite, por meio da pecuaria leiteira. O Comité de
Pronunciamentos Contabeis, por meio do CPC 29, conceitua ativos bioloégicos como
plantas vivas e animais, enquanto o Parecer Normativo n° 57/1976, da Receita Federal
do Brasil, apresenta orientagbes quanto ao enquadramento contabil de determinados
ativos rurais em situagdes especificas (Comité de Pronunciamentos Contabeis, 2009;
Brasil, 1976). Assim, o mesmo ativo — o gado — pode receber classificacbes
contabeis distintas, sendo tratado como ativo imobilizado quando destinado a
produgao de leite, ou como ativo realizavel quando voltado a atividade de corte.

Na agricultura, as culturas temporarias, cujo ciclo produtivo geralmente dura
menos de um ano, como soja e milho, tendem a ser registradas como estoques. Ja as
culturas permanentes, que possuem ciclo superior a um ano, como arvores frutiferas,
sdo geralmente classificadas no ativo imobilizado. Dessa forma, o enquadramento
contabil depende da finalidade econémica do ativo e do ciclo da atividade produtiva.
Além disso, determinados ativos podem sofrer depreciacéo, entendida como a perda
de valor ao longo do tempo, ou exaustdo, relacionada ao desgaste de recursos
naturais ou ativos bioldgicos até seu esgotamento. Por outro lado, investimentos em
melhoria da terra, benfeitorias e recuperacdo de maquinas e equipamentos podem
alterar o valor contabil desses ativos, desde que atendam aos critérios de
reconhecimento patrimonial, diferentemente de manutengdes preventivas, que podem
ser registradas como despesa do periodo (Comité de Pronunciamentos Contabeis,
2009).

Essas diferentes formas de classificacdo contabil afetam diretamente a
estrutura financeira da empresa rural, pois modificam o tempo de realizacdo dos
ativos, a forma de apuracao dos resultados e a previsao de entradas futuras de caixa.
Dessa maneira, a correta identificagdo da natureza do ativo é fundamental para a
elaboracao de demonstragdes contabeis mais adequadas a realidade econdmica da
propriedade.

Em relacdo a sazonalidade da agricultura, as atividades agricolas variam
conforme a cultura explorada, uma vez que o ano agricola da soja, por exemplo, pode
ser diferente do ciclo produtivo do milho. O ano agricola corresponde ao periodo
necessario para completar o ciclo produtivo de determinada cultura, abrangendo

desde o preparo do solo até a colheita. Em geral, € possivel a realizacdo de mais de



17

uma safra ao ano, como ocorre em sistemas com safra principal e segunda safra, o
que pode fazer com que um ciclo produtivo ultrapasse o ano civil. Essa diferencga entre
ano agricola e ano civil pode gerar dificuldades na gestdo contabil, no planejamento
financeiro e na prestagao de informacdes fiscais.

Além disso, na agricultura, a receita costuma se concentrar em determinados
periodos, especialmente apds a colheita e a comercializagao da produgao. Embora a
venda tradicionalmente ocorra apos a colheita, o produtor ndo esta restrito a
comercializagdo pontual nesses periodos. Existem instrumentos de comercializagao
antecipada, como contratos a termo firmados com tradings de commodities,
cooperativas ou cerealistas. Esses contratos podem envolver tanto a fixagao futura de
preco quanto o recebimento de adiantamentos financeiros, funcionando, na pratica,
como uma forma de financiamento da producéo.

Nesse modelo, o produtor compromete-se a entregar determinada quantidade
do produto em data futura, podendo receber parte do valor antecipadamente para
custear o plantio. Além de viabilizar capital de giro, essa estratégia permite protegao
contra oscilagdes adversas de preco, reduzindo a incerteza quanto a receita futura.
Entretanto, tais instrumentos exigem planejamento rigoroso, uma vez que implicam
compromissos de entrega fisica, independentemente de eventuais perdas produtivas.

No caso da pecuaria leiteira, a geragcao de receita tende a ser mais constante,
uma vez que a producdo e a comercializagado do leite ocorrem diariamente, o que
aproxima o fluxo financeiro da atividade ao ano civil. Essa caracteristica torna a
pecuaria leiteira distinta da pecuaria de corte, na qual as receitas podem ocorrer em
intervalos mensais, trimestrais, semestrais ou anuais, a depender do sistema
produtivo adotado, como cria, recria, engorda ou abate. AESALQ Jr. Consultoria (s.d.)
destaca que a pecuaria leiteira tende a apresentar retorno mais frequente em relagao
a pecuaria de corte, justamente em razao da comercializagao continua do leite. Ainda
assim, ambas as atividades exigem planejamento financeiro, pois apresentam custos
elevados e ciclos produtivos préprios.

Em relacdo a dificuldade financeira da atividade rural, os principais pontos a
serem observados sao o elevado investimento inicial em maquinario, insumos, terra e
benfeitorias, além da necessidade de capital de giro significativo. Isso ocorre porque
o retorno financeiro da atividade agropecuaria, em muitos casos, ndo é imediato, mas
depende do ciclo produtivo e da comercializagao futura da produgdo. Na agricultura

mecanizada, por exemplo, o investimento inicial somente em maquinas pode
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ultrapassar a casa do milhdo de reais, sem considerar os custos de aquisi¢ao,
arrendamento ou melhoria da terra. Na pecuaria, por sua vez, também ha necessidade
de investimentos em matrizes, instalagdes, pastagens, alimentacdo, sanidade e
manejo.

Segundo informagdes da ESALQ Jr. Consultoria (s.d.), de Rosa et al. (s.d.) e
de publicagdes especializadas sobre retorno de investimento rural, o prazo de retorno
da atividade agricola tende a ser menor do que o da bovinocultura, embora ambos
dependam de fatores como escala, produtividade, tecnologia empregada, prego de
venda e controle de custos. De forma geral, a agricultura pode apresentar payback
estimado entre quatro e cinco anos (Lima et al, 2018), enquanto atividades ligadas a
bovinocultura podem exigir prazos mais longos, variando aproximadamente entre sete
(Araujo et al., 2012) e onze (Rosa, 2015) anos, conforme o modelo produtivo adotado
e o nivel de investimento inicial. Ainda assim, trata-se de investimentos elevados, com
retorno relativamente longo e dependente de variaveis climaticas, mercadoldgicas e
operacionais.

Outro aspecto relevante € a baixa liquidez dos ativos rurais. Terras, maquinas,
instalagdes, benfeitorias e rebanhos nem sempre podem ser convertidos rapidamente
em caixa sem perda de valor. Essa caracteristica pode gerar dificuldades financeiras
em situagdes de queda de receita, aumento de custos, frustracdo de safra ou
necessidade emergencial de pagamento de dividas.

Apesar da existéncia de programas governamentais de incentivo, como o
PRONAF e o Plano Safra, pequenos produtores ainda enfrentam dificuldades para
acessar crédito em condigcdes adequadas. Diante dessa restricdo, parte dos
empresarios rurais acaba recorrendo a financiamentos com taxas mais elevadas,
aumentando o risco financeiro da atividade. Como os investimentos costumam
demandar prazos longos de pagamento, o endividamento pode se prolongar por
varios anos, elevando o montante total devido em razdo dos encargos financeiros.

A volatilidade dos pregos agricolas e da taxa de cambio também representa um
desafio relevante. Como muitos produtos agropecuarios sdao commodities, seus
precos sao influenciados pelo mercado internacional. A soja, por exemplo, é afetada
pela dindmica de oferta e demanda mundial e pelas cotagdes internacionais,
especialmente pela Bolsa de Chicago. Nesse contexto, o délar exerce forte influéncia
sobre a receita do produtor, sobretudo em produtos exportaveis. A desvalorizagao do

real frente ao dolar pode favorecer a receita em reais, especialmente quando a
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producdo € comercializada com referéncia internacional; entretanto, esse efeito
positivo pode ser parcialmente compensado pelo aumento dos custos de insumos,
maquinas, combustiveis e tecnologias importadas.

Além da oscilagdo cambial, a inflacdo também pressiona os custos de
producao. Muitos insumos utilizados na agricultura e na pecuaria, como fertilizantes,
defensivos, combustiveis, suplementos, equipamentos e tecnologias, possuem
precos direta ou indiretamente relacionados ao cambio. De acordo com a Calculadora
do Cidad&o do Banco Central do Brasil, o IPCA acumulado entre novembro de 2015
e outubro de 2025 foi de aproximadamente 67% (Banco Central do Brasil, s.d.). No
mesmo periodo, com base no histérico de cotagdes disponibilizado pelo Banco Central
do Brasil, o délar passou de aproximadamente R$ 3,70 para R$ 5,20, o que representa
uma desvalorizagdo cambial proxima de 40% (Banco Central do Brasil, s.d.).

Essas variagdes impactam diretamente a estrutura de custos da atividade rural.
No caso da pecuaria leiteira, levantamentos divulgados pelo Canal do Leite com base
em dados da Embrapa apontam aumento nos custos de producgao do leite, ainda que
em alguns periodos de forma moderada (Canal do leite, 2025). Além disso, a Rehagro
(s.d.) destaca que a lucratividade da producao leiteira depende fortemente da
eficiéncia produtiva, do controle de custos e da gestao técnica da propriedade. Com
base nesses elementos, € possivel estimar que os custos da pecuaria tenham
apresentado crescimento médio aproximado de 9% ao ano em determinados periodos
recentes.

Na agricultura, publicagcdes especializadas também indicam tendéncia de
elevagao dos custos de produgao, especialmente em razao dos pregos de fertilizantes,
defensivos, sementes, combustiveis e opera¢cdes mecanizadas. A AgroReceita (s.d.)
aponta que a safra 2025/2026 apresenta custos agricolas relevantes para o produtor,
enquanto a Argus Media (s.d.) registra variacdes nos custos de producao de safras,
demonstrando a sensibilidade da atividade as oscilagdes de mercado. A partir dessas
informacgdes, € possivel estimar crescimento médio de custos agricolas préximo de
7% ao ano, embora esse percentual possa variar conforme cultura, regiao, tecnologia
empregada e nivel de dependéncia de insumos importados.

Dessa forma, os desafios financeiros e sazonais do agronegdcio brasileiro
demonstram a importancia do fluxo de caixa como ferramenta de gestdo. A
combinagao entre alto investimento inicial, baixa liquidez dos ativos, sazonalidade das

receitas, volatilidade dos precos, variagdo cambial, inflagdo de custos e dificuldades
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de crédito torna indispensavel o planejamento financeiro continuo. Sem esse controle,
o produtor rural pode enfrentar dificuldades para honrar compromissos, financiar a

producgao e sustentar a atividade em periodos de menor entrada de recursos.

2.3.3 Importancia para o planejamento e controle da atividade rural

A partir dos desafios financeiros e sazonais apresentados anteriormente, torna-
se evidente que o planejamento e o controle da atividade rural assumem papel central
na sustentabilidade econémica do agronegédcio. O planejamento financeiro permite
antecipar periodos de escassez e abundancia de recursos, enquanto o controle
viabiliza o acompanhamento do desempenho real frente ao previsto, favorecendo
ajustes estratégicos e decisorios. Destaca-se que, perante a permanéncia de
despesas ao longo do tempo e a periodicidade de entradas de receitas, o controle

deve ser feito de forma anual com ajustes pontuais em determinadas épocas do ano.
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3. CONJUNTURA ECONOMICA

A andlise da conjuntura econdmica é fundamental para compreender o
ambiente de negdcio que impacta a atividade agropecuaria no Brasil. O agronegécio,
integrado por atividades produtivas, industriais e de servigos, mantém relacdo estreita
com variaveis macroeconémicas, tais como juros, emprego, cambio e comércio
internacional. Assim, este capitulo examina o ambiente econdmico recente e
contextualiza os fatores que impactam o planejamento financeiro das propriedades
rurais, destacando a relevancia do setor no cenario nacional e comparando sua

atuagcado com os principais players internacionais.
3.1 PANORAMA MACROECONOMICO

3.1.1PIB

Nos ultimos anos, o Brasil apresentou oscilagdes contrativas e expansivas do
PIB. Discute-se amplamente as causas dessas variagdes, mas o fato é: o agronegdcio
contribui de forma relevante para o crescimento do PIB, especialmente em anos em
que o setor compensa o desempenho dos demais. De 2010 a 2024, o setor
representou mais de 20% do PIB brasileiro (sob a ¢ética do PIB agropecuario
ampliado), chegando préximo de R$3 trilhdes no ultimo ano.

Importante destacar que dentre os trés setores da atividade econdmica
voltadas para o agronegocio, as atividades da agropecuaria, da industria e do servigo,
que participaram, em média, nos anos destacados, em 27%, 31% e 42%,

respectivamente, do produto gerado pelo agronegdcio.

3.1.2 Inflagao e juros

Para o mesmo periodo, tivemos uma acumulagao da inflagdo de 122%, ou seja,
0s precos aumentaram 2,22 vezes medidos ao indice de 2010 pelo IPCA, tendo uma
média geométrica acumulada de 5,87% anual. Dentre os fatores que pressionaram o
indicador, estdo o aumento de prego dos alimentos, dos combustiveis e da energia.
Podemos considerar quatro pilares principais que proporcionaram o aumento dos

precos no periodo:
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1) Pilar global: aumento da demanda da india, China e Sudeste Asiatico por
combustiveis, energia e graos e choques globais advindos da COVID-19, guerra da
Ucréania e conflitos no Oriente Médio

2) Cambio: valorizagdo do dolar no Brasil. Em geral, alimentos,
combustiveis e energia possuem um padrao de precificagado baseada no dodlar.

3) Estrutura interna: Em maio de 2023, a Petrobras substituiu sua politica
anterior de pregos de diesel e gasolina por uma nova estratégia comercial, encerrando
a subordinagao obrigatoria ao prego de paridade de importagdo, embora mantendo
referéncias dos mercados nacional e internacional (PETROBRAS, 2023). Ademais, o
preco final dos combustiveis também ¢é influenciado pelos precos praticados pelos
produtores e refinarias, pela tributacdo, pelos custos operacionais, pela adicao de
biocombustiveis e pelas margens de distribuicdo e revenda (ANP, 2026), observando
um aumento de custos no que se refere ao refino, logistica e tributos (ICMS, CIDE,
PIS/COFINS). Quanto aos alimentos, o Brasil € altamente dependente da importagéo
de fertilizantes (mais de 80%); assim, quando o dolar sobe, o alimento é afetado
diretamente. Cabe destacar que o maior fornecedor de fertilizante ao Brasil € a Russia,
que apos o inicio da guerra com a Ucrania, recebeu fortes sangdes, o que impactou o
preco (MAPA, 2022). E, por fim, o mundo passa por uma crise hidrica, que vem
exigindo maior necessidade do acionamento de outras fontes de energia, que nao
sejam derivadas da agua, que por sua vez sao mais caras.

4) Inflacdo estrutural acumulada: como dito anteriormente, o Brasil possui
uma alta inflagdo acumulada, principalmente por conta do desequilibrio fiscal e divida
publica crescente.

Dessa forma, com um aumento persistente da inflacdo, o Banco Central é
obrigado a aumentar a taxa SELIC para conté-la, de forma a desincentivar um gasto
desenfreado na politica, assim como investimentos privados, dado que o crédito fica

mais caro.

3.1.3 Cambio e insumos

O cambio, como apresentado anteriormente, também sofreu forte variagao nos
ultimos anos. O Brasil é fortemente dependente da importagcao de insumos voltados a
producao da agropecuaria — fertilizantes, defensivos, suplementagcéo mineral e ragao.

Essa variagdo cambial é sensivel ao produtor rural, uma vez que o0s custos,
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geralmente, precedem a geragao de receitas, o que impacta o fluxo de caixa das
empresas do ramo, especialmente em sistemas dependentes de graos ou insumos

industrializados.

3.1.4 Mercado de trabalho

O mercado de trabalho também passou por mudangas estruturais. A taxa de
desemprego, apesar de ter reduzido nos ultimos anos, permanece ainda com um grau
de informalidade alto, sobretudo no meio rural. Com relagcédo a dados, em 2017, havia
cerca de 15 milhdes de pessoas ocupadas no setor, sendo que 40% nao possuia
algum grau de relacao contratual (IBGE, 2017), o que corrobora com os dados de
ocupacéo legal afirmados pelo SIDRA/IBGE, que constatou um pouco mais de oito
milhdes de pessoas ocupadas no setor. Um dado importante é proporcéo de pessoas
empregadas no agro em relagao ao total. Em 2012, a proporgao era de 11%; em 2024,
7,6%. Ou seja, a taxa de ocupacgao registrada da agropecuaria vem caindo ao longo
dos anos, contrapondo a ideia da redugdo do desemprego nacional, ao passo que a

informalidade sobe de nivel, conforme demonstrado no grafico 1.

Grafico 1 — Taxa de ocupacéo total em relagado a agropecuaria de 2012 a 2024.
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Fonte: Elaboragéo propria com base em dados do SIDRA/IBGE.
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3.2 DESEMPENHO DO SETOR AGROPECUARIO NO BRASIL

A produgao agropecuaria brasileira tem apresentado constante expansao,
muito por conta do avango tecnoloégico, aumento da produtividade e ampliagdo das
fronteiras agricolas. Nas ultimas décadas, o Brasil consolidou-se como um dos
maiores produtores de soja, de milho, de carnes bovina e de frango, de algodao e
leite. Apesar disso, os custos histéricos apresentam ascendéncia no trajeto.

Fertilizantes e combustiveis compdem grande parte dos custos de producao e
sofreram um aumento sensivel devido a crises internacionais. Para a pecuaria leiteira,
os custos com ragao e concentrados possuem forte peso no custo operacional, sendo
afetado pelo aumento do custo dos insumos basicos: milho e soja. Para aproximar a
evolugdo de precos na cadeia produtiva, utiliza-se o indice de Preco do Produtor (IPP),
que acumula uma variacao, de 2014 a 2025, de 100% sobre o preco, enquanto os
custos especificos podem ser mais bem capturados por séries de
combustiveis/insumos, que aumentaram proporcionalmente mais que o preco de
saida. Exemplo disso € o preco do diesel que mais que dobrou (120%) comparando o
mesmo periodo.

Considerando o pre¢o da soja como insumo da pecuaria, vemos que o délar
possui forte influéncia sobre o preco de tal, que acaba transmitindo para o produto

(carne ou leite). Ou seja, de 2014 a 2025, houve um aumento aproximado de 87%.

Grafico 2 — Preco historico da soja de 2014 a 2025.
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3.3 COMERCIO INTERNACIONAL

O Brasil ocupa posigao de destaque no ranking internacional de produgao e
comercializagao de alimentos. O pais é lider na produgao e exportagéo de soja, integra
0 seleto grupo de maiores produtores de milho, segundo maior rebanho bovino
comercial e € o maior exportador de carne bovina e de frango. Quanto ao leite, o
mesmo se encontra em quarto lugar.

Conforme indicado na tabela 1 abaixo, a China € o maior parceiro comercial do
Brasil no quesito de importacéo de tais produtos. Apesar do destaque do pais oriental,
Unido Europeia (UE), Estados Unidos e a Asia como um todo se mostram grandes
clientes do Brasil. A maior parte da exportacdo advém de produtos primarios (soja,

petroleo bruto e minério de ferro).

Tabela 1: Maiores destinos da exportacéo brasileira em 2025.

Posicao Pais Valor de exportagio (US$ Participagao no total
1° China 47,68 bilhdes 28,75%
2° Estados Unidos 20,02 bilhdes 12,07%
3° Argentina 9,12 bilhdes 5,50%
4° Paises Baixos (Holanda) 5,62 bilhdes 3,39%
5° Espanha 4,71 bilhdes 2,84%
6° México 3,44 bilhdes 2,07%
7° Canada 3,41 bilhdes 2,06%
8° Singapura 3,15 bilhdes 1,90%
9° Chile 3,11 bilhdes 1,87%
10° Alemanha 2,94 bilhdes 1,77%
— Outros paises 62,66 bilhdes 37,78%

Fonte: SECEX/Toro Investimentos. Elaboragao: Prépria.

3.4 RISCOS E ESPECIFICIDADES ATRELADAS AO AGRONEGOCIO

Esse topico ja perpassou o trabalho em capitulos anteriores, mas sera mais
detalhado neste momento. O conceito de risco abrange diversas areas. Quando citado
em finangas, este significa a volatilidade dos pregos (que é modulada através da
variancia estatistica®), enquanto na contabilidade e administragdo se refere a
incerteza de cenarios que impactam a saude financeira da empresa. Chiavenato e

Sapiro (2003) citam que risco se encaixa na analise SWOT® na parte externa, ou seja,

=\2
592 _ yvn &Ki—%)
0% = i=1

6 Matriz SWOT (ou FOFA) é uma ferramenta gerencial voltada a identificar fatores que afetem a
empresa, dividindo-se em analises internas (forgas e fraquezas) e externas (oportunidades e
ameacas) do negdcio e como ele pode ser afetado.
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aquela que a empresa nao pode controlar, mas pode se planejar para contornar ou
aproveitar situagdes adversas. O conceito administrativo-contabil que sera usado para
esse trabalho.

Os principais riscos que afetam o agronegdécio s&o: climatico, de preco,
cambial, logistico, de crédito e institucional.

1) Risco climatico: ao mesmo tempo que o agronegdcio € um dos setores
que possui parcela significativa nas emissdes, € o que mais esta exposto a alteragdes
de clima, respondendo pelos aumentos de temperatura, periodos de calor maiores
que o comum, e instabilidade de chuvas. Efeitos como esses geram reducdo da
produtividade e aumento de custos operacionais, tais como mao de obra (para
resolucdo de problemas com o cultivo e infraestrutura), insumos (para equilibrar a
cultura aos estresses térmicos) e seguros (para evitar perdas grandes). Todos esses
fatores geram choques na oferta, que por sua vez encarecem o produto final
(SEVERO; GRISA; MARQUES, 2025).

2) Risco de preco: a oscilacdo de preco dos produtos decorre,
principalmente, de fatores de aumento do custo de produgdo e da demanda
internacional. Quanto maior a demanda, maiores serdo os pregos. No caso, a
demanda do agronegdcio é fortemente impactada pelo crescimento populacional, que
ja tem seu crescimento desacelerado nos ultimos anos, com expectativa de queda a
partir de 2100, de acordo com a Organizagdo das Nagdes Unidas. Além disso, por
conta de os produtos do agro serem, em sua grande maioria, “commodities, a oferta
€ altamente elastica, isto €, sensiveis a variacdo de pregos, causando uma reducgao
na margem do produtor.

3) Risco cambial: esse risco € um dos que mais afeta a cadeia como um
todo. A maioria dos insumos sdo dolarizados, e um aumento deles acarreta uma
alteracao do preco final dependendo da volatidade cambial. Da mesma forma, um
aumento do cambio pode aumentar o valor de venda do produto, assim como sua
reducao diminui a receita. O pior dos cenarios € uma compra de insumos enquanto o
délar esta relativamente alto, e a venda do produto quando a moeda citada esta
desvalorizada.

4) Risco logistico: sdo ameacgas em qualquer lugar da cadeia de
distribuicao, como infraestrutura adequada de escoamento das rodovias aos portos
ou grandes metropoles, armazenamento adequado ou atrasos e falhas na estocagem

que implicam no descarte alimentar devido a perecibilidade.
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5) Risco de crédito: termo alinhado a inadimpléncia do setor devido a outros
fatores, como mercado, clima e econémico. Em 2025, o setor agropecuario bateu
recorde de inadimpléncia: mais de 8% (SERASA EXPERIAN, 2025) dos produtores
rurais. Um dos fatores que mais explicam esse fenbmeno é a redugdo de margem
devido a vultuosos investimentos na area. Com a inadimpléncia aumentando,
companhias financeiras tendem a elevar o custo de crédito, gerando um efeito bola
de neve sobre as sucessivas inadimpléncias. Uma teoria que vai de encontro a esse
evento é o Efeito Minsky’, que rege sobre a incapacidade de as pessoas honrarem
com seus compromissos devido ao excesso de endividamento pelo aumento do risco
adquirido, passando pelas etapas especulativa (na qual a renda somente cobre os
juros, mas nao o principal, que é chamada “rolagem de divida”) e Ponzi (que a receita
nao cobre nem os juros nem o principal).

6) Risco institucional: relacionado as alteragdes das politicas como um
todo, mas principalmente as fiscais. O Brasil € um dos paises com maior carga
tributaria sobre o consumo no mundo, além de possuir um alto gasto com burocracias.
Mudancgas constantes em leis e aliquotas de impostos afetam diretamente os custos
das empresas, inclusive no agronegdécio, com gastos com tributaristas e contadores.
A seguranca juridica é outro fator limitante no crescimento empresarias, visto que néao
ha uma previsdo adequada ao futuro dos negdcios.

Esses riscos estdo presentes na vida de qualquer empresario/pessoa envolvida
com o mundo do agronegocio. Por isso, faz-se necessario o uso de instrumentos
avancados de mercado, a exemplo de contratos futuros, como forma de “hedge”
(protegao), principalmente em relagdo aos riscos de pregco e cambial. Ou seja,
promete-se a compra/venda a um preco determinado a fim de que essas variaveis nao
afetem demasiadamente as margens do negdcio.

Embora contratos futuros, swaps e demais instrumentos derivativos sejam
amplamente utilizados como mecanismos de hedge para mitigagao de riscos de preco
e cambial, sua utilizagdo nao elimina integralmente a exposi¢ao ao risco. Ao contrario,
introduz novas dimensdes de risco que precisam ser devidamente compreendidas e
gerenciadas pelo produtor rural. A eficacia do hedge depende nao apenas da
estratégia adotada, mas também das condigdes de mercado, da liquidez disponivel e

da capacidade financeira do agente econdmico de sustentar a operagao até seu

7 Minsky, Hyman P. Ph.D., "Stabilizing an Unstable Economy" (1986).
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vencimento, como os riscos de base, de margem e o de liquidez, que sdo 0s que mais

afetam os empreendimentos rurais.

3.5 RELAGAO ENTRE A CONJUNTURA ECONOMICA E A GESTAO FINANCEIRA
RURAL

A analise de conjuntura econémica permite compreender que a atividade
agropecuaria esta inserida em um ambiente caracterizado por elevada volatilidade de
precos, forte dependéncia de insumos externos e significativa exposi¢cao a riscos
macroecondmicos e climaticos (Banco Central do Brasil, s.d.; Agroadvance, 2024).
Diferentemente de outros setores, o produtor rural realiza grande parte de seus
desembolsos antes da efetiva geragao de receita, o que torna a gestao do fluxo de
caixa um elemento central para a sustentabilidade econdmica da propriedade
(Sebrae, s.d.; Suno, s.d.).

O comportamento das variaveis macroecondmicas — como taxa de juros,
inflacdo, cambio e crescimento econdmico — afeta diretamente a estrutura de custos
e a previsibilidade das receitas agropecuarias. Taxas de juros elevadas encarecem o
capital de giro e o financiamento de investimentos produtivos, como aquisicdo de
maquinas, equipamentos e melhorias estruturais, além de pressionarem o custo
financeiro das operacgdes de custeio. Esse cenario exige maior rigor no planejamento
financeiro, sobretudo na avaliagcado da viabilidade econémica dos investimentos e na
definigdo do momento mais adequado para sua realizagado (Banco Central do Brasil,
s.d.; Tudo Sobre Roga, s.d.).

A inflagdo, por sua vez, exerce impacto assimétrico sobre o produtor rural.
Enquanto os pregos de venda muitas vezes apresentam defasagens ou limitagdes
impostas pelo mercado, os custos dos insumos tendem a se ajustar rapidamente,
reduzindo margens e comprometendo o equilibrio financeiro. No caso da pecuaria
leiteira, por exemplo, elevagdes nos pregos de racido, suplementos, combustiveis e
energia elétrica afetam imediatamente o caixa da empresa, ao passo que o pre¢o do
leite frequentemente responde de forma mais lenta. Resumidamente, os custos
aumentam com certa rapidez, enquanto a venda para obtencao de receita costuma
ser mais lenta (Canal do Leite, 2025; Rehagro, s.d.).

Quanto ao cambio, este assume papel estratégico na gestao financeira rural,
uma vez que parte dos insumos agricolas possui formagdo de preco atrelada ao

mercado internacional. Variagdbes cambiais impactam diretamente o custo com
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fertilizantes, sementes, rag¢des e afins, ampliando a incerteza sobre o custo final da
producao (Banco Central do Brasil, s.d.; DW, s.d.). Por outro lado, a variavel também
influencia o recebimento do produtor nas cadeias exportadoras, especialmente em
culturas agricolas com pregos vinculados ao mercado internacional. Assim, observa-
se uma variacado de receitas e despesas, mesmo que atreladas a mesma variavel
(Banco Central do Brasil, s.d.; AgroReceita, s.d.).

Além dos fatores macroecondmicos, a sazonalidade intrinseca na producao
agropecuaria reforca a necessidade de planejamento financeiro estruturado. As
entradas de caixa concentram-se em determinados periodos do ano, enquanto as
saidas ocorrem de forma continua e antecipada. Essa caracteristica exige que o
produtor disponha de instrumentos capazes de prever as necessidades futuras de
recursos, evitando desequilibrios temporarios que possam comprometer a operacao
ou forcar a contratacdo de crédito em condi¢gdes desfavoraveis (Sebrae, s.d.;
Toplnvest, s.d.).

Nesse contexto, a gestdo financeira rural deixa de ser apenas um instrumento
de controle contabil e passa a assumir fungdo estratégica. O uso sistematico de
ferramentas como projecdes de fluxo de caixa, analise de custos fixos e variaveis,
calculo do ponto de equilibrio, acompanhamento de margens e avaliacdo da
rentabilidade por atividade permite ao produtor antecipar cenarios adversos e tomar
decisdes mais eficientes. Tais praticas tornam-se ainda mais relevantes em ambientes
macroecondmicos instaveis, nos quais pequenos desvios de custo ou prego podem
gerar impactos significativos no resultado financeiro (Sebrae, s.d.; Suno, s.d.;
Rehagro, s.d.).

Adicionalmente, a conjuntura econémica refor¢ca a importancia da gestdo de
riscos como componente da administracao financeira. Instrumentos como formacao
de reservas de liquidez, diversificacao de atividades, contratagdo de seguros rurais,
travas de precos, contratos futuros e planejamento tributario contribuem para mitigar
os efeitos de choques externos no fluxo de caixa. A adogao dessas estratégias permite
reduzir a vulnerabilidade financeira da propriedade frente a eventos inesperados,
ampliando sua resiliéncia econdmica (Agroadvance, 2024; Serasa Experian, s.d.;
AgroReceita, s.d.).

Portanto, a compreenséo integrada da conjuntura econdmica e de seus reflexos
sobre o setor agropecuario constitui base essencial para a implementagao de praticas

eficientes de gestdo financeira. Em um ambiente caracterizado por incerteza,
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volatilidade e elevada dependéncia de fatores exdgenos, o controle rigoroso do fluxo
de caixa, aliado ao planejamento financeiro de curto, médio e longo prazo, torna-se
determinante para a sustentabilidade econdmica e competitividade das propriedades

rurais (Sebrae, s.d.; Suno, s.d.; Rehagro, s.d.).
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4. COMPARAGAO PRATICA ENTRE UNIDADES PRODUTIVAS COM E SEM
FLUXO DE CAIXA ESTRUTURADO

O fluxo de caixa € um dos instrumentos mais importantes da gestao financeira,
pois permite acompanhar, planejar e controlar as entradas e saidas de recursos ao
longo do tempo. Apesar de sua relevancia, muitas empresas — especialmente no
meio rural — ainda operam sem um fluxo de caixa estruturado, baseando decisdes
em saldos bancarios momentaneos ou na intuicdo do gestor.

Este capitulo tem como objetivo realizar uma comparacéo pratica entre duas
fazendas do mesmo setor, porte e faturamento, diferenciadas apenas pela existéncia
(ou ndo) de um fluxo de caixa estruturado. A andlise busca evidenciar como essa
ferramenta impacta diretamente a liquidez, o planejamento, a rentabilidade e a
sustentabilidade do negdcio. Para o estudo, serdo utilizadas fazendas do setor
agricola envolvidas com a produgao de soja, as quais estdo situadas no Estado Sao
Paulo, mas foram suprimidas informacdes que permitam a identificagcdo e foram

denominadas Unidade produtiva A e B.

4.1 CARACTERIZAGAO DAS UNIDADES PRODUTIVAS E CENARIO

Para fins comparativos, ambas as unidades produzem soja e possuem as
seguintes caracteristicas:

o Ja possuem o0 equipamento e maquinario necessarios e
receberao o primeiro faturamento ja no inicio do ano;

. Inseridas no lucro presumido;

o Area cultivada de 500 hectares, com produtividade da terra de 75
sacas/hectare a R$120,00 (CONAB, 2025) a saca, resultando em um
faturamento de R$4,5 milhdes por ano;

o Estrutura de custos semelhantes;

o Mesmo ambiente macroecondmico;

. Cinco funcionarios com o salario de R$2,1 mil cada;

o Horizonte temporal de 3 anos (Periodo 20x0 a 20x2);

A distincdo entre as duas € que a, denominada, Unidade produtiva A possui um
fluxo de caixa estruturado, controlando entradas e saidas e anualizando seus custos

e receitas, além de ser uma pessoa juridica para reduzir a carga tributaria; enquanto
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a Unidade produtiva B n&o faz a estruturacdo adequada de fluxo de caixa, olha

basicamente o saldo da conta bancaria e € uma pessoa fisica por facilitar as decisoes.

4.2 UNIDADE PRODUTIVA A

A Unidade produtiva A adota um fluxo de caixa estruturado como instrumento
central de gestdo, permitindo o planejamento antecipado de entradas e saidas ao
longo do ano. O faturamento de R$ 4,5 milhdes concentra-se no inicio do periodo, de
forma a realizar uma anualizagao dos custos e despesas para se ter uma perspectiva
das variacgdes do fluxo de caixa, considerando que no primeiro semestre tera a maior
parte dos gastos: plantio e colheita.

A gestdo financeira abrange a provisdo de tributos que incidem sobre o
faturamento, tais como IRPJ, CSLL e Funrural, bem como a previsdo de custos
operacionais e de despesas administrativas. Um exemplo disso € a folha salarial, que
€ tratada de forma anualizada, considerando todos os encargos trabalhistas, como
13°, FGTS e férias, evitando impactos negativos ao caixa.

Além dos custos operacionais com lavoura como semente, combustivel,
manutencdo e colheita, a Unidade produtiva A incorpora despesas estratégicas
voltadas a profissionalizacdo da gestdo, como técnico agrbnomo e servigos
administrativos, reforcando a qualidade e profissionalismo gerencial.

E importante destacar uma orientacdo pouca aprofundada na gest&o do fluxo
de caixa que € a parte de investimentos. No periodo, a Unidade realizou gastos
voltados a benfeitorias € a compra de uma nova maquina para melhorar o
desempenho da colheita nos proximos periodos. Esses desembolsos foram feitos
analisando as projegbes de recebimentos futuros, compativeis com a liquidez
operacional.

Observa-se que a utilizagdo do fluxo de caixa junto a um planejamento
estratégico possibilita uma previsibilidade e organizacdo financeira sustentavel,
evitando riscos de curto prazo e ampliando a capacidade de planejamento do negocio

rural.
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Como exemplo, foi feito um fluxo de caixa para o ano 0, com a projecao

estimada para o ano, assim como as entradas e saidas mensais.

Quadro 1: Projecéo anual do fluxo de caixa do ano 0 por contas da Unidade produtiva

A.

Saldo inicial

R$ 4.500.000

(=) Fluxo de caixa operacional - FCO

-R$ 2.525.100

(+) Entradas

R$ -

(-) Saidas

R$ 2.556.600

Custos agricolas

R$ 1.984.000

M&o de obra R$ 182.000

Despesas administrativas R$ 150.000

Tributos R$ 240.600

(=) Fluxo de caixa de investimentos - FCI -R$ 600.000
(-) Maquina -R$ 450.000

(-) Benfeitorias -R$ 150.000

(=) Fluxo de caixa de financiamentos - FCF R$ 150.000
(+) Empréstimo R$ 400.000

(-) Amortizagao -R$ 180.000

(-) Juros -R$ 70.000

(=) Saldo final - SF (SF+FCO+FCI+FCF)

R$ 1.493.400

Fonte: Elaboragéo propria.

Quadro 2: Projecao anual do fluxo de caixa do ano 0 por més da Unidade produtiva A.

Més Entradas Saidas Saldo Mensal
Jan R$  4.500.000,00 R$ 35.000,00 R$  4.465.000,00
Fev R$ - R$ 380.000,00 -R$ 380.000,00
Mar R$ 400.000,00 R$ 520.000,00 -R$ 120.000,00
Abr R$ - R$ 410.000,00 -R$ 410.000,00
Mai R$ - R$ 260.000,00 -R$ 260.000,00
Jun R$ - R$ 210.000,00 -R$ 210.000,00
Jul R$ - R$ 240.000,00 -R$ 240.000,00
Ago R$ - R$ 170.000,00 -R$ 170.000,00
Set R$ - R$ 150.000,00 -R$ 150.000,00
Out R$ - R$ 220.000,00 -R$ 220.000,00
Nov R$ - R$ 170.000,00 -R$ 170.000,00
Dez R$ - R$ 610.100,00 -R$ 610.100,00
Total R$  4.900.000,00 R$  3.355.100,00 R$  1.544.900,00

Fonte: Elaboragao prépria.
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Projetado o fluxo de caixa, ao longo do ano o gestor da unidade produtiva
anotou as entradas e saidas a cada més e o valor fechou exatamente como o
planejando por ndo haver contingéncias no periodo. Baseando-se nessa projegéo, o
dono da unidade produtiva fixou seu pré-labore em R$ 50 mil por més e o restante
voltado a reservas financeiras e de caixa. Ou seja, sera descontado do fluxo
operacional R$ 600 mil ao ano, reduzindo o saldo final para R$ 944.900,00. Sendo

assim, segue exemplo do fluxo de caixa de marc¢o, de junho e de dezembro:

Quadro 1: Fluxo de caixa de margo do ano 0.

Descricao Entradas Saidas
Financiamento bancario (CFF) R$ 400.000 -

Fertilizantes (22 etapa) - R$ 375.000
Defensivos agricolas (12 aplicagéo) - R$ 80.000
Salarios + proé labore - R$ 60.500
Despesas administrativas - R$ 12.500
Combustivel e manutencao - R$ 20.000
Consultoria técnica - R$ 7.500
Maquinas e implementos (CFI) - R$ 450.000
Total do més R$ 400.000 R$ 1.005.500

Fonte: Elaboragao propria.

Quadro 2: Fluxo de caixa de junho do ano 0.

Descricao Entradas Saidas
Colheita mecanizada (500 ha x R$ 250/ha) - R$ 125.000,00
Defensivos agricolas (42 aplicacao) - R$ 80.000,00
Salarios + pré-labore - R$ 60.500,00
Despesas administrativas - R$ 12.500,00
Combustivel e manutengéo - R$ 35.000,00
Consultoria técnica - R$ 7.500,00
Amortizagao + juros financiamento (CFF) - R$ 50.000,00
Total do més R$ - R$ 370.500,00

Fonte: Elaboragéo propria.
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Quadro 3: Fluxo de caixa de dezembro do ano O.

Descrigao Entradas Saidas
13° salario + 1/3 de férias - R$ 14.000,00
Salarios - R$ 60.500,00
FUNRURAL (2,8% da receita) - R$ 126.000,00
IRPJ + CSLL (4° trimestre — provisao) - R$ 28.650,00
Despesas administrativas - R$ 12.500,00
Consultoria técnica - R$ 7.500,00
Destinagao de 20% do saldo final (CFF) - R$  304.980,00
Total do més R$ - R$ 553.130,00

Fonte: Elaboragéo propria.

Destaca-se que a Unidade produtiva A destina 20% do saldo final projetado (R$
188.980,00) imediatamente no inicio do periodo para reserva financeira, o que
continua classificada como caixa, mas com uma liquidez menor, resultando em um

saldo de caixa liquido de R$ 755.920,00, que também constituira caixa.

4.2.2 Fluxo do ano 1

No ano 1, foi realizada a venda da safra colhida no anterior, 0 que resultou
novamente em uma receita de R$ 4,5 milhdes. Porém, por motivos macroecondmicos
e ajustes na economia, o aumento da inflacdo e do ddlar resultaram em um aumento
de 10% no custo dos insumos. Ademais, o Banco Central reajustou a taxa SELIC em
1% ponto percentual para conter o movimento inflacionario, impactando diretamente.
Além das causas macroeconOmicas, houve um excesso de chuva que afetou a
produtividade da terra, reduzindo a safra de 75 para 65 sacas/ha.

Este estresse na economia do pais e na redugao produtiva da terra causaram
aumento dos custos e reducao do faturamento, respectivamente. Importante destacar
que os aumentos de custos dos insumos foram percebidos no inicio do exercicio,
enquanto a perda produtiva sé foi reconhecida na colheita. Foi considerado que o
saldo final anterior foi investido em um titulo que corrigia a inflagao e délar como forma
de prevencgao as oscilagdes de preco e que houve a necessidade de aumento do

investimento nas benfeitorias.
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Quadro 6: Projecéo anual do fluxo de caixa do ano 1 por contas da Unidade produtiva
A.

Conta Valor
Saldo inicial (SF liquido 20x0 corrigido) R$ 831.512,00
(=) Fluxo de caixa operacional — FCO R$ 1.776.500,00
(+) Entradas R$ 4.500.000,00
(-) Saidas R$ 2.723.500,00
Custos agricolas (+10%) R$ 2.182.400,00
Mao de obra R$ 182.000,00
Despesas administrativas R$ 150.000,00
Tributos R$ 209.100,00
(=) Fluxo de caixa de investimentos — FCI -R$ 200.000,00
(-) Benfeitorias -R$ 200.000,00
(=) Fluxo de caixa de financiamentos — FCF -R$ 257.000,00
(-) Amortizagéao -R$ 180.000,00
(-) Juros (SELIC +1 p.p.) -R$  77.000,00
(=) Saldo final - SF (SF+FCO+FCI+FCF) R$ 2.151.012,00

Fonte: Elaboragao propria.

Quadro 7: Projecao anual do fluxo de caixa do ano 1 por més da Unidade produtiva A.

Més Entradas Saidas Saldo

Jan R$ 4.500.000,00 R$ 35.000,00 R$ 4.465.000,00
Fev R$ - R$ 407.592,00 -R$ 407.592,00
Mar R$ - R$ 107.773,00 -R$ 107.773,00
Abr R$ - R$ 489.795,00 -R$ 489.795,00
Mai R$ - R$ 278.754,00 -R$ 278.754,00
Jun R$ - R$ 232.231,00 -R$ 232.231,00
Jul R$ - R$ 257.477,00 -R$ 257.477,00
Ago R$ - R$ 182.354,00 -R$ 182.354,00
Set R$ - R$ 160.846,00 -R$ 160.846,00
Out R$ - R$ 236.125,00 -R$ 236.125,00
Nov R$ - R$ 182.354,00 -R$ 182.354,00
Dez R$ - R$ 610.199,00 -R$ 610.199,00
Total R$ 4.500.000,00 R$ 3.180.500,00 R$ 1.319.500,00

Fonte: Elaboragao prépria.

Observa-se que no ano ainda foi obtido um resultado positivo, mesmo com o
aumento de custos dos insumos. Ademais, € importante citar que a receita sera

afetada no periodo seguinte somente.



37

Quadro 4: Fluxo de caixa de margo do ano 1.

Descricao Entradas Saidas
Defensivos agricolas (12 aplicagéo) R$ - R$ 18.000,00
Salarios + pro-labore R$ - R$ 60.500,00
Despesas administrativas R$ - R$ 12.500,00
Combustivel e manutengéo R$ - R$ 9.773,00
Consultoria técnica R$ - R$ 7.000,00
Total do més R$ - R$ 107.773,00

Fonte: Elaboragéo propria.

Quadro 5: Fluxo de caixa de junho do ano 1.

Descrigao Entradas Saidas
Colheita mecanizada (parcial do periodo) R$ - R$ 125.000,00
Defensivos agricolas (42 aplicagdo) R$ - R$ 28.000,00
Salarios + pré-labore R$ - R$ 60.500,00
Despesas administrativas R$ - R$ 12.500,00
Combustivel e manutengéo R$ - R$ 6.231,00
Amortizagao + juros (CFF) R$ - R$ 0,00
Total do més R$ - R$ 232.231,00

Fonte: Elaboragéo propria.

Quadro 6: Fluxo de caixa de dezembro do ano 1.

Descricao Entradas Saidas

13° salario + 1/3 de férias R$ - R$ 14.000,00
Salarios + pré-labore R$ - R$ 60.500,00
FUNRURAL (2,8% da receita) R$ - R$ 126.000,00
IRPJ + CSLL (4° trimestre — provisao) R$ - R$ 25.000,00
Despesas administrativas R$ - R$ 12.500,00

Consultoria técnica R$ - R$ 7.500,00
Amortizagéo + juros (CFF) R$ - R$ 110.000,00
Custos agricolas (ajustes finais do ciclo) R$ - R$ 254.699,00
Total do més R$ - R$ 610.199,00

Fonte: Elaboragao prépria.

Ao longo do periodo, resultou em um caixa de R$1,3 milhdo, além do saldo de
R$800 mil do exercicio anterior, restando acumulado um caixa total de mais de R$2,1

milhdes para o ano 2.
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4.2.3 Fluxo do ano 2

O exercicio do ano 2 configura-se como uma continuidade direta do periodo
anterior, mantendo a logica de planejamento financeiro adotada pela Unidade
produtiva A, porém sob um ambiente ainda marcado por incertezas produtivas e
externas. O ano iniciou-se com uma posi¢do de caixa robusta, superior a R$ 2,1
milhdes, o que permitiu absorver choques adversos sem comprometer a liquidez da
propriedade.

No aspecto produtivo, a Unidade produtiva Ainda n&o atingiu o ponto 6timo de
produtividade da terra, estimado em 75 sacas por hectare. No ano 2, a produtividade
média alcancada foi de aproximadamente 70 sacas por hectare, refletindo um
processo gradual de recuperagédo do potencial produtivo da area. Adicionalmente, o
excesso de chuvas provocou a perda total de 50 hectares, reduzindo a area
efetivamente colhida para 450 hectares e limitando o volume total produzido.

No mercado internacional, o aumento da oferta global da commodity pressionou
0s precos, resultando em uma queda de cerca de 5% no mercado a vista. Entretanto,
a Unidade produtiva A havia firmado previamente contratos futuros para venda da
producdo ao preco de R$ 122 por saca. Embora esse valor tenha sido negociado em
um cenario de expectativa de alta que nao se concretizou, a estratégia cumpriu seu
papel de protecdo, garantindo previsibilidade de receita e neutralizando a volatilidade
do mercado.

Paralelamente, um conflito internacional elevou a cotagao do ddlar, impactando
diretamente os custos dos insumos agricolas, que apresentaram aumento adicional
de aproximadamente 10%. Esse choque de custos ocorreu no inicio do ciclo produtivo,
pressionando o fluxo de caixa operacional antes da efetiva realizagao da receita, o
que reforca a importancia da manutencao de reservas financeiras.

No ambito financeiro, apesar do cenario externo adverso, a taxa SELIC
manteve-se estavel em razdo do controle inflacionario. Ainda assim, diante da
incerteza quanto ao cenario futuro, a gestdo optou por n&o realizar novos
investimentos relevantes nem ampliar o endividamento, mantendo o fluxo de caixa de

investimentos nulo no exercicio e priorizando a preservagao da liquidez.
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Quadro 7: Projecéo anual do fluxo de caixa do ano 2 por contas da Unidade produtiva

A.

Conta

Valor

Saldo inicial (SF liquido 20x1)

R$ 2.151.012,00

(=) Fluxo de caixa operacional — FCO

R$ 1.263.000,00

(+) Entradas

R$ 3.843.000,00

(-) Saidas R$ 2.580.000,00
Custos agricolas (+10%) R$ 2.400.000,00
Mao de obra R$ 182.000,00

Despesas administrativas

R$ 150.000,00

Tributos

-R$ 152.000,00

(=) Fluxo de caixa de investimentos — FCI R$ 0,00
(=) Fluxo de caixa de financiamentos — FCF -R$ 257.000,00
(-) Amortizagéo -R$ 180.000,00
(-) Juros -R$ 77.000,00

(=) Saldo final — SF

R$ 3.157.012,00

Fonte: Elaboragéo propria.

Quadro 8: Projecao anual do fluxo de caixa do ano 2 por més da Unidade produtiva A.

Més Entradas Saidas Saldo
Jan R$ 3.843.000,00 R$ 35.000,00 R$ 3.808.000,00
Fev - R$ 420.000,00 -R$ 420.000,00
Mar - R$ 390.000,00 -R$ 390.000,00
Abr - R$ 450.000,00 -R$ 450.000,00
Mai - R$ 260.000,00 -R$ 260.000,00
Jun - R$ 240.000,00 -R$ 240.000,00
Jul - R$ 260.000,00 -R$ 260.000,00
Ago - R$ 190.000,00 -R$ 190.000,00
Set - R$ 160.000,00 -R$ 160.000,00
Out - R$ 210.000,00 -R$ 210.000,00
Nov - R$ 190.000,00 -R$ 190.000,00
Dez - R$ 375.000,00 -R$ 375.000,00
Total R$ 3.843.000,00 R$ 3.180.000,00 R$ 663.000,00

Fonte: Elaboragao prépria.

Como resultado, mesmo com produtividade inferior ao potencial étimo, perda

parcial de area e elevacao dos custos, a Unidade produtiva A encerrou o exercicio de

20x2 agregando mais de R$600 mil, obtendo um saldo final positivo superior a R$ 3,1

milhdes, evidenciando a eficiéncia do planejamento financeiro, a relevancia da gestao

de riscos e a capacidade de adaptagao do negécio rural diante de choques adversos.
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4.3 UNIDADE PRODUTIVA B

A Unidade produtiva B opera sob o mesmo ambiente produtivo e
macroecondmico da Unidade produtiva A, porém apresenta fragilidades relevantes na
gestao financeira, especialmente no que diz respeito ao planejamento, a estruturagcéo
do fluxo de caixa e a disciplina gerencial. Diferentemente da Unidade produtiva A, o
fluxo de caixa n&o é utilizado como instrumento central de gestdo, mas apenas como
um registro ex-post do saldo bancario, sem segregacdo clara entre atividades
operacionais, investimentos e financiamentos.

Além disso, a Unidade produtiva B nao realiza provisdes sistematicas para
encargos trabalhistas, tributos e obrigagcdées sazonais, como o 13° salario e férias. As
retiradas do proprietario ocorrem de forma irregular, confundindo-se com o caixa
operacional, o que compromete a leitura do desempenho econdmico do negdcio.
Também né&o ha politica formal de constituigao de reservas financeiras, de modo que
eventuais saldos positivos sao rapidamente consumidos por investimentos ou
despesas extraordinarias.

Ao longo do periodo analisado (ano 0 a ano 2), a Unidade produtiva B enfrentou
0s mesmos choques produtivos e macroeconémicos da Unidade produtiva A, como
aumento de custos dos insumos, elevagao da taxa de juros, perda de area produtiva
e volatilidade nos precos da soja. No entanto, a auséncia de planejamento e de
instrumentos de mitigagédo de risco amplificou os impactos negativos desses choques

sobre a liquidez e a sustentabilidade financeira da propriedade.

4.3.1 Fluxodo ano 0

No exercicio do ano 0, a Unidade produtiva B iniciou suas operagdes com
receita concentrada no inicio do ano, no valor de R$ 4,5 milhdes, decorrente da
comercializacdo da safra do periodo anterior. Contudo, diferentemente da Unidade
produtiva A, ndo houve planejamento prévio das despesas ao longo do ano, nem
anualizagao dos custos operacionais.

Os gastos com mao de obra foram tratados de forma mensal, sem provisao
para 13° salario, férias e encargos, os quais s6 foram reconhecidos no encerramento
do exercicio. As retiradas do proprietario ocorreram conforme a disponibilidade
aparente de caixa, sem definicdo formal de pro-labore. Ademais, mesmo sem uma
analise estruturada de capacidade financeira, a Unidade realizou investimentos em

maquinas novas, pressionando o caixa ao longo do periodo.
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Quadro 9: Projecéo anual do fluxo de caixa do ano 0 por contas da Unidade produtiva
B.

Conta Valor
Saldo inicial R$ 4.500.000
(=) Fluxo de caixa operacional — FCO -R$ 2.730.000
(+) Entradas R$ 4.500.000
(-) Saidas R$ 7.230.000
Custos agricolas R$ 1.984.000
Mé&o de obra (sem provisdes) R$ 140.000
Encargos trabalhistas (reconhecidos em dez.) R$ 56.000
Despesas administrativas R$ 150.000
Tributos (pagos ex-post) R$ 300.000
Retiradas do proprietario R$ 450.000
(=) Fluxo de caixa de investimentos — FCI -R$ 750.000
(-) Maquinas -R$ 600.000
(-) Benfeitorias -R$ 150.000
(=) Fluxo de caixa de financiamentos — FCF R$ 1.300.000
(+) Empréstimos emergenciais R$ 1.300.000
(=) Saldo final — SF R$ 320.000

Fonte: Elaboragéo propria.

Quadro 10: Projecao anual do fluxo de caixa do ano 0 por més da Unidade produtiva
B.

Més Entradas Saidas Saldo
Jan R$ 4.500.000 R$ 40.000 R$ 4.460.000
Fev - R$ 420.000 -R$ 420.000
Mar - R$ 610.000 -R$ 610.000
Abr - R$ 460.000 -R$ 460.000
Mai - R$ 300.000 -R$ 300.000
Jun - R$ 260.000 -R$ 260.000
Jul - R$ 290.000 -R$ 290.000
Ago - R$ 210.000 -R$ 210.000
Set - R$ 180.000 -R$ 180.000
Out - R$ 260.000 -R$ 260.000
Nov - R$ 230.000 -R$ 230.000
Dez - R$ 470.000 -R$ 470.000
Total R$ 4.500.000 R$ 3.730.000 R$ 770.000

Fonte: Elaboragéo propria.
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Quadro 11: Fluxo de caixa de margo do ano 0.

Descricao Entradas Saidas
Fertilizantes (22 etapa) - R$ 300.000,00
Defensivos (12 aplicagéo) - R$ 80.000,00
Combustivel e manutencao - R$ 30.000,00
Salarios (sem provisdes) - R$ 12.000,00
Despesas administrativas - R$ 12.500,00
Retirada do proprietario (sem proé-labore fixo) - R$ 40.000,00
Magquina/implementos (compra parcial, sem orgamento) - R$ 120.000,00
Outros (fretes, pecas, imprevistos) - R$ 15.500,00
Total do més R$ 0,00 R$ 610.000,00
Fonte: Elaboragéo propria.
Quadro 12: Fluxo de caixa de junho do ano O.
Descrigao Entradas Saidas
Colheita mecanizada (parcial) - R$ 110.000,00
Combustivel e manutencgéo - R$ 30.000,00
Salarios - R$ 12.000,00
Despesas administrativas - R$ 12.500,00
Frete/armazenagem - R$ 40.000,00
Retirada do proprietario - R$ 25.000,00
Manutencdes corretivas (quebras/safra) - R$ 30.500,00
Total do més R$ 0,00 R$ 260.000,00
Fonte: Elaboragéo propria.
Quadro 13: Fluxo de caixa de dezembro do ano 0.
Descrigao Entradas Saidas
13° + férias + encargos (sem provisdo ao longo do ano) - R$ 56.000,00
Tributos pagos ex-post (acumulo do exercicio) - R$ 300.000,00
Salarios - R$ 12.000,00
Despesas administrativas - R$ 12.500,00
Retirada do proprietario - R$ 45.000,00
Juros/limite bancario (curto prazo) - R$ 30.000,00
Ajustes finais com fornecedores - R$ 14.500,00
Total do més R$ 0,00 R$ 470.000,00

Fonte: Elaboragéo propria.

Apesar do elevado faturamento inicial, a auséncia de planejamento levou a um

consumo acelerado do caixa, obrigando a Unidade produtiva A recorrer a empréstimos
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de curto prazo para manter a operacéo. E possivel perceber que, a saida voltada ao
pro-labore do dono foi de R$450 mil anualmente, havendo fluxos de més a més,
corroendo o saldo inicial. Além disso, ao final do ano, houve uma saida expressiva

com encargos nao planejados.

4.3.2 Fluxo do ano 1

No ano 1, a Unidade produtiva B enfrentou o mesmo aumento de custos de
insumos (10%) e elevagcdo da taxa SELIC observados na Unidade produtiva A.
Contudo, por nao ter firmado um contrato futuro, seu faturamento efetivo foi
diretamente impactado pela redugao da produtividade para 65 sacas por hectare, a
falta da utilizagao de instrumento de prote¢cao de dos pregos impactou sua receita e
margem liquida no periodo observado.

Mesmo diante desse cenario adverso, a unidade manteve a pratica de
investimentos anuais em maquinas, sem ajustes no padréo de gastos operacionais. A
inexisténcia de reservas financeiras agravou a dependéncia de crédito bancario,

elevando as despesas financeiras.

Quadro 14: Projegao anual do fluxo de caixa do ano 1 por contas da Unidade produtiva
B.

Conta Valor
Saldo inicial R$ 320.000
(=) Fluxo de caixa operacional — FCO -R$ 1.150.000
(+) Entradas R$ 3.900.000
(-) Saidas R$ 5.050.000
Custos agricolas (+10%) R$ 2.182.400
Mao de obra R$ 145.000
Encargos trabalhistas (concentrados) R$ 60.000
Despesas administrativas R$ 150.000
Tributos R$ 280.000
Retiradas do proprietario R$ 232.600
(=) Fluxo de caixa de investimentos — FCI -R$ 650.000
(-) Maquinas -R$ 500.000
(-) Benfeitorias -R$ 150.000
(=) Fluxo de caixa de financiamentos — FCF R$ 1.900.000
(+) Novos financiamentos R$ 1.900.000
(=) Saldo final — SF R$ 420.000

Fonte: Elaboragao prépria.



Quadro 15: Projecao anual do fluxo de caixa do ano 1 por més da Unidade produtiva

B.
Més Entradas Saidas Saldo
Jan R$ 3.900.000,00 R$ 120.000,00 R$ 3.780.000,00
Fev R$ 0,00 R$ 550.000,00 -R$ 550.000,00
Mar R$ 600.000,00 R$ 1.200.000,00 -R$ 600.000,00
Abr R$ 0,00 R$ 750.000,00 -R$ 750.000,00
Mai R$ 0,00 R$ 420.000,00 -R$ 420.000,00
Jun R$ 500.000,00 R$ 720.000,00 -R$ 220.000,00
Jul R$ 0,00 R$ 320.000,00 -R$ 320.000,00
Ago R$ 0,00 R$ 260.000,00 -R$ 260.000,00
Set R$ 400.000,00 R$ 330.000,00 R$ 70.000,00
Out R$ 0,00 R$ 340.000,00 -R$ 340.000,00
Nov R$ 0,00 R$ 280.000,00 -R$ 280.000,00
Dez R$ 400.000,00 R$ 410.000,00 -R$ 10.000,00
Total R$ 5.800.000,00 R$ 5.700.000,00 R$ 100.000,00

Fonte: Elaboragéo propria.

Quadro 16: Fluxo de caixa de margo do ano 1.

Descrigao Entradas Saidas
Empréstimo emergencial (CFF) R$ 600.000,00 -

Fertilizantes (custo +10%) - R$ 320.000,00

Defensivos (1?2 aplicagao) - R$ 90.000,00

Combustivel e manutengéo - R$ 25.000,00

Salarios + retirada do proprietario - R$ 62.500,00

Despesas administrativas - R$ 12.500,00
Méaquina nova (CFl, decisao recorrente) - R$ 500.000,00

Tributos atrasados (pagamento parcial) - R$ 80.000,00

Outros (frete, pegas, servigos) - R$ 10.000,00
Total do més R$ 600.000,00 R$ 1.200.000,00

Fonte: Elaboragao prépria.

Quadro 17: Fluxo de caixa de junho do ano 1.

Entradas Saidas
R$ 500.000,00 —
R$ 130.000,00

Descrigao

Crédito de curto prazo para custeio (CFF)

Colheita mecanizada —

Combustivel e manutengéao - R$ 40.000,00
Defensivos (aplicagdes finais) - R$ 50.000,00
Salarios + retirada do proprietario - R$ 55.000,00
Despesas administrativas - R$ 12.500,00
Frete/armazenagem - R$ 60.000,00
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Pagamento de insumos a prazo (ajuste de caixa) - R$ 312.500,00
Manutengdes corretivas - R$ 60.000,00
Total do més R$ 500.000,00 R$ 720.000,00

Fonte: Elaboragéo propria.

Quadro 18: Fluxo de caixa de dezembro do ano 1.

Descricao Entradas Saidas
Empréstimo para fechamento do ano (CFF) R$ 400.000,00 -

13° + férias + encargos (concentrado) - R$ 60.000,00
Salarios - R$ 12.000,00
Despesas administrativas - R$ 12.500,00
Tributos acumulados do ano (ex-post) - R$ 200.000,00
Retirada do proprietario - R$ 42.600,00
Juros/despesas financeiras do periodo - R$ 40.000,00
Ajustes finais do ciclo (insumos/fornecedores) - R$ 42.900,00
Total do més R$ 400.000,00 R$ 410.000,00

Fonte: Elaboragéo propria.

A falta de provisbes para encargos trabalhistas e tributos concentrou
desembolsos no final do exercicio, pressionando a liquidez. Mesmo diante desse
cenario adverso, a unidade manteve a pratica de investimentos recorrentes em
maquinas, sem analise prévia de capacidade financeira, o que intensificou a
necessidade de endividamento de curto prazo.

Como resultado, embora a operacdo tenha sido mantida, o exercicio foi
encerrado com baixa geracdo liquida de caixa e elevada dependéncia de
financiamentos, evidenciando fragilidade na estrutura financeira e maior exposicao ao
risco de liquidez, corroendo ainda mais saldo do periodo. Percebe-se que a retirada
do proprietario foi ainda menor que o ano anterior, fazendo que a empresa sobreviva

basicamente a partir da aquisicdo de empréstimos.

4.3.3 Fluxo do ano 2

No exercicio do ano 2, a Unidade produtiva B iniciou 0 ano com baixa liquidez
e elevada dependéncia de capital de terceiros. A perda de 50 hectares produtivos e a
recuperacao parcial da produtividade para 70 sacas por hectare reduziram o volume
total colhido. Além disso, a queda de 5% no preco da soja foi integralmente absorvida
pela Unidade, uma vez que n&o houve qualquer estratégia de hedge.
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Mesmo diante desse contexto, a gestdo optou por realizar novos investimentos
em maquinas, mantendo a pratica recorrente dos anos anteriores. A auséncia de
reservas financeiras e a falta de segregacéo entre fluxos resultaram em um cenario

de elevado risco financeiro.

Quadro 19: Projegao anual do fluxo de caixa do ano 2 por contas da Unidade produtiva
B.

Conta Valor
Saldo inicial R$ 420.000
(=) Fluxo de caixa operacional — FCO -R$ 520.000
(+) Entradas R$ 3.650.000
(-) Saidas R$ 4.170.000
Custos agricolas (+10%) R$ 2.400.000
Mao de obra R$ 150.000
Encargos trabalhistas R$ 62.000
Despesas administrativas R$ 150.000
Tributos R$ 180.000
Retiradas do proprietario R$ 228.000
(=) Fluxo de caixa de investimentos — FCI -R$ 550.000
(-) Maquinas -R$ 550.000
(=) Fluxo de caixa de financiamentos — FCF R$ 1.200.000
(+) Endividamento adicional R$ 1.200.000
(=) Saldo final — SF R$ 550.000

Fonte: Elaboragao prépria.

Quadro 20: Projec¢ao anual do fluxo de caixa do ano 2 por més da Unidade produtiva
B.

Més Entradas Saidas Saldo

Jan R$ 3.650.000,00 R$ 70.000,00 R$ 3.580.000,00
Fev R$ 0,00 R$ 600.000,00 -R$ 600.000,00
Mar R$ 500.000,00 R$ 800.000,00 -R$ 300.000,00
Abr R$ 0,00 R$ 600.000,00 -R$ 600.000,00
Mai R$ 0,00 R$ 420.000,00 -R$ 420.000,00
Jun R$ 400.000,00 R$ 550.000,00 -R$ 150.000,00
Jul R$ 0,00 R$ 300.000,00 -R$ 300.000,00
Ago R$ 0,00 R$ 260.000,00 -R$ 260.000,00
Set R$ 0,00 R$ 240.000,00 -R$ 240.000,00
Out R$ 0,00 R$ 290.000,00 -R$ 290.000,00
Nov R$ 0,00 R$ 260.000,00 -R$ 260.000,00
Dez R$ 300.000,00 R$ 330.000,00 -R$ 30.000,00
Total R$ 4.850.000,00 R$ 4.720.000,00 R$ 130.000,00
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Fonte: Elaboragéo propria.

No ano 2, a Unidade produtiva B iniciou o exercicio com uma posi¢ao de caixa
limitada e elevada dependéncia de capital de terceiros, reflexo direto das decisdes
adotadas no periodo anterior. No ambito produtivo, a perda de area cultivada e a
recuperacao apenas parcial da produtividade reduziram o volume colhido, enquanto a
queda nos pregos da commodity afetou integralmente a receita, em razdo da
inexisténcia de estratégias de proteg¢ao de preco.

O aumento adicional dos custos dos insumos, impulsionado pela valorizagao
do ddlar, pressionou o fluxo de caixa operacional ja no inicio do ciclo produtivo. Ainda
assim, a Unidade manteve investimentos anuais em maquinas, agravando o
desequilibrio entre geragdo operacional de caixa e desembolsos financeiros. A
auséncia de reservas formais impediu a absorcido desses choques, tornando
recorrente a contratagcao de crédito para fechamento do exercicio.

Dessa forma, apesar de o resultado final permanecer positivo, a Unidade
produtiva B encerrou 0 ano 2 com uma estrutura financeira fragil, caracterizada por
baixa liquidez propria e elevada exposicdo ao endividamento, reforcando a
importancia do planejamento financeiro estruturado e da segregacao adequada dos

fluxos de caixa para a sustentabilidade do negdcio rural.

4.4 COMPARAGAO ENTRE AS UNIDADES PRODUTIVAS

A comparagao entre a Unidade produtiva A e a Unidade produtiva B ao longo
dos exercicios do ano 0 ao ano 2 evidéncia, de forma pratica, os impactos diretos da
utilizacao — ou auséncia — de um fluxo de caixa estruturado na gestao financeira da

atividade rural.

Quadro 21: Comparacgao entre as Unidade Produtiva A e B.

Ano Unidade Pro-labore anual Saldo final do periodo Endividamlento ao final do
Produtiva (R$) (R$) periodo (R$)

0 A 600.000 944.900 0
B 450.000 320.000 1.300.000
A 600.000 2.151.012 257.000

! B 232.600 420.000 1.900.000

5 A 600.000 3.157.012 257.000
B 228.000 550.000 1.200.000

Fonte: Elaboragéo propria.
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No que se refere ao pro-labore, observa-se que a Unidade produtiva A adota
uma politica estavel e previamente definida, com retiradas anuais constantes de R$
600 mil, plenamente compativeis com a geragao operacional de caixa. Essa
previsibilidade permite ao gestor separar claramente as finangas pessoais das
finangas da empresa, preservando a liquidez do negdcio e evitando pressdes
desnecessarias sobre o caixa. Em contraste, a Unidade produtiva B apresenta
retiradas irregulares e decrescentes ao longo do periodo, reflexo direto da
deterioragdo da capacidade financeira. Embora o valor retirado pelo proprietario seja
menor Nos anos seguintes, isso ndo decorre de uma estratégia consciente de ajuste,
mas da necessidade de contencao forcada diante da escassez de recursos.

A analise do saldo final de caixa reforga ainda mais essa diferenga de gestao.
A Unidade produtiva A apresenta crescimento consistente do saldo final ao longo dos
periodos analisados, mesmo enfrentando choques adversos como aumento de
custos, elevagéo da taxa de juros, perda de area produtiva e queda de pregos. Esse
comportamento demonstra a capacidade do planejamento financeiro em absorver
riscos, garantindo sustentabilidade e fortalecimento patrimonial. J& a Unidade
produtiva B, apesar de encerrar todos os exercicios com saldo positivo, apresenta
valores significativamente inferiores e volateis, incapazes de formar uma reserva
financeira robusta, o que limita sua capacidade de reagao a novos choques.

No tocante ao endividamento, as trajetérias das duas propriedades sao
diametralmente opostas. A Unidade produtiva A mantém um nivel de endividamento
controlado e previsivel, associado principalmente a financiamentos planejados, com
amortizacdes e juros compativeis com o fluxo operacional. O endividamento nao
compromete a liquidez nem impde riscos relevantes a continuidade da atividade. Por
outro lado, a Unidade produtiva B apresenta endividamento elevado e recorrente,
predominantemente de carater emergencial, utilizado para cobrir déficits de caixa
gerados pela falta de provisdes, investimentos mal dimensionados e auséncia de
reservas financeiras. Esse padrdo aumenta a exposigao ao risco financeiro e reduz a
autonomia da gestao.

Em sintese, embora ambas as Unidade Produtivas operem sob condi¢des
produtivas e macroecondmicas semelhantes, a adocdao de um fluxo de caixa

estruturado na Unidade produtiva A resulta em maior previsibilidade, estabilidade
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financeira e capacidade de crescimento sustentavel. A experiéncia da Unidade
produtiva B demonstra que a auséncia de planejamento ndo necessariamente impede
a continuidade da operagdo no curto prazo, mas conduz a uma trajetoria de maior
fragilidade financeira, dependéncia crescente de crédito e reducdo do poder de
decisdo do gestor. Assim, a comparagcao pratica reforca o fluxo de caixa como
instrumento fundamental para a sustentabilidade econémica do negdcio rural no
médio e longo prazo. Importante destacar que isso foi feito para um periodo de trés
anos somente e que os efeitos financeiros e estruturais comegam a afetar

significativamente as empresas a médio-longo prazo.
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5. CONCLUSAO

O presente trabalho teve como objetivo analisar a importancia do fluxo de caixa
como instrumento de gestao financeira no meio rural, buscando compreender de que
forma seu controle contribui para a eficiéncia, a previsibilidade e a sustentabilidade
econdmica das propriedades agropecuarias. Para tanto, foi realizada uma abordagem
hipotética utilizando dados reais, porém adaptados, acerca da gestao financeira, do
fluxo de caixa e das particularidades da atividade rural, complementada por um estudo
de caso comparativo entre duas Unidades Produtivas com caracteristicas produtivas
semelhantes, diferenciadas apenas pela forma de gestao financeira adotada.

A revisao literaria evidenciou que a atividade agropecuaria apresenta
especificidades que tornam o planejamento financeiro ainda mais relevante, como a
sazonalidade das receitas, a antecipacdo dos desembolsos produtivos, a elevada
necessidade de capital de giro e a exposi¢cao a riscos climaticos, de prego e
macroecondmicos. Nesse contexto, o fluxo de caixa surge ndo apenas como um
instrumento contabil de registro, mas como uma ferramenta estratégica capaz de
auxiliar o gestor rural na tomada de decisbes, na avaliagdo da capacidade de
investimento e na mitigagao de riscos.

Os resultados do estudo de caso corroboram a hipétese inicialmente proposta.
A comparacgao entre a Unidade produtiva A, que adota um fluxo de caixa estruturado,
e a Unidade produtiva B, que opera sem planejamento financeiro formal, demonstrou
que a utilizacao sistematica desse instrumento impacta diretamente a saude financeira
do negdcio rural. Mesmo enfrentando choques adversos semelhantes — como
aumento de custos dos insumos, elevacao da taxa de juros, perda de area produtiva
e volatilidade de precos — a Unidade produtiva A apresentou crescimento consistente
do saldo de caixa, manutencgao de liquidez e controle do endividamento ao longo do
periodo analisado. Ja a Unidade produtiva B revelou maior fragilidade financeira,
caracterizada por dependéncia recorrente de crédito, auséncia de reservas e menor
capacidade de absorgcao de choques externos.

Observou-se que a principal diferenga entre as propriedades nido esteve na
escala produtiva, no ambiente macroeconémico ou na tecnologia empregada, mas
sim na qualidade da gestao financeira. A anualizagao de custos, a provisao de tributos

e encargos trabalhistas, a separacédo entre finangas pessoais e empresariais e a
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formagdo de reservas financeiras mostraram-se elementos decisivos para a
sustentabilidade da atividade rural no médio e longo prazo.

Dessa forma, o estudo reforca que o fluxo de caixa deve ser compreendido
como um instrumento central da gest&o rural, e ndo como uma pratica acessoria ou
meramente burocratica. Sua adogao contribui para a previsibilidade financeira, reduz
a necessidade de endividamento emergencial e amplia a capacidade de planejamento
e de tomada de decisdo do produtor rural, especialmente em um ambiente
caracterizado por elevada incerteza e volatilidade.

Como limitagao, destaca-se que o estudo foi desenvolvido a partir de dados
coletados reais coletados em unidades agricolas e adaptados para o comparativo e
concentrado em uma unica cultura agricola, o que restringe a generalizagdo dos
resultados. Nesse sentido, pesquisas futuras podem aprofundar a analise por meio da
utilizagdo de dados empiricos, da aplicagdo da metodologia a outras atividades do
agronegocio — como a pecuaria leiteira ou culturas permanentes — ou ainda da
comparacao entre diferentes regimes tributarios e estruturas juridicas no meio rural.

Em sintese, conclui-se que a implementacado de um fluxo de caixa estruturado
constitui um fator determinante para a eficiéncia da gestao financeira rural, sendo
capaz de promover maior estabilidade econdmica, reduzir riscos financeiros e
contribuir para a sustentabilidade e a longevidade dos empreendimentos

agropecuarios.
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