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“Nao podemos prever o futuro,

mas podemos cria-lo.”

(Peter Drucker)



RESUMO

O presente Trabalho de Conclusao de Curso tem como objetivo analisar as estratégias
de comercializagdo da soja empregadas no mercado agricola brasileiro, identificando
os fatores decisivos para sua adogao e eficacia na percepgao dos profissionais do
setor. Por meio de uma abordagem qualitativa, de carater exploratorio, realizou-se a
pesquisa com a aplicagado de entrevistas semiestruturadas a profissionais atuantes
em diferentes segmentos da cadeia produtiva do complexo soja, tradings,
cooperativas agropecuarias, corretoras de commodities, consultorias especializadas,
instituicoes financeiras e agroindustrias no Estado do Rio grande do Sul, importante
polo nacional da sojicultura. O estudo discorre sobre o contexto historico e econédmico
da cultura da soja no Brasil, os mecanismos de formagao de precgos, os riscos de
mercado, as ferramentas de gestdo de risco e a incorporagdo de inovagdes
tecnolégicas nas operagdes comerciais. Os resultados revelam que a escolha das
estratégias de comercializagcdo esta associada, majoritariamente, a busca por
seguranga diante da volatilidade dos pregos, a capacidade logistica, ao acesso a
informacdes de mercado, a utilizagado de instrumentos financeiros e, sobretudo, a
experiéncia e a estrutura dos agentes envolvidos. Destacam-se ainda a crescente
adocao de solugbes digitais, o papel das cooperativas na organizagdo comercial
regional e os principais desafios para a gestao eficiente dos riscos. O trabalho contribui
para a compreensao dos desafios e oportunidades presentes no ambiente de
comercializagao agricola, fornecendo subsidios para a tomada de decisdo e para o
aprimoramento das praticas gerenciais voltadas a sustentabilidade e competitividade
da produgéao de soja.

Palavras-chave: Comercializagéo agricola. Estratégias de venda. Soja.
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1 INTRODUGAO

A comercializagcdo da soja é um dos pilares do agronegocio brasileiro, opera
em um cenario marcado por uma grande complexidade e desafios constantes. A
eficacia das estratégias adotadas para a venda da produg&o ndo é apenas um detalhe
operacional, mas um fator crucial para o sucesso econdmico e a estabilidade
financeira dos produtores rurais.

Como apontam Marques e Mello (1999, p. 21), a instabilidade de pregos
representa um "problema central na agropecuaria, tornando a gestdo comercial
particularmente relevante, dada a dificuldade do produtor em ajustar rapidamente sua
oferta a as volateis condigbes de mercado”.

Essa jornada da comercializagdo € moldada por uma intersegédo de variaveis
que vao desde flutuacbes climaticas imprevisiveis até a dindmica dos mercados
internacionais e custos logisticos (BUAINAIN; BATALHA, 2007).

Nesse contexto, os agricultores sdo confrontados com a necessidade de tomar
decisbes estratégicas que transcendem o manejo da lavoura. A escolha do tipo de
cultivo, da tecnologia, do financiamento e, fundamentalmente, da estratégia de
comercializagado envolve a ponderagao de riscos, sejam eles percebidos consciente
ou inconscientemente (EMBRAPA, 2022).

A capacidade de desenvolver e implementar estratégias de venda que
respondam ndo apenas as condigdes gerais de mercado, mas também as realidades
individuais de cada propriedade, torna-se um diferencial competitivo.

A complexidade envolvida na comercializagcado de graos, especialmente a soja,
nao se limita aos aspectos técnicos. Exige uma compreensao profunda das dindmicas
de formagdo de precos, habilidade de adaptacdo a mudancas repentinas e
capacidade de identificar e aproveitar janelas de oportunidade (SAFADI; PARRE,
2005).

O sucesso ou fracasso de uma estratégia de vendas pode ser influenciado por
uma miriade de fatores, incluindo o timing da venda, a escolha do canal (venda direta,
cooperativa, trading), o uso de ferramentas de gestdo de risco (como hedge em
mercados futuros ou opgdes), a eficiéncia logistica, a capacidade de negociagao e a
interpretacao de informagdes de mercado.

12



Diante disso, o objetivo central deste trabalho € analisar as estratégias de
comercializagao de soja adotadas por produtores, investigando os fatores criticos que
distinguem os casos de sucesso daqueles que enfrentaram dificuldades. A pesquisa
busca ir além da simples descricdo das ferramentas, focando nas dificuldades e nos
acertos percebidos pelos proprios produtores ao venderem sua produc¢ao.

Portanto, este estudo visa aprofundar a compreenséao sobre os elementos que
moldam os resultados das diferentes abordagens de venda da soja. Ao examinar
comparativamente experiéncias e os fatores associados a resultados positivos e
negativos, busca-se fornecer subsidios valiosos que possam auxiliar os produtores na
tomada de decisbes futuras e na formulacdo de estratégias mais resilientes e
alinhadas as demandas mutaveis do mercado e a sua realidade especifica. A analise
proposta contribui, assim, para um entendimento mais granular das complexidades
envolvidas na comercializagado desta vital commodity agricola.

Na continuidade, apresenta-se o tema e a justificativa do tema; a delimitagcéao
do problema e os objetivos de pesquisa, divididos em objetivo geral e objetivos
especificos. No capitulo 2, apresenta-se o referencial teérico. Na continuidade no
capitulo 3, a metodologia; e no capitulo 4, a descricao dos participantes da pesquisa.
No capitulo 5, o desenvolvimento da pesquisa; e em seguida no capitulo 6, a analise

dos resultados da pesquisa. Por fim, no capitulo 7, as consideracdes finais.

1.1 TEMA

Segundo Marconi e Lakatos (2019), o tema de uma pesquisa € o assunto que
se deseja estudar. O trabalho de definicdo do tema pode persistir durante todo o
trabalho de pesquisa, e deve ser revisto com frequéncia.

Conforme Roesch (2009), a definigdo de um tema pode ser considerada uma
das etapas mais dificeis para a maioria dos alunos, por exigir uma definicao, requerer
maturidade e responsabilidade.

Sendo assim, o tema de pesquisa remete a um estudo direcionado para as

estratégias de comercializagéo da soja.
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1.2 JUSTIFICATIVA DO TEMA

A relevancia de um estudo académico reside na sua capacidade de abordar
questdes tedricas ou praticas significativas. Como apontam Marconi e Lakatos (2019
p. 101), a justificativa "deve indicar a relevancia do problema a ser investigado, seja
do ponto de vista tedrico [...] seja do ponto de vista pratico". Neste contexto, a
comercializagcado da soja emerge como um ponto critico no agronegaocio.

De acordo com Marques e Mello (1999, p. 21), “o chamado ‘problema’ da
agropecuaria geralmente esta associado a pregos baixos e relativamente instaveis”.
Essa instabilidade, inerente aos mercados de commodities agricolas, é exacerbada
por uma miriade de fatores globais e locais, como condigbes climaticas, flutuacoes
cambiais, politicas comerciais internacionais e custos logisticos, tornando a formagao
de pregos um processo complexo e volatil (BUAINAIN; BATALHA, 2007).

No aspecto especifico da comercializacdo, o problema torna-se
especialmente relevante, pois, como salientam Marques e Mello (1999), é dificil para
quem produz ajustar rapidamente sua producgdo as variagdes de mercado.

A tomada de decisdo sobre o momento e a modalidade de venda da safra
exige do produtor a andlise de diversas variaveis e o conhecimento de distintas
ferramentas, como o mercado futuro, opgdes, contratos a termo ou operagdes de
barter, cada uma com suas particularidades de risco e retorno (SAFADI; PARRE,
2005).

Desse modo, todos aqueles com envolvimento na atividade agropecuaria tém
muito a ganhar caso a comercializagdo se dé de forma técnica e economicamente
eficiente, sem sobressaltos e interrupgdes (MARQUES; MELLO, 1999). A dificuldade
enfrentada pelos produtores em navegar a imprevisibilidade de pregos para alcancar
a rentabilidade desejada evidencia a necessidade de aprofundar o entendimento
sobre as ferramentas e abordagens disponiveis. Portanto, justifica-se a presente
pesquisa pela importancia pratica e econbmica de analisar as estratégias de
comercializagao da soja, buscando compreender suas aplicacdes e limitagdes, a fim
de fornecer subsidios para uma gestdo comercial mais estratégica e fundamentada

por parte dos produtores rurais.
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1.3 DELIMITACAO DO PROBLEMA DE PESQUISA

Conforme Gil (2010), toda pesquisa se inicia com algum problema ou
indagacdo, sendo a sua formulagdo clara um passo essencial, ainda que a
conceituagao exata do termo "problema" possa variar. A correta delimitagao € crucial,
pois, como salienta o mesmo autor (GIL, 2010 p. 26), o problema "é o ponto de partida
da pesquisa e expressa as dificuldades que se pretendem resolver".

Seguindo a recomendagao de Marconi e Lakatos (2012), o problema deve ser
formulado preferencialmente em forma de interrogacao, discriminando-o em seus
detalhes especificos para guiar o processo investigativo.

Considerando a complexidade inerente ao mercado de soja, a diversidade de
instrumentos de comercializagdo existentes e os desafios gerenciais e de risco
enfrentados pelos produtores, o problema de pesquisa que orienta este trabalho é
formulado da seguinte maneira:

Quais sao as principais estratégias de comercializagdo da soja no mercado

agricola?

1.4 OBJETIVOS DA PESQUISA

Neste subcapitulo sao definidos os objetivos gerais e especificos do trabalho.
Entende-se, a partir de Roesch (2009, p. 126), que o objetivo da pesquisa "define o
que se pretende alcangar com a sua realizagéo", servindo como um guia para as
etapas subsequentes.

A clareza na definicdo dos objetivos é fundamental para o sucesso da
investigagéo (GIL, 2019).

1.4.1 Objetivo geral

Segundo Marconi e Lakatos (2019), o objetivo geral esta ligado a uma visao
global e abrangente do tema, relacionando-se diretamente com o conteudo intrinseco
do problema de pesquisa. Conforme Gil (2019), a elaboragédo dos objetivos norteia
toda a pesquisa. O objetivo geral, portanto, define o escopo amplo que se pretende
alcangar com a investigacdao (MARCONI; LAKATOS, 2019).
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O objetivo geral desta pesquisa é:
Analisar as principais estratégias de comercializagdo da soja adotadas no
mercado agricola, identificando e avaliando os fatores determinantes, para sua

escolha e eficacia percebida pelos produtores.

1.4.2 Objetivos especificos

Conforme Gil (2019), os objetivos especificos apresentam carater mais
concreto, tendo uma fungao intermediaria e instrumental que permite atingir o objetivo
geral, aplicando este a situagdes particulares.

Para Roesch (2009), os objetivos especificos detalham a forma como se
pretende atingir o objetivo geral e estdo claramente associados as etapas do trabalho.
Eles operacionalizam o objetivo geral, indicando agdes concretas e mensuraveis que
serao realizadas (MARCONI; LAKATOS, 2019).

A seguir apresentam-se os objetivos especificos da presente pesquisa:

a) Caracterizar o perfil dos profissionais atuantes na comercializagéo de soja,
identificando suas fungdes, experiéncias e tempo de atuagao no setor.

b) Descrever e analisar as principais estratégias, formas e ferramentas de
comercializacao utilizadas no mercado de soja, considerando praticas como mercado
fisico spot, contratos a termo, barter, mercado futuro, opcdes, vendas por intermédio
de cooperativas e ado¢ao de instrumentos financeiros.

c) Avaliar os fatores determinantes para a escolha das diferentes estratégias
comerciais, incluindo critérios operacionais, vantagens, desvantagens, riscos
percebidos e resultados obtidos.

d) Investigar como variaveis macroeconémicas e setoriais (como cambio,
prémios de exportacdo, oferta e demanda global, custos logisticos e politicas
agricolas) influenciam a formagéo de precos e as decisbes de comercializagdo no
contexto brasileiro.

e) ldentificar e analisar os principais desafios enfrentados nas negociagdes e
nos relacionamentos entre os diferentes elos da cadeia de comercializagao de soja,
destacando as competéncias e habilidades consideradas essenciais para o sucesso

na area.
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f) Examinar como as praticas de gestao de risco séo incorporadas as rotinas
comerciais, incluindo o uso de instrumentos de prote¢do, processos decisorios e
mecanismos de adaptacao a volatilidade do mercado.

g) Avaliar o impacto das inovagdes tecnologicas e dos sistemas de informacao
(softwares de gestéao, plataformas digitais, aplicativos e inteligéncia de mercado) nas
operagdes comerciais, incluindo exemplos concretos de sua aplicagao e os beneficios
percebidos.

h) Identificar tendéncias futuras, oportunidades de aprimoramento e
sugestdes de inovagado nas praticas de comercializagao de soja, a partir da viséo e

experiéncia dos profissionais entrevistados.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Aborda-se, neste capitulo, o panorama global e nacional da soja, os fatores
determinantes na formacgao do prego da soja, os riscos de pregos no mercado de
produtos agricolas, mecanismos tradicionais de comercializagdo, as estratégias
avancgadas de comercializagao e gestao de riscos; bem como, a tecnologia e inovagao

da comercializagéo.

2.1 PANORAMA GLOBAL E NACIONAL DA SOJA

A soja’ (Glycine max L.) representa atualmente uma das commodities
agricolas mais importantes do cenario mundial, constituindo-se em elemento
fundamental para a seguranca alimentar global e para a economia de diversos paises
produtores. Sua trajetoria, desde as origens na agricultura chinesa milenar até a atual
posicdo de destaque nos mercados internacionais, ilustra um processo de
transformacao produtiva e tecnoldgica que revolucionou a agricultura tropical. No
contexto brasileiro, a soja transcendeu a condigdo de cultura alternativa para tornar-
se o principal produto do agronegdcio nacional, impulsionando o desenvolvimento de
vastas regides e consolidando o pais como protagonista no comércio mundial de
alimentos. Esta se¢édo analisa a evolugao historica da cultura, seu posicionamento
competitivo global, os impactos socioecondmicos gerados e os desafios futuros

enfrentados pela cadeia produtiva da soja brasileira.

2.1.1 Evolugao histoérica e relevancia econdémica

A soja (Glycine max L.), consolidou-se como uma das principais commodities
agricolas mundiais, destacando-se tanto pela sua importancia econémica quanto pela
versatiidade de aplicagdes na industria alimenticia, de racdo animal e de
biocombustiveis. Originaria da China, onde era cultivada ha mais de cinco mil anos, a

leguminosa foi introduzida comercialmente no Brasil apenas no inicio do século XX,

1 Glycine max (L.) Merr. — denominagéo cientifica da soja, segundo a classificagdo botanica.
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sendo os primeiros registros oficiais de cultivo datados de 1914, no Estado do Rio
Grande do Sul (EMBRAPA, 2021).

A trajetéria da soja no Brasil representa uma das transformagdes mais
significativas da agricultura tropical mundial. Segundo Freitas (2011), até a década de
1960, o cultivo da soja era considerado inviavel em regides de baixas latitudes, devido
a sensibilidade da planta ao fotoperiodo. Foi gragas ao desenvolvimento de cultivares
adaptados as condi¢des tropicais, liderado pela Embrapa, que se viabilizou a
"tropicalizagéo" da soja, permitindo sua expansao para areas antes consideradas
inapropriadas para esta cultura.

No contexto brasileiro, a evolugao da produgao de soja representa um dos
casos mais notaveis de expansao agricola, transformando o pais em um dos maiores
produtores e exportadores mundiais (EMBRAPA, 2021). De acordo com Dall'Agnol et
al. (2010), o Brasil levou quase 70 anos para produzir seus primeiros 10 milhdes de
toneladas de soja (em 1976), mas a partir da década de 1980, o crescimento foi
exponencial, atingindo 100 milhdes de toneladas em 2016 e aproximando-se dos 150
milndes de toneladas na safra 2022/2023, evidenciando a intensidade da

transformacao produtiva do setor.

2.1.2 Expansao territorial e desenvolvimento tecnolégico

O cultivo da soja no Brasil, inicialmente concentrado na regido Sul, expandiu-
se significativamente para o Centro-Oeste a partir da década de 1970, impulsionado
por avangos tecnolégicos, adaptagao de cultivares ao Cerrado e politicas publicas de
incentivo a ocupacao produtiva do interior brasileiro. Conforme destacam Waquil,
Miele e Schultz (2010), essa expansao foi acompanhada pelo desenvolvimento de um
sofisticado sistema de comercializacdo que precisou adaptar-se as peculiaridades
logisticas e as novas fronteiras agricolas.

Castro e Fonseca (2017), caracterizam o movimento de expanséo da soja
para o Cerrado como uma revolugao produtiva que envolveu ndo apenas a geragao
de tecnologias adaptadas, mas também a estruturacéo de toda uma cadeia de valor,
desde a oferta de insumos até o estabelecimento de corredores de exportagdo. A

pesquisa conduzida pelos autores demonstra que os investimentos em correcao de
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solos, desenvolvimento de variedades adaptadas e mecanizagédo elevaram a
produtividade média da soja brasileira de 1.748 kg/ha em 1980 para mais de 3.500
kg/ha nas safras recentes.

A area plantada com soja no Brasil teve uma expanséo notavel, saindo de 1,3
milhdo de hectares em 1970 para aproximadamente 44,3 milhdes de hectares na safra
2022/2023, conforme dados da CONAB (2023). Zylbersztajn et al. (2017), observam
que este crescimento nao se limitou a ocupacao de novas areas, mas também pela
conversdo de pastagens degradadas e pela integragdo com outras culturas em

sistemas rotacionais e de integragao lavoura-pecuaria-floresta.

2.1.3 Posicionamento no mercado global

Dados da Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB, 2024), revelam
que, nos ultimos cinco anos, o Brasil consolidou sua posi¢ao entre os lideres mundiais,
ultrapassando em determinados periodos até mesmo os Estados Unidos em volume
de producéo. A safra 2022/2023 alcangou o recorde de 146,5 milhdes de toneladas,
representando aproximadamente 40% da produg¢do mundial, enquanto os Estados
Unidos contribuiram com cerca de 31% e a Argentina com 12% (CONAB, 2023). O
levantamento recente realizado pelo Departamento de Agricultura dos Estados Unidos
(USDA, 2024) corrobora essa evolugao, apontando o protagonismo brasileiro, ao lado
da Argentina, no abastecimento da crescente demanda mundial, principalmente do
mercado asiatico.

Segundo Hirakuri e Lazzarotto (2014), o complexo soja (grao, farelo e 6leo)
representa o principal item da pauta exportadora do agronegocio brasileiro. Na
balanca comercial de 2023, as exportagcbes do complexo soja totalizaram
aproximadamente US$ 67,8 bilhdes, correspondendo a 17% das exportacdes totais
brasileiras e a 43% das exporta¢des do agronegdcio nacional (SECEX, 2024). A China
destaca-se como principal destino, absorvendo mais de 70% da soja em grao
exportada pelo Brasil, evidenciando a forte dependéncia comercial entre os paises
(MEDEIROS; FRAGA, 2022).

A Confederagao Nacional da Agricultura (CNA, 2023) projeta que, mantidas
as taxas atuais de crescimento, o Brasil podera ampliar sua participacdo no mercado
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global para até 50% nos préximos dez anos, consolidando sua lideranga e
aumentando o distanciamento em relagéo aos demais produtores. No entanto, Contini
et al. (2018) alertam para os riscos desta concentragao geografica da produgéao global,
que poderia amplificar o impacto de eventuais quebras de safra brasileiras nos precos
e no abastecimento mundial.

Neste cenario de interdependéncia, Jank (2019) introduz o conceito de
'‘Diplomacia do Agronegocio', argumentando que a soja brasileira ndo € apenas
uma commodity comercial, mas um ativo geopolitico estratégico. A seguranga
alimentar da Asia, especificamente da China, depende da estabilidade produtiva do
Brasil, criando uma relagao de simbiose que transcende as oscilagbes de mercado de
curto prazo. Viana e Arédes (2022) corroboram essa visdo, alertando que a
concentracdo das exportacbes em um unico parceiro comercial, embora lucrativa,
expoe a cadeia produtiva a riscos regulatorios e sanitarios que exigem monitoramento

constante por parte dos agentes privados e governamentais.

2.1.4 Impactos socioecondmicos e cadeia de valor

A cadeia produtiva da soja gera impactos diretos e indiretos na economia
brasileira que extrapolam o setor primario. Segundo analises da Associagao Brasileira
das Industrias de Oleos Vegetais (ABIOVE, 2023), o complexo soja representa uma
parcela expressiva da balangca comercial brasileira, movimentando bilhdes em receitas
de exportacdo e impulsionando setores correlatos, como o de transportes,
armazenagem e processamento. A entidade estima que a cadeia produtiva da soja
gere mais de 2 milhdes de empregos diretos e indiretos no pais, com um efeito
multiplicador de renda que se propaga por diversos segmentos da economia.

Como observam Zuin e Queiroz (2006, p. 45), "a soja transformou-se em um
dos principais vetores da modernizacdo e internacionalizagdo do agronegocio
brasileiro, criando externalidades positivas para toda a cadeia produtiva". Esta viséo
€ corroborada por Rocha e Mendonga (2018), que identificam a soja como o
catalisador do desenvolvimento de vastas regides anteriormente marginalizadas

economicamente, como o oeste da Bahia, o sul do Maranhdo e o leste do Mato
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Grosso, onde a implantagado da cultura promoveu a urbanizagcao e a diversificagao
econdmica regional.

Valle (1987), analisa os impactos contabeis e financeiros desse crescimento,
destacando a necessidade de sistemas gerenciais mais sofisticados para lidar com os
volumes crescentes e as complexidades da comercializagao internacional. Castro et
al. (2016), ampliaram essa analise, estimando que cada real gerado na produgao
primaria de soja promove um impacto de R$ 2,37 na economia como um todo,
evidenciando o efeito multiplicador da cultura.

Gasques et al. (2018), mensuraram a contribuicdo da sojicultura para o
Produto Interno Bruto - PIB brasileiro em aproximadamente 2,8% em 2017, percentual
que pode chegar a 10% em estados predominantemente agricolas como Mato Grosso
e Goias. Os autores ressaltam que este impacto vai muito além da producgao primaria,
estendendo-se a industria de processamento, ao setor de fertilizantes, defensivos,

maquinas agricolas e aos servigos associados.

2.1.5 Diversificagao de usos e aplicagoes

A versatilidade da soja contribui significativamente para sua relevancia
econdmica global. Apesar de ser frequentemente associada a alimentacdo animal
através do farelo proteico, seus usos se expandiram consideravelmente nas ultimas
décadas. Segundo a ABIOVE (2023), do processamento industrial da soja, obtém-se
aproximadamente 80% de farelo (destinado majoritariamente a composicdo de
racdes) e 20% de 6leo, além de uma série de outros derivados de alto valor agregado.

Goldsmith (2017), descreve detalhadamente a cadeia de valor da soja,
identificando mais de 400 aplicagbes comerciais para produtos derivados do grao.
Além das aplicagbes tradicionais na alimentagdo animal e humana, destacam-se os
usos industriais como biodiesel, tintas, plasticos, solventes, lubrificantes e cosméticos.
O autor ressalta que os compostos bioativos da soja, como isoflavonas e lecitinas, tém
encontrado aplicagdes crescentes nas industrias farmacéutica e nutracéutica,
agregando valor a cadeia.

A industria de alimentos tem ampliado significativamente o uso de proteinas
de soja texturizadas, isolados proteicos e concentrados para o desenvolvimento de
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produtos plant-based (a base de plantas), em resposta a crescente demanda por
alternativas de origem vegetal aos produtos de origem animal. De acordo com Silva
et al. (2020), o mercado global de proteinas vegetais, liderado pelos derivados de soja,
movimentou aproximadamente US$ 18,5 bilhdes em 2019, com projecdes de
crescimento a taxas superiores a 7% ao ano na década seguinte.

No setor energético, o biodiesel derivado do 6leo de soja representa uma
importante alternativa renovavel aos combustiveis fosseis. Segundo a Agéncia
Nacional do Petroleo (ANP, 2023), a soja € a principal matéria-prima para a produgao
de biodiesel no Brasil, respondendo por aproximadamente 72% do total. Amaral e
Abreu (2016) avaliam que a participagcdo compulsoéria do biodiesel no diesel
comercializado no pais (atualmente em 15%) tem sido um importante estimulo
adicional a demanda por 6leo de soja, agregando valor a cadeia e contribuindo para
a reducgao da emissao de gases do efeito estufa.

Henrique et al. (2019), identificam tendéncias emergentes de utilizagado da
soja em biopolimeros, fibras téxteis e materiais compdsitos, apontando para um
potencial ainda maior de diversificacdo e agregagdo de valor nos préximos anos,

impulsionado pela bioeconomia e pela demanda por materiais sustentaveis.

2.1.6 Desafios e perspectivas

Apesar do extraordinario crescimento e da consolidagdo como poténcia
produtora, a sojicultura brasileira enfrenta desafios significativos. Barros et al. (2020),
apontam as deficiéncias logisticas como um dos principais gargalos para o setor,
estimando que os custos de transporte no Brasil sejam até trés vezes superiores aos
enfrentados pelos produtores norte-americanos. O chamado "Custo Brasil" reduz a
competitividade e comprime as margens ao longo da cadeia, especialmente para
produtores localizados em regides mais distantes dos portos exportadores.

A questao ambiental representa outro desafio crescente. Segundo Sparovek
etal. (2018), a expansao da soja tem sido frequentemente associada a pressdes sobre
biomas sensiveis, como Cerrado e Amazbnia, mesmo que a maior parte desta
expansao ocorra em areas anteriormente degradadas ou utilizadas para outras

atividades. Os autores destacam a importancia de instrumentos como a Moratéria da
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Soja na Amazobnia e as certificagdes de sustentabilidade para garantir o acesso
continuo da producéo brasileira a mercados internacionais cada vez mais exigentes
quanto a critérios ambientais.

Em contrapartida a esses desafios, a relevancia do pais na seguranca
alimentar global permanece em expansao. Contini e Aragao (2021) estimam que o
agronegocio brasileiro ja alimenta cerca de 800 milhdes de pessoas ao redor do
mundo. Os autores destacam ainda que, na ultima década, a produgao nacional de
graos cresceu a uma taxa anual de 5,33%, superando largamente a média mundial
de 2,05%, o que evidencia a capacidade do Brasil em atender a demanda global
apesar dos gargalos internos.

Para sustentar essa trajetéria de expansdo em um cenario de restricbes
fisicas, a eficiéncia torna-se o vetor central. Gongalves (2022) destaca que, embora
positiva, a projecao de crescimento da Produtividade Total dos Fatores (PTF) até 2030
é de 1,6%, inferior a média historica de 3,4% observada entre 1975 e 2019. A analise
aponta uma mudanca estrutural no modelo produtivo, caracterizada pela reducio da
mao de obra e da area plantada em favor de um aumento intensivo do uso de capital.
Segundo o autor, o capital consolidou-se como o fator dominante na funcédo de
produgédo agropecuaria, respondendo por 92,5% da elasticidade, o que reforca a
dependéncia tecnoldgica do setor.

Conforme analise da Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria, "a
consolidagéo da lideranga brasileira na produgéo global de soja ndo representa o fim
de um ciclo, mas o inicio de uma nova etapa, caracterizada por maiores exigéncias
de sustentabilidade, rastreabilidade e agregacao de valor." (EMBRAPA, 2023, p. 23).
Neste contexto demanda-se o aprimoramento continuo dos sistemas produtivos, das
estratégias de comercializagao e da governanga da cadeia como um todo.

Valle (1987), ja sinalizava, ha décadas, a necessidade de sistemas gerenciais
mais sofisticados para lidar com os volumes crescentes e as complexidades da
comercializacdo internacional. Esta visdo é complementada por estudos recentes
publicados no Brazilian Journal of Agricultural Research, que contextualizam os
desafios logisticos e a necessidade de coordenacao entre os diferentes elos da cadeia
produtiva como fatores criticos para a manutencao da competitividade brasileira no

mercado global da soja.
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2.2 FATORES DETERMINANTES NA FORMACAO DE PRECOS DA SOJA

A formacgao de precgos da soja constitui um processo multifatorial, influenciado
por variaveis tanto de ordem macroeconémica quanto setorial, estabelecendo uma
complexa rede de correlagdes que impacta diretamente a rentabilidade do produtor.
De acordo com Mendes e Padilha Junior (2007, p. 134), "os pregos das commodities
agricolas, como a soja, respondem a interagdes entre oferta e demanda globais, mas
também sio fortemente influenciados por fatores como taxa de cambio, politicas
comerciais, estoques mundiais e condi¢gdes climaticas nas principais regides
produtoras”.

Estudos do Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada
(CEPEA/ESALQ, 2023), evidenciam que a volatilidade cambial representa um dos
principais fatores na determinagao dos precos internos da soja brasileira. Isso ocorre
porque, sendo uma commodity cotada internacionalmente em ddlares, a variagdo da
taxa de cambio impacta diretamente os precos recebidos pelos produtores nacionais.
Marques, Mello e Martines Filho (2008), destacam que essa caracteristica torna a
gestao do risco cambial tdo importante quanto a do risco de prego para o produtor
brasileiro.

Waquil, Miele e Schultz (2010), apontam outras variaveis determinantes,
como os custos logisticos e o chamado "Custo Brasil", que reduzem a competitividade
da soja nacional e comprimem as margens do produtor. Os autores argumentam que
"os precgos recebidos pelos produtores brasileiros sao formados a partir do preco
internacional, ajustado as diferencas de qualidade, aos custos de transporte e aos
tributos vigentes." (WAQUIL; MIELE; SCHULTZ, 2010, p. 43).

A sazonalidade da producao também exerce papel relevante na dindmica de
precos. Azevedo (1997), observa que a concentragdo da colheita em determinados
periodos do ano e a necessidade de armazenagem adequada criam ciclos previsiveis
de oscilacdo, que podem ser explorados estrategicamente pelos produtores. Essa
sazonalidade, segundo o autor, esta intrinsecamente relacionada a capacidade de
armazenagem propria e a decisdo do momento ideal de comercializagao.

Relatérios da Fundagdo Getulio Vargas (FGV, 2023) e estudos da FAO
apontam ainda para a crescente importancia de fatores como mudancas climaticas,

politicas ambientais e modificagdes nos padrdes de consumo, especialmente no Leste

25



Asiatico. A intensificagdo da demanda chinesa, por exemplo, tem influenciado
estruturalmente o comportamento dos pregos internacionais nas ultimas décadas,
criando uma dependéncia que pode afetar positiva ou negativamente os produtores
brasileiros.

Tutida (2009), complementa essa andlise destacando a influéncia das
estratégias colaborativas e competitivas entre os agentes da cadeia produtiva na
formacao dos pregos regionais. Sua pesquisa na regidao de Assai (PR) demonstra
como a organizagao dos produtores em cooperativas e associagbes pode modificar
localmente a dinamica de comercializagao e negociacédo de pregos.

Conceitualmente, a relagao entre o precgo fisico local e o preco futuro em
Chicago ¢ definida como Basis (Base). Segundo Hieronymus (1977), um dos teoricos
classicos da comercializacdo, o entendimento do comportamento do Base € mais
importante para o hedger (quem busca prote¢cédo) do que a prépria previsao de pregos
absolutos. No Brasil, Caldarelli (2019) explica que a Base €& composta
majoritariamente pelo diferencial de transporte e pelos prémios portuarios. Quando a
Base se fortalece (o preco local sobe em relagdo a Chicago), o produtor tem
oportunidades de venda fisica vantajosas; quando enfraquece, a armazenagem torna-

se a estratégia mais racional.

2.2.1 Como é calculado o preco da soja

O calculo do preco da soja € um processo complexo que envolve variaveis
nacionais € internacionais, além de diversos agentes de mercado. Compreender como
se forma o valor da saca de soja é fundamental para produtores, cooperativas,

exportadores e investidores que atuam no agronegdcio brasileiro.

2.2.2 Referéncia internacional: bolsa de Chicago

O principal parametro para a formacéao do preco da soja no Brasil é a cotacao

internacional negociada em bolsas de futuros, especialmente a Bolsa de Chicago
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(CBOT - Chicago Board of Trade). Na CBOT, o preco da soja é estipulado em ddlares
por bushel, unidade padrao equivalente a aproximadamente 27,2155 kg. Esse valor
serve como base para as negociagdes globais e influencia diretamente o mercado
interno brasileiro, que é um dos maiores exportadores do grdao no mundo. (BROTO,
2023; AGROLINK, 2022).

2.2.3 Prémio de exportagao

O chamado prémio de exportacdo é acrescido ou subtraido a cotacdo de
Chicago e representa as condigdes locais de oferta e demanda, logistica, custos
portuarios e condi¢gdes de exportacdo do Brasil. Esse prémio € expresso em dolares
por bushel e pode ser positivo ou negativo conforme a competitividade do pais
exportador naquele momento (AGROLINK, 2022; DIGIFARMZ, 2024).

2.2.4 Custos de exportagao e logistica

Para que a soja atinja o mercado externo, sdo considerados diversos custos
internos que afetam o preco final recebido pelo produtor: frete (rodoviario e maritimo),
armazenagem, taxas portuarias, impostos e demais gastos com transporte logistico.
Esses custos sao deduzidos do valor internacional e variam conforme a localizacao
do produtor e a distancia até o porto exportador (TERRAMAGNA, 2023; CANAL
RURAL, 2023).

2.2.5 Conversao de unidades

Apods a definicdo do valor base (CBOT + prémio), € necessaria a conversao

da unidade padrdo (bushel) para toneladas, pois as negociacbes internas e
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exportagdes do Brasil utilizam o sistema métrico. Uma tonelada equivale a
aproximadamente 36,7437 bushels. Posteriormente, a conversao para saca € feita
considerando que uma saca padrédo de soja pesa 60 kg (BLOG BROTO, 2023;
DIGIFARMZ, 2024).

2.2.6 Taxa de cambio

A finalizacao do calculo exige a conversao do valor em dolar para real, levando
em conta a cotagao do dolar no momento de fechamento do negécio. Por se tratar de
um produto exportado, a oscilagdo da moeda norte-americana impacta diretamente o
preco da soja no mercado nacional (SAFRAS, 2024; TERRA MAGNA, 2023).

2.2.7 Custos extras e margem do produtor

Além dos custos ja citados, podem ser descontados outros gastos variaveis,
como despesas administrativas, custos financeiros (juros), e margem de risco do
produtor ou da empresa comercializadora. S6 entdo se chega ao valor liquido da saca

ou tonelada de soja.

2.2.8 Fatores que influenciam a formagao do prego da soja

A formacao do preco da soja resulta de uma complexa interagcao entre multiplos
fatores que operam simultaneamente nos ambitos local, nacional e internacional.
Compreender esses elementos € fundamental para produtores, tfraders, investidores
e demais agentes da cadeia produtiva que buscam antecipar movimentos de precos
e desenvolver estratégias eficazes de comercializagao. Estes fatores podem ser
categorizados em: variaveis de oferta e demanda global, condicbes de
armazenamento e estoques mundiais, desempenho das safras dos principais paises

produtores, fatores climaticos e geopoliticos, custos logisticos internos e politicas
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governamentais. Cada um desses elementos possui caracteristicas especificas de
influéncia sobre os pregos, podendo atuar de forma isolada ou combinada,
amplificando ou atenuando as oscilagdes de mercado. A analise sistematica desses
fatores oferece aos agentes econdémicos ferramentas valiosas para a tomada de
decisbes estratégicas em um mercado caracterizado pela alta volatilidade e

interdependéncia global.

2.2.8.1 Oferta e demanda internacionais

A dindmica da oferta e demanda global é o principal motor de oscilagéo de
precos da soja. Paises como China, Estados Unidos e Brasil sdo protagonistas no
comeércio, consumo e produgao da soja:

a) China: maior importador mundial do grdo, suas decisbes de compra ou
restricbes comerciais t€m impacto imediato sobre os pregos.

b) Estados Unidos e Brasil: juntos respondem por mais de 70% da producgéo
mundial. Quando um deles enfrenta problemas climaticos ou amplia sua area,
0 prego global sente rapidamente.

c) Além dos maiores, outros consumidores significativos (Unido Europeia, Japao)
e exportadores (Argentina, Paraguai) também influenciam volumes e precos,

ainda que de modo menos acentuado.

2.2.8.2 Estoques mundiais

Estoques disponiveis nos principais entes regulam o equilibrio entre oferta e
demanda:
a) Baixos estoques: indicam pouca margem para suprir 0 mercado em caso
de falhas de safra, elevando os precos.
b) Estoques elevados: sinalizam excesso de produto, reduzindo o valor da
commodity.
Relatérios periddicos do USDA (Departamento de Agricultura dos EUA), sao
amplamente acompanhados e podem provocar volatilidades nos pregos com novas

estimativas de estoques.
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2.2.8.3 Safras dos principais paises produtores

O desempenho das safras afeta diretamente a oferta mundial:

a) Clima favoravel nos EUA durante o verao (principal periodo de produgao),
ou no Brasil e Argentina durante a safra sul-americana, costuma derrubar
precos pelo aumento de previsdes de producgao.

b) Quebras de safra por estiagens, geadas ou pragas disparam o prego
internacional devido a expectativa de oferta reduzida.

c) Inovagbes tecnoldgicas, expansao de area plantada, uso de sementes
geneticamente modificadas também alteram a capacidade produtiva e os

precos.

2.2.8.4 Condigdes climaticas e geopoliticas

Fatores climaticos extremos (como El Nifio, La Nifa, secas, enchentes)
impactam fortemente a produgéo, seja pela redugao ou atraso das colheitas, elevando
0 prego.

Questdes geopoliticas como:

a) Guerras ou instabilidades em regides produtoras ou consumidoras (como

o conflito comercial entre EUA e China).
b) Barreiras sanitarias.
c) Embargos ou sancdes internacionais, podem criar incertezas e aumentar

a especulacgéao, levando a aumentos repentinos nos precos.

2.2.8.5 Custos logisticos internos

No Brasil, um dos maiores desafios para a formacao do prego competitivo € a
logistica de escoamento:
a) Longas distancias entre regides produtoras e portos exportadores elevam
o prego final.
b) Infraestrutura deficiente (estradas, ferrovias, portos) e custos de frete
encarecem O grao, prejudicando especialmente pequenos e meédios

produtores.
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c) Qualquer alteragdo positiva, como a inauguragdo de novas rotas ou
terminais intermodais, pode reduzir custos e melhorar o prego recebido

pelo produtor.

2.2.8.6 Politicas de exportagao e tributagao

a) Incentivos fiscais, reducdo ou aumento de taxas e impostos sobre
exportagao, politicas de crédito agricola e programas de apoio ao produtor
afetam rentabilidade e competitividade do produto brasileiro.

b) Mudancas repentinas na legislagéo (como o tabelamento de frete ou criagao
de barreiras comerciais) alteram o ambiente de negdcios e podem fazer o
preco interno divergir do preco internacional.

c) Barreira sanitaria e exigéncias de certificacdes em mercados compradores,
como a China e Unido Europeia, adicionam exigéncias que podem alterar

custos e, consequentemente, o precgo.

2.2.9 Exemplo pratico

De acordo com o site Blog Broto?, o calculo base para formar o prego da soja
€ 0 seguinte:

Cotacgado na Bolsa de Chicago: US$ 15,00/bushel;

Prémio de Exportacao: US$ 0,50/bushel;

Gastos extras: R$ 110,00.

1° passo: calcule a cotagao

Calcule a Cotagao na Bolsa de Chicago (em US$/bushel), junto com o Prémio
de Exportagao para o destino (em US$/bushel)

Cotacao na Bolsa de Chicago: vamos supor US$ 15,00/bushel

Prémio de Exportacao: US$ 0,50/bushel

Total: US$ 15,50/bushel.

2° passo: converta o valor do bushel para toneladas

2 Fonte:https://noticias.broto.com.br/agricultura/cotacao-da-soja/. Acesso em: 28 maio 2025.
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1 tonelada equivale a 27,2155 bushels

Entdo, 1000 kg / 27,2155 kg/bushel = 36,7437 bushels/tonelada.

3° passo: multipliqgue o preco em US$/bushel e converta para toneladas

US$ 15,50/bushel x 36,7437 bushels/tonelada = US$ 569,527 3/tonelada.

4° passo: subtraia os gastos de exportacdo (em US$) da tonelada

US$ 569,5273/tonelada — US$ 25,00/tonelada = US$ 544,5273/tonelada.

5° passo: converta o valor da tonelada para real (R$) usando a taxa de cambio

Taxa de cambio: R$ 5,50/US$

US$ 544,5273/tonelada x R$ 5,50/US$ = R$ 2.994,90/tonelada

6° passo: desconte os gastos extras (armazenagem, transporte, etc.) em
reais

Gastos extras: R$ 110,00/tonelada

R$ 2.994 90/tonelada — R$ 110,00/tonelada = R$ 2.884,90/tonelada

7° passo: converta o valor por tonelada para o preco por saca considerando
que 1 saca equivale a 60 kg (ou 0,06 toneladas)

R$ 2.884,90/tonelada x 0,06 toneladas/saca = R$ 172,974/saca.

Portanto, a compreensao desses fatores € essencial para que produtores

possam planejar estrategicamente a comercializagdo da soja, maximizando receitas e

minimizando riscos.

2.3 RISCOS DE PRECOS NO MERCADO DE PRODUTOS AGRICOLAS

A gestéo do risco de pregos constitui um dos maiores desafios na atividade
agricola contemporanea, particularmente no contexto da sojicultura, onde a exposi¢cao
as flutuacbes de mercado pode comprometer severamente a rentabilidade e a
sustentabilidade do negdcio. Do ponto de vista de Gomes (2000), para o produtor
rural, a administragdo dos riscos objetiva a determinagdo de combinagdes que
representam niveis diferentes de riscos e de retorno, como por exemplo, a
diversificacdo das atividades, sendo uma estratégia que visa a redugao do risco.
Complementarmente, tem-se também a transferéncia de risco, operacionalizada por

meio de instrumentos como contratos futuros e contratos de producao (VALLE, 1987).
2.3.1 Tipologia e caracterizagao dos riscos na atividade agricola
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A atividade agricola esta intrinsecamente associada a multiplas dimensodes de
incerteza, que exigem abordagens diferenciadas de mitigagdo. Conforme
sistematizam Waquil, Miele e Schultz (2010, p. 58), esses riscos estdo relacionados
as especificidades da atividade rural e podem ser divididos em trés categorias
principais:

a) Riscos relacionados a producdo: oriundos das condi¢gdes climaticas
adversas, da incidéncia de pragas e doengas nas lavouras e animais, do
manejo inadequado dos cultivos e das criagdes, entre outros fatores
biolégicos e ambientais.

b) Riscos relacionados ao crédito: oriundos da inexisténcia de linhas
especificas de financiamento, dos juros elevados, dos valores insuficientes
para financiamento, dos custos operacionais de producéao, da incapacidade
e da falta de condigdes de pagamento, entre outras restricdes financeiras.

c) Riscos relacionados aos pregos: oriundos dos movimentos de pregos no
mercado devido aos deslocamentos da oferta e/ou da demanda dos
produtos agricolas, bem como a fatores macroeconédmicos, geopoliticos e
especulativos.

Marques, Mello e Martines Filho (2008), expandem essa classificagao,
acrescentando o0s riscos institucionais (mudancas em politicas publicas e
regulamentacdes) e os riscos pessoais (relacionados a saude e acidentes do
produtor). No entanto, destacam que, dentre todas essas categorias, "o risco de preco
geralmente representa a maior fonte de variabilidade no resultado financeiro da
atividade, especialmente em culturas com alta exposicado ao mercado internacional,
como a soja." (MARQUES; MELLO; MARTINES FILHO, 2008, p. 83).

2.3.2 Particularidades do risco de pre¢co nas commodities agricolas

O produtor rural tem que lidar com desafios indiretos, ndo apenas com os
custos de producido e financiamento de operacbdes, mas principalmente com as
expectativas futuras das cotagcdes dos precos dos produtos agricolas. Estas podem
ser afetadas por tendéncias historicas, sazonalidades da produgcdo e movimentos
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especulativos que provocam flutuagées graves nos pregos (MENDES; PADILHA
JUNIOR, 2007). Por outro lado, € dificil prever com precisdo essas oscilagdes, o que
dificulta significativamente o planejamento e a tomada de decisdo dos agricultores.

Azevedo (1997) identifica caracteristicas especificas dos produtos agricolas
que amplificam os riscos de precgos:

"A relativa inelasticidade da demanda, os longos ciclos produtivos com
impossibilidade de ajustes rapidos da oferta, e a natureza pulverizada da produgao
agricola criam condi¢gdes para que pequenas variagdes na quantidade ofertada
resultem em grandes flutuagdes de precos." (AZEVEDO, 1997, p. 63).

Tutida (2009, p. 48), complementa esta analise ao observar que "a
interconexdo global dos mercados de commodities intensificou a transmissdo de
volatilidade entre regides produtoras distantes", fazendo com que eventos climaticos
na América do Norte ou politicas comerciais na Asia afetem diretamente os precos
recebidos pelos produtores brasileiros. Esse fendmeno é particularmente relevante na
soja, cuja comercializagao é fortemente referenciada nos precos da Bolsa de Chicago

(CBOT) e nas cotagdes do porto de Roterda.

2.3.3 Impactos da volatilidade e assimetria de riscos

Os produtores rurais correm o risco de obter precos insuficientes para cobrir
seus custos e alcangar sua margem de lucro ao vender sua produgao apoés a colheita.
Simultaneamente, ao adquirir os estoques necessarios, as industrias, comerciantes e
distribuidores enfrentam o risco de pagar precos mais elevados pela matéria-prima,
custos que sao frequentemente repassados aos consumidores finais, pressionando
toda a cadeia produtiva (WAQUIL; MIELE; SCHULTZ, 2010).

Esta situacdo de exposicao econdmica impulsionou o desenvolvimento de
mecanismos de negociacdo antecipada, com estabelecimento prévio de precos que
atendam tanto vendedores quanto compradores. Conforme apontam Marques e Mello
(1999), a formalizagdo desses acordos evoluiu consideravelmente nas ultimas
décadas, passando de simples contratos bipartites para sofisticados instrumentos

financeiros negociados em bolsas de mercadorias.
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Zuin e Queiroz (2006, p. 132) destacam uma peculiaridade importante do risco
de precos na agricultura: "Diferentemente de outros setores econémicos, o produtor
rural é tipicamente um 'tomador de pregos', com limitada capacidade individual de
influenciar o valor de seu produto no mercado". Esta condigédo estrutural intensifica
sua vulnerabilidade as oscilagbes, tornando a adogao de estratégias de protecao nao
apenas recomendavel, mas essencial para a sustentabilidade financeira da atividade.

Além dos fatores econdémicos, a tomada de decisdo sob risco envolve
componentes psicologicos descritos pelas Finangas Comportamentais. Lima e Silva
(2018) aplicam a Teoria do Prospecto, de Kahneman e Tversky, ao agronegdcio,
identificando que os produtores rurais tendem a apresentar 'aversao a perda'
desproporcional. Isso explica o comportamento comum de reter a soja na esperancga
de recuperagado de precos (efeito disposi¢do), mesmo quando os fundamentos de
mercado indicam queda, ou de vender precipitadamente em momentos de panico,

ignorando estratégias racionais de gestao de custos.

2.3.4 Sazonalidade e seus efeitos na formagao de precos

Um componente significativo do risco de pregos esta associado a
sazonalidade intrinseca da produgao agricola. De acordo com estudos do CEPEA
(2023), a concentracao da colheita da soja brasileira entre fevereiro e abril cria um
padrdo previsivel de pressdo sobre os precos, com valores geralmente menores
durante o periodo de safra e recuperagéo gradual nos meses subsequentes, atingindo
picos durante a entressafra.

Mendes e Padilha Junior (2007, p. 157), quantificam esse fenbmeno ao afirmar
que "a diferenca média entre os precos de pico na entressafra e os valores minimos
durante o periodo de colheita pode ultrapassar 30%, criando oportunidades para
estratégias de estocagem e comercializagcdo escalonada". Os autores ressaltam,
entretanto, que aproveitar essas janelas de precos mais favoraveis requer capacidade
de armazenamento e félego financeiro, recursos nem sempre disponiveis para todos
os produtores.

A pesquisa de Tutida (2009), na regidao de Assai (PR) corrobora esse padrao

sazonal, destacando que as cooperativas locais desenvolveram programas
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especificos de comercializagcdo escalonada, permitindo que mesmo produtores

menores possam beneficiar-se da curva sazonal de precos, diluindo os riscos através

da venda parcelada da produgéo ao longo do ano agricola.

2.3.5 Estratégias e instrumentos de mitigagao de riscos de pregos

A complexidade e a magnitude dos riscos de pregos impulsionaram o

desenvolvimento de diversas estratégias e instrumentos de protegéo. Valle (1987), ja

sinalizava a importancia da transferéncia de riscos através de mecanismos

contratuais, abordagem que foi significativamente refinada nas décadas seguintes.

Atualmente, o produtor de soja dispde de um amplo arsenal de ferramentas para

gerenciar sua exposigao a volatilidade de pregos.

Segundo Marques, Mello e Martines Filho (2008), as principais estratégias de

mitigacao incluem:

a)

d)

Operacgdes de hedge em mercados futuros: permitem a fixagado antecipada
de precos através de contratos padronizados negociados em bolsas como
a B3 (Brasil) e a CBOT (Chicago), oferecendo prote¢cédo contra movimentos
adversos nos pregos.

Contratos de opgbes: funcionam como um "seguro de preco",
estabelecendo um piso ou teto e demandando o pagamento de um prémio,
com a vantagem de preservar o potencial de ganho em cenarios favoraveis;
Contratos a termo: acordos bilaterais que estabelecem condigdes de
entrega futura a precos pré-estabelecidos ou com mecanismos de fixacao
futura, muito utilizados por tradings e cooperativas.

Operacdes de barter: troca de insumos por parte da producéao futura, com
fixagdo implicita do preco da soja e transferéncia parcial do risco para o
fornecedor.

Diversificagdo temporal das vendas: escalonamento da comercializagao em
diferentes momentos do ano agricola, reduzindo o risco de concentragéo

em periodos de precos desfavoraveis.
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Waquil, Miele e Schultz (2010, p. 74), enfatizam que "a escolha dos
instrumentos deve considerar ndo apenas a eficacia da protegdo, mas também os
custos associados, a complexidade operacional e o perfil de risco do produtor". Os
autores destacam que a gestdo de risco de pregos ndo visa necessariamente a
obtencao do melhor prego possivel, mas sim a garantia de margens satisfatérias e a

reducao da variabilidade dos resultados financeiros.

2.3.6 Evolugao da gestao de riscos de pre¢os no brasil

A sofisticagdo das estratégias de gestdo de riscos no agronegadcio brasileiro
apresentou significativa evolugao nas ultimas décadas. Conforme observam Mendes
e Padilha Junior (2007), o desenvolvimento dos mercados futuros agropecuarios no
Brasil, a partir da antiga Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F), atual B3,
representou um marco institucional que ampliou consideravelmente as possibilidades
de protecao para os produtores.

Gomes (2000, p. 63), contextualiza essa evolugao ao afirmar que "a
administracao de riscos passou de uma atividade intuitiva, baseada principalmente na
diversificagdo de culturas, para uma gestdo estratégica apoiada em instrumentos
financeiros e analises quantitativas". O autor identifica a crescente integracdo dos
mercados internacionais e a estabilizacdo da economia brasileira apés o Plano Real
como catalisadores desse processo.

Pesquisas recentes da Embrapa (2022) indicam que, apesar dos avangos,
ainda existe um significativo potencial de expansao na utilizagdo de instrumentos de
protecao contra riscos de precos. Conforme apontado no estudo, "apenas cerca de
30% da producéo brasileira de soja é comercializada com algum tipo de mecanismo
formal de protecdo de precos, percentual que varia consideravelmente conforme o
porte do produtor e a regido." (EMBRAPA, 2022, p. 18).
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2.3.7 Desafios contemporaneos na gestao de riscos de precos

Apesar da disponibilidade de multiplos instrumentos e estratégias, a gestao
eficaz dos riscos de pregos continua representando um desafio significativo para os
produtores brasileiros de soja. Zuin e Queiroz (2006), identificam barreiras importantes
para a ampliacdo da adog&o de estratégias mais sofisticadas:

"A complexidade operacional de alguns instrumentos, a necessidade de
conhecimentos especificos sobre mercados financeiros, e a resisténcia cultural a
mecanismos percebidos como 'especulativos' ainda limitam a disseminagado de
praticas avangadas de gestdo de riscos, especialmente entre médios e pequenos
produtores." (ZUIN; QUEIROZ, 2006, p. 147).

Marques, Mello e Martines Filho (2008) acrescentam outros desafios, como o
custo dos instrumentos de protecdo em momentos de alta volatilidade, a liquidez ainda
limitada de alguns contratos futuros agricolas no mercado brasileiro, e a complexidade
tributaria associada a operagcdes em bolsa. Os autores destacam que "a eficacia na
gestao de riscos de precos requer nao apenas ferramentas adequadas, mas também
um ambiente institucional e regulatério que facilite seu uso e reduza custos de
transagao." (MARQUES; MELLO; MARTINES FILHO, 2008, p. 196).

De acordo com Waquil, Miele e Schultz (2010), um aspecto frequentemente
negligenciado na gestdo de riscos é a integracdo entre os diferentes tipos de
exposicao. Os autores argumentam que:

"O risco de preg¢o ndo pode ser analisado isoladamente, mas em conjunto com
os riscos de producéo, climaticos e financeiros. Uma estratégia eficaz deve considerar
estas multiplas dimensdes de incerteza e suas interagdes, buscando uma abordagem
holistica que equilibre exposicbes e maximize a resiliéncia do empreendimento
agricola." (WAQUIL; MIELE; SCHULTZ, 2010, p. 82).

2.3.8 Perspectivas futuras na gestao de riscos de pregos

A evolucgao tecnolodgica e a crescente sofisticagdo dos mercados financeiros
apontam para novas tendéncias na gestdo de riscos de precos para produtos
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agricolas, especialmente a soja. Conforme evidenciado em publicagbes recentes da
Embrapa Digital (2022), ferramentas baseadas em inteligéncia artificial e analise de
big data comegam a transformar a capacidade preditiva e a tomada de decisdo dos
produtores.

Estas inovagdes prometem democratizar o acesso a analises de mercado
sofisticadas, tradicionalmente restritas a grandes empresas e investidores
institucionais. Sistemas de apoio a decisdo que incorporam multiplas variaveis (clima,
estoques globais, fluxos comerciais, posigdes especulativas) podem oferecer
recomendacgdes personalizadas sobre estratégias de comercializagao, ajustadas ao
perfil de risco e aos objetivos financeiros de cada produtor (EMBRAPA DIGITAL,
2022).

A integragao entre plataformas de comercializagao digital e ferramentas de
gestdao de riscos representa outra tendéncia promissora. Segundo relatérios da
Associacao Nacional dos Exportadores de Cereais (ANEC, 2023), o desenvolvimento
de interfaces simplificadas para execuc¢ao de operagdes de hedge e a redugédo dos
valores minimos para participacao em mercados futuros tém o potencial de ampliar
significativamente o acesso de pequenos e médios produtores a estes instrumentos.

Tutida (2009, p. 98), conclui que "o futuro da gestao de riscos de precos na
agricultura brasileira aponta para uma combinagdo de sofisticagdo instrumental e
simplificagdo operacional", com tecnologias que tornem acessiveis e compreensiveis
mecanismos tradicionalmente complexos, permitindo que produtores de diferentes
perfis possam implementar estratégias adequadas a sua realidade e ao seu nivel de
tolerancia ao risco.

A gestao eficaz dos riscos de pregos constitui um fator critico de sucesso para
a producdo de soja, influenciando decisivamente a sustentabilidade econdmica da
atividade. Como sintetizam Mendes e Padilha Junior (2007, p. 231), "em um cenario
de margens cada vez mais estreitas e custos crescentes, a capacidade de proteger-
se contra oscilagdes adversas de precos deixou de ser um diferencial competitivo para
tornar-se uma condi¢ao essencial de sobrevivéncia no agronegdécio contemporaneo”.
Esta realidade imp&e aos produtores a necessidade continua de aprimoramento em
suas estratégias de comercializagao e gestao de riscos, buscando o equilibrio entre

protecao e oportunidade que melhor se adeque ao seu contexto produtivo.
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2.4 MECANISMOS TRADICIONAIS DE COMERCIALIZACAO

Os mecanismos tradicionais de comercializagdo da soja constituem a base
sobre a qual se estruturam as transagdes no setor, sendo o ponto de partida para o
entendimento de estratégias mais complexas. Conforme apontam Marques e Mello
(1999, p. 18), "a diversidade de canais e modelos de comercializacdo disponiveis
reflete a maturidade do mercado brasileiro, oferecendo aos produtores diferentes
alternativas conforme seu perfil, volume de producdo e capacidade de gestdo de
riscos".

O mercado fisico spot, caracterizado pela venda imediata apds a colheita,
ainda representa uma parcela significativa das transagdes, especialmente entre
pequenos e médios produtores. Waquil, Miele e Schultz (2010), explicam que, apesar
da relativa simplicidade operacional, essa modalidade expde o produtor a
sazonalidade de precgos, geralmente mais baixos durante o periodo de safra devido a
maior oferta concentrada. Este mecanismo, embora tradicional, continua relevante por
sua liquidez e pela reducéo de custos de carregamento de estoque para produtores
com limitagbes de armazenagem.

Os contratos a termo, por sua vez, figuram como uma evolugao importante
nos mecanismos de comercializagao, permitindo a fixagao antecipada de precos e a
garantia de mercado para a produgdo. De acordo com Marques, Mello e Martines Filho
(2008, p. 76), estes contratos sao "instrumentos que permitem ao produtor estabelecer
compromissos de entrega futura, a pregos pré-estabelecidos ou a fixar conforme
parametros acordados". Esta modalidade ganhou forga com a profissionalizagdo do
setor e representa, segundo os autores, uma primeira aproximagao com instrumentos
de gestao de riscos mais elaborados.

O sistema cooperativista desempenha papel fundamental na comercializagcao
da soja, especialmente nas regides Sul e Centro-Oeste do pais. Estudos da
Organizagao das Cooperativas Brasileiras (OCB, 2024), evidenciam a importancia das
cooperativas como agregadoras de volume, equalizadoras de poder de barganha e
provedoras de servicos integrados aos produtores. Sob a 6tica da Nova Economia
Institucional, especificamente da Teoria dos Custos de Transag¢ao de Williamson, as
cooperativas atuam como redutoras de incertezas e de oportunismo nas relacdes

comerciais. Bialoskorski Neto (2012) argumenta que, ao comercializar via cooperativa,
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o produtor reduz seus custos de transacao (busca de informagdes, negociagao e
monitoramento de contratos), obtendo ganhos de escala que seriam inviaveis
individualmente. A cooperativa funciona, portanto, como uma estrutura de governanga
hibrida que protege o produtor da assimetria de poder frente as grandes tradings
multinacionais. Tutida (2009), destaca em sua dissertacdo que as estratégias
colaborativas viabilizadas pelo sistema cooperativista ampliam a capacidade negocial
dos produtores e promovem acesso a mercados mais rentaveis.

Mendes e Padilha Junior (2007), enfatizam que a escolha entre os diferentes
mecanismos tradicionais n&o € arbitraria, mas resultado de uma complexa avaliagao
que envolve capacidade de armazenagem, necessidade de capital de giro, histérico
de precos e perspectivas de mercado. Os autores sublinham que "a eficiéncia na
comercializacdo nio é obtida pelo simples conhecimento dos canais disponiveis, mas
pela capacidade de integra-los em uma estratégia coerente com a realidade e as
necessidades especificas de cada produtor" (MENDES; PADILHA JUNIOR, 2007, p.
198).

Publicagdes técnicas do Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento
(MAPA, 2022), corroboram a importancia dos mecanismos tradicionais como base
para o desenvolvimento do setor, fornecendo o arcabougo sobre o qual se estruturam

inovacgdes e estratégias mais avangadas de comercializagao.

2.5 ESTRATEGIAS AVANCADAS DE COMERCIALIZAGCAO E GESTAO DE RISCOS

A evolugdo dos mercados agricolas e a crescente volatilidade dos pregos
internacionais impulsionaram o desenvolvimento de estratégias avangadas de
comercializacdo, que transcendem o0s mecanismos tradicionais e incorporam
sofisticados instrumentos de gestao de riscos. Conforme aponta Gomes (2000, p. 56),
"a comercializagao eficiente da soja no cenario contemporaneo exige do produtor nao
apenas conhecimentos agronémicos, mas também financeiros e estratégicos,
capazes de proteger a rentabilidade diante das oscilagdes mercadologicas".

As operagoes de hedge em mercados futuros representam uma das principais
estratégias avancadas adotadas por produtores de meédio e grande porte.

Marques, Mello e Martines Filho (2008, p. 142), definem o hedge como "uma

operacao realizada no mercado futuro com o objetivo especifico de se obter protegao
41



quanto ao risco de flutuagbes adversas de precos." Os autores detalham o
funcionamento dos contratos futuros na B3 (antiga BM&F), explicando como a posigéao
assumida no mercado futuro neutraliza eventuais movimentos desfavoraveis no
mercado fisico.

Os contratos de opgdes, por sua vez, oferecem um refinamento adicional as
estratégias de hedge, estabelecendo um piso de prego com a manutengdo do
potencial de ganho em cenarios favoraveis. Azevedo (1997), evidencia que,
diferentemente dos futuros, as opg¢des funcionam como um "seguro de prego", com
custo determinado (o prémio) e potencial ilimitado de ganho. O autor acrescenta que
esta flexibilidade torna as op¢des particularmente atraentes em momentos de grande
incerteza sobre a direcao dos precos.

Uma das modalidades que ganhou grande relevancia no agronegdécio
brasileiro é o Barter. Trata-se de uma operagao de troca em que o produtor rural
adquire insumos (fertilizantes, sementes, defensivos) para a sua lavoura e, como
pagamento, compromete-se a entregar parte da sua produgao futura na colheita. Essa
pratica dispensa o desembolso financeiro imediato por parte do produtor, facilitando o
acesso a tecnologia e ao custeio da safra.

O Barter deve ser compreendido, conceitualmente, como um mecanismo de
financiamento privado da safra, e ndo apenas uma modalidade de venda. Tavora
(2020) define essa operagdo como a 'monetizacdo da commodity fisica antes da
colheita', onde o risco de crédito é mitigado pela trava do pre¢o do grdo. Essa
triangulagao entre produtor, fornecedor de insumos e trading (ou instituicao financeira)
é fundamental em um pais onde o crédito oficial muitas vezes nao cobre a totalidade
dos custos operacionais, tornando a propria soja a moeda corrente do setor produtivo.

A diversificagdo temporal e espacial das vendas emerge como outra
estratégia sofisticada, dividindo a comercializacdo em lotes distribuidos ao longo da
safra e entressafra. Waquil, Miele e Schultz (2010, p. 68), explicam que "a
pulverizagdo das vendas em diferentes momentos reduz o risco de concentragéo e
permite aproveitar janelas de pregos mais favoraveis". Os autores destacam que esta
estratégia demanda infraestrutura adequada de armazenagem e capacidade de
carregamento financeiro.

Estudos do Instituto Mato-grossense de Economia Agropecuaria (IMEA,

2024), demonstram a crescente adog¢ao de estratégias integradas, que combinam
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diferentes instrumentos conforme o contexto de mercado e o perfil de risco do
produtor. O IMEA ressalta que néo existe uma estratégia universalmente superior,
mas configuragdes adequadas a cada realidade produtiva e empresarial.

Mendes e Padilha Junior (2007, p. 213), enfatizam a importdncia do
planejamento na implementagdo de estratégias avancadas: "A sofisticacdo dos
instrumentos requer disciplina, conhecimento técnico e monitoramento constante,
transformando a comercializagdo em um processo continuo, ndo mais limitado ao
periodo proximo a colheita." Os autores sublinham que o sucesso das estratégias
avancgadas esta intrinsecamente ligado a capacidade de analise e interpretagao de
informacgdes de mercado, bem como a definigdo clara de objetivos financeiros e limites

de risco.

2.6 TECNOLOGIA E INOVAGAO NA COMERCIALIZAGAO

A transformacao digital tem reconfigurado os processos de comercializagao
da soja, introduzindo ferramentas e plataformas que ampliam a eficiéncia,
transparéncia e agilidade das transagdes. Conforme apontam Waquil, Miele e Schultz
(2010, p. 92), "a digitalizagdo dos canais comerciais representa uma quebra de
paradigma, reduzindo assimetrias informacionais e aproximando produtores de
compradores finais sem necessariamente eliminar intermediarios tradicionais, mas
transformando seus papéis".

As tecnologias aplicadas a comercializagdo de grdos avangaram
significativamente nos ultimos anos, integrando desde aplicativos méveis para
cotacdes em tempo real até complexos sistemas de blockchain para rastreabilidade.
Publicagdes da Embrapa Digital (2022), destacam que a adogéo dessas solugdes esta
diretamente relacionada a crescente conectividade no meio rural brasileiro e a
familiarizagao dos produtores com ferramentas digitais, inicialmente na area produtiva
e, posteriormente, na comercial.

Esse movimento insere-se no conceito de Agricultura 4.0, definido por
Massruha e Leite (2017) como a integragdo de tecnologias digitais conectadas em
todas as etapas da cadeia produtiva. Na comercializacao, isso significa a transigao de
um modelo baseado em confianga pessoal e negociagdes verbais para um modelo
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data-driven (orientado por dados). A digitalizacao reduz a assimetria de informacao,
historicamente uma desvantagem para o produtor, permitindo que este acesse, em
tempo real, as mesmas variaveis de mercado analisadas pelos grandes compradores
globais.

O desenvolvimento de plataformas de negociagao online, leildes virtuais e
marketplaces especializados em commodities agricolas tem democratizado o acesso
a diferentes canais de comercializagdo. Azevedo (1997) ja antecipava o potencial
transformador das tecnologias de informag&o no comércio agricola, previsdo que se
concretizou com o surgimento de startups focadas especificamente na intermediagao
digital entre produtores e compradores. Relatérios de hubs de inovagdo como o
AgTech Garage e o Pulse (2024), documentam a rapida proliferacao destas iniciativas,
com dezenas de AgTechs focadas na etapa de comercializagao.

Marques, Mello e Martines Filho (2008), observam que a tecnologia tem
expandido o acesso aos mercados futuros e derivativos, antes restritos a grandes
operadores, para um espectro mais amplo de produtores. Os autores destacam que
"plataformas de negociagdo simplificadas e aplicativos especificos para hedge tém
aproximado o mercado financeiro do cotidiano do produtor rural, permitindo a
execugao de estratégias mais sofisticadas com menor custo operacional"
(MARQUES; MELLO; MARTINES FILHO, 2008, p. 201).

A Associagao Nacional dos Exportadores de Cereais (ANEC, 2023), reporta
que a tecnologia blockchain esta sendo gradualmente implementada para garantir a
rastreabilidade e sustentabilidade da soja brasileira, especialmente aquela destinada
a mercados com maior exigéncia documental, como o europeu. Esta inovagao permite
o registro imutavel de informacbdes sobre origem, metodologia de cultivo e
especificagdes técnicas, agregando valor ao produto nacional e facilitando a
conformidade com regulacgdes internacionais.

Estudos do CEPEA/ESALQ demonstram que as tecnologias de inteligéncia
artificial e big data estao transformando a analise de mercado e a tomada de deciséo,
oferecendo previsdes mais refinadas sobre tendéncias de precos e comportamento
dos mercados. Mendes e Padilha Junior (2007), enfatizam que o acesso a informagao
qualificada e em tempo real constitui vantagem competitiva determinante em

mercados volateis como o da soja, transformando dados em inteligéncia comercial.
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Zuin e Queiroz (2006, p. 158), concluem que "o produtor contemporaneo de
soja precisa integrar competéncias tecnologicas em sua estratégia de
comercializacdo, nao apenas para otimizar resultados, mas para manter-se
competitivo em um mercado cada vez mais orientado por dados e conectado
globalmente". Os autores ressaltam que a inovagdo na comercializagdo tende a
avancar na diregao de sistemas integrados que conectam desde a produgao até o

consumidor final, criando canais diretos e reduzindo intermediagdes desnecessarias.

2.7 BALANCED SCORECARD (BSC) APLICADO AS ESTRATEGIAS DE
COMERCIALIZAGAO

A gestao estratégica no agronegaocio, especialmente na complexa atividade
de comercializagcdo de commodities como a soja, exige ferramentas que vao além do
controle financeiro tradicional. Nesse contexto, o Balanced Scorecard (BSC) emerge
como uma metodologia poderosa para traduzir a estratégia comercial em acdes
concretas e mensuraveis. Esta segcao explora os fundamentos conceituais do BSC,
suas quatro perspectivas adaptadas ao cenario da comercializagao de soja, sua
aplicacao pratica, os indicadores-chave relevantes, o processo de implementagao, os
beneficios esperados e os desafios inerentes a sua adogdo no ambiente

agroindustrial.

2.7.1 Fundamentos conceituais do Balanced Scorecard

O Balanced Scorecard (BSC), desenvolvido por Robert Kaplan e David Norton
na década de 1990, surgiu como resposta as limitagdes dos sistemas tradicionais de
mensuracao de desempenho, que se concentravam exclusivamente em indicadores
financeiros de curto prazo. Conforme explicam os criadores, "o que vocé mede é o
que vocé obtém" (KAPLAN; NORTON, 1996, p. 21), evidenciando a importancia de
desenvolver sistemas de medicao que reflitam adequadamente os direcionadores de
valor da organizacéo.

Inicialmente concebido como um sistema de indicadores balanceados de
desempenho, o BSC evoluiu para uma metodologia estratégica abrangente, aplicavel

45



a organizagdes de todos os portes e segmentos. No contexto do agronegdcio,
especificamente na comercializagao de soja, o BSC oferece uma estrutura sistematica
para traduzir estratégias comerciais em objetivos operacionais mensuraveis,
permitindo o acompanhamento da eficacia das diferentes abordagens de venda.

No contexto especifico do agronegocio, Herrero (2005) adapta o conceito de
BSC para o que chama de 'Gestao Integrada da Propriedade Rural'. O autor defende
que a comercializacdo nao pode ser vista como um departamento isolado, mas como
o elo final de um processo sistémico. O uso de indicadores balanceados impede que
o produtor foque apenas na produtividade agronémica (sacas por hectare) e
negligencie a eficiéncia comercial (preco médio de venda), erro comum que

compromete a rentabilidade final do negécio mesmo em anos de safra cheia.

2.7.2 As Quatro perspectivas do BSC na comercializagao de soja

Perspectiva Financeira na comercializagdo de soja, a perspectiva financeira
abrange indicadores como margem de comercializacao, rentabilidade por estratégia
adotada, reducao de custos de transacgao e otimizacao do fluxo de caixa. Kaplan e
Norton (1997, p. 52) enfatizam que "os objetivos financeiros servem de foco para os
objetivos e medidas das outras perspectivas do scorecard".

Perspectiva dos Clientes/Mercado Esta perspectiva considera a satisfagao
dos compradores, diversificacdo de canais de venda, fortalecimento de
relacionamentos comerciais e posicionamento competitivo no mercado. Para
produtores de soja, isso se traduz em indicadores como satisfagdo de cooperativas,
trading companies e industrias processadoras.

Perspectiva dos Processos Internos Engloba a eficiéncia dos processos de
comercializagdo, desde a analise de mercado até a entrega do produto. Inclui
indicadores de tempo de comercializagcdo, acuracidade nas previsdes de precos,
eficiéncia logistica e qualidade dos processos de negociacao.

Perspectiva do Aprendizado e Crescimento Foca no desenvolvimento de
competéncias em gestao comercial, capacitagdo em instrumentos de hedge, sistemas

de informagao de mercado e cultura organizacional voltada para a gestao de riscos.
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2.7.3 Aplicagdo do BSC nas Estratégias de Comercializagado de Soja

Alinhamento Estratégico O BSC permite alinhar as estratégias de
comercializagdo com os objetivos empresariais do produtor. Como observam Kaplan
e Norton (1996, p. 75), "o scorecard traduz missao e estratégia em objetivos e
medidas, organizados segundo quatro perspectivas diferentes: financeira, do cliente,
dos processos internos e do aprendizado e crescimento”.

Mensuracdo de Resultados por Estratégia Diferentes estratégias de
comercializagao (hedge, barter, venda antecipada, mercado spot) podem ser
avaliadas através de indicadores especificos em cada perspectiva, permitindo
comparagdes objetivas de desempenho.

Gestao de Riscos Integrada O BSC facilita a integracao da gestao de riscos
de pregcos com outros riscos operacionais e estratégicos, oferecendo uma visao

holistica do desempenho comercial.

2.7.4 Indicadores-Chave para Comercializagao de Soja

Perspectiva Financeira:

a) Margem bruta de comercializacao por estratégia;
b) Retorno sobre investimento em infraestrutura de armazenagem;
c) Variabilidade dos resultados financeiros;

d) Custo de capital na comercializagao.
Perspectiva dos Clientes/Mercado:

a) Indice de satisfacdo dos compradores;

b) Diversificagdo de canais de venda;

c) Participagdo em mercados premium;

d) Tempo médio de relacionamento comercial.
Perspectiva dos Processos Internos:

a) Eficiéncia na execugao de operagdes de hedge;
b) Acuracidade nas previsdes de pregos;

c) Tempo médio de comercializagao;
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d) Taxa de cumprimento de contratos.
Perspectiva do Aprendizado e Crescimento:
a) Horas de capacitagdo em comercializagao;

b) Investimento em sistemas de informacgéo;

c) Indice de inovacdo em estratégias comerciais:

d) Capacidade de analise de mercado.

2.7.5 Implementac¢ao do BSC na comercializagao de soja

Definicdo de Objetivos Estratégicos, a implementagdo inicia-se com a
definicdo clara dos objetivos estratégicos de comercializagdo, que devem estar
alinhados com a missao e visao do empreendimento rural. Estes objetivos devem ser
especificos, mensuraveis, alcangaveis, relevantes e temporais (SMART).

Desenvolvimento de Mapas Estratégicos, os mapas estratégicos ilustram as
relacbes de causa e efeito entre os objetivos das diferentes perspectivas. Por
exemplo, investimentos em capacitagdo (aprendizado e crescimento) melhoram a
qualidade dos processos de comercializagédo (processos internos), que aumentam a
satisfagdo dos compradores (clientes), resultando em melhores margens (financeira).

Estabelecimento de Metas e Iniciativas para cada indicador, devem ser
estabelecidas metas especificas € iniciativas para alcanga-las. Kaplan e Norton (1997,
p. 231) enfatizam que "a criagdo de um BSC, que conecta a misséo e a estratégia de
uma unidade de negocios a objetivos e métricas claros, € apenas o ponto de partida

para usa-lo como um sistema de gestao estratégica".

2.7.6 Beneficios do BSC para a comercializagao de soja

Visédo Sistémica, o BSC oferece uma visdo integrada da comercializagao,
evitando a concentragdo excessiva em indicadores financeiros de curto prazo e

promovendo o equilibrio entre diferentes dimensées do desempenho.
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Comunicagdo da Estratégia serve como ferramenta de comunicagao,
tornando claros os objetivos comerciais para todos os envolvidos no processo, desde
o produtor até os colaboradores e prestadores de servicos.

Aprendizado  Organizacional, facilta o aprendizado através do
acompanhamento sistematico dos resultados e da identificagcdo de melhores praticas
em comercializacao.

Adaptacdo Estratégica, permite ajustes continuos nas estratégias de
comercializagdo com base no monitoramento dos indicadores, aumentando a

capacidade de resposta as mudangas de mercado.

2.7.7 Desafios na aplicagao do BSC no agronegécio

Especificidades do Setor, o agronegocio apresenta caracteristicas unicas,
como sazonalidade, dependéncia climatica e volatilidade de precgos, que devem ser
consideradas na adaptac¢ao do BSC.

Simplicidade versus Completude, é necessario encontrar o equilibrio entre a
simplicidade operacional e a completude das informagdes, especialmente em
propriedades de menor porte.

Disponibilidade de Dados, a implementacdo eficaz requer sistemas de
informacao adequados para coleta, processamento e analise dos dados necessarios
aos indicadores.

Zuin e Queiroz (2006, p. 165), observam que "a aplicagao de ferramentas de
gestdo estratégica no agronegdcio requer adaptagdes as especificidades do setor,
mas pode gerar beneficios significativos em termos de organizagao e direcionamento
das atividades". O BSC, quando adequadamente adaptado as particularidades da
comercializagado de soja, constitui uma ferramenta valiosa para o aprimoramento da

gestao comercial e a otimizagao dos resultados econémicos da atividade.
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3 METODOLOGIA

A metodologia constitui o conjunto de procedimentos e técnicas empregados
para a realizagao de uma investigagao cientifica, definindo o caminho a ser percorrido
para alcangar os objetivos propostos. De acordo com Gil (2019, p. 26), "a metodologia
€ o caminho do pensamento e a pratica exercida na abordagem da realidade", sendo
fundamental para conferir rigor cientifico e credibilidade aos resultados obtidos. Neste
estudo, que visa analisar as estratégias de comercializagao de soja sob a perspectiva
de profissionais especializados do setor, os procedimentos metodologicos foram
cuidadosamente delineados para capturar a complexidade e as nuances deste
mercado dinamico.

Este capitulo apresenta de forma detalhada os procedimentos adotados e os
métodos de pesquisa utilizados para alcancar as informagdes necessarias ao
desenvolvimento do trabalho, fundamentando cada escolha metodologica nos
preceitos tedricos da pesquisa cientifica e nas caracteristicas especificas do objeto de

estudo.

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

O delineamento da pesquisa constitui o planejamento estratégico que orienta
todas as etapas do processo investigativo, desde a definicdo do problema até a
interpretacéo dos resultados. Segundo Gil (2019, p. 50), o delineamento "refere-se ao
planejamento da pesquisa em sua dimensdo mais ampla, que envolve tanto a
diagramacao quanto a previsdo de analise e interpretagdo de coleta de dados". Para
Lakatos e Marconi (2019, p. 289), "é o conjunto de procedimentos intelectuais e
técnicos adotados para se atingir o conhecimento”.

O delineamento adotado neste estudo foi estruturado considerando trés
dimensbes fundamentais: a natureza da pesquisa, que determina a abordagem
filosofica e metodoldgica; o nivel de profundidade da investigacao, que define o tipo
de conhecimento a ser produzido; e a estratégia de pesquisa, que estabelece os

procedimentos especificos para coleta e analise dos dados. Esta estrutura tripartite,
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conforme proposta por Gil (2019), assegura a coeréncia metodoldgica e a adequagao
dos métodos aos objetivos propostos.
Trata-se de uma pesquisa de natureza qualitativa, de nivel descritivo, que tem

como estratégia o estudo de caso.

3.1.1 Natureza qualitativa

A presente investigagdo adota a natureza qualitativa como abordagem
metodoldgica principal. A pesquisa qualitativa, conforme definida por Minayo (2014, p.
21), "trabalha com o universo de significados, motivos, aspiragdes, crengas, valores e
atitudes, o que corresponde a um espacgo mais profundo das relagdes dos processos
e dos fendbmenos que nao podem ser reduzidos a operacionalizacdo de variaveis".
Esta abordagem mostra-se particularmente adequada para compreender as
estratégias de comercializagdo de soja, pois permite explorar as percepgdes,
experiéncias e conhecimentos tacitos dos profissionais do setor.

Segundo Godoy (1995, p. 62), "a pesquisa qualitativa nao procura enumerar
e/ou medir os eventos estudados, nem emprega instrumental estatistico na analise
dos dados, seu foco de atencédo € amplo e parte de uma perspectiva diferenciada da
adotada pelos métodos quantitativos". As caracteristicas fundamentais da pesquisa
qualitativa, conforme sistematizadas por Bogdan e Biklen (1994), incluem: o ambiente
natural como fonte direta dos dados; o carater descritivo dos dados coletados; a
preocupacao com O processo e Nao apenas com os resultados; a analise indutiva dos
dados; e a importancia dos significados atribuidos pelos participantes.

A escolha pela natureza qualitativa justifica-se pela necessidade de
compreender em profundidade como os profissionais do mercado de soja interpretam
e aplicam diferentes estratégias de comercializagdo. Como observa Creswell (2014,
p. 32), "a pesquisa qualitativa € uma forma de investigacao interpretativa em que os
pesquisadores fazem uma interpretacdo do que veem, ouvem e entendem". No
contexto deste estudo, busca-se acessar ndo apenas as praticas objetivas, mas
também os critérios subjetivos, as motivagbes e os contextos que influenciam as

decisdes comerciais.
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Conforme orientagdo especifica do projeto, ao optar por desenvolver a
pesquisa qualitativa, é efetuada a entrevista com as partes interessadas, técnica que
permite capturar a riqueza das experiéncias vivenciadas pelos profissionais do setor

e suas interpretacdes sobre as estratégias mais eficazes de comercializagao.

3.1.2 Nivel exploratério

O estudo caracteriza-se pelo nivel exploratério de pesquisa. Segundo Gil
(2019, p. 27), "as pesquisas exploratorias tém como principal finalidade desenvolver,
esclarecer e modificar conceitos e ideias, tendo em vista a formulacéo de problemas
mais precisos ou hipoteses pesquisaveis para estudos posteriores". Este nivel de
pesquisa é especialmente adequado quando o tema estudado é pouco explorado ou
quando se busca uma nova perspectiva sobre fendbmenos ja conhecidos.

Selltiz et al. (1974, p. 59) destacam que o objetivo da pesquisa exploratoria é
"formular um problema para estudo mais preciso, estabelecer prioridades para
pesquisas futuras, reunir informagdes sobre as possibilidades praticas de levar a cabo
a pesquisa em determinados moldes ou ganhar uma visao geral sobre um problema".
No contexto das estratégias de comercializagdo de soja, o carater exploratério
manifesta-se na busca por identificar e mapear as diversas taticas empregadas pelos
profissionais, as inovagdes recentes no setor, os desafios conjunturais enfrentados e
as particularidades regionais que influenciam as praticas comerciais.

Conforme Vergara (2016, p. 74), "a investigagdo exploratoria é realizada em
area na qual ha pouco conhecimento acumulado e sistematizado". Embora a
comercializagao de soja seja amplamente praticada, a sistematizagdo académica das
estratégias especificas utilizadas pelos diferentes profissionais do setor ainda
apresenta lacunas, justificando a adogao do nivel exploratério. Este tipo de pesquisa
possibilita, como salienta Gil (2019), maior familiaridade com o problema, tornando-o
mais explicito e permitindo a construcao de hipéteses para investigagdes futuras.

3.1.3 Estratégia estudo de caso
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A estratégia metodoldgica adotada € o estudo de caso. Yin (2015, p. 17) define
estudo de caso como "uma investigagdo empirica que investiga um fendmeno
contemporaneo (o 'caso') em profundidade e em seu contexto de mundo real,
especialmente quando os limites entre o fendmeno e o contexto podem nao ser
claramente evidentes". Esta estratégia é particularmente apropriada para responder a
questbes do tipo "como" e "por que", permitindo uma compreensao holistica do
fendmeno estudado.

Stake (1995, p. 11) complementa esta definicdo ao afirmar que o estudo de
caso € "o estudo da particularidade e complexidade de um unico caso, chegando a
compreender sua atividade dentro de circunstancias importantes”. No contexto desta
pesquisa, cada profissional entrevistado representa um caso especifico, com suas
particularidades, experiéncias e estratégias proprias, mas todos inseridos no contexto
mais amplo da comercializagédo de soja no Brasil.

A escolha pelo estudo de caso como estratégia principal fundamenta-se em
suas caracteristicas distintivas, conforme apontadas por Yin (2015), a possibilidade
de examinar eventos contemporaneos; a capacidade de lidar com uma variedade de
evidéncias; e a adequagao para situagdes onde o pesquisador tem pouco controle
sobre os eventos. Merriam (1998, p. 19), acrescenta que "o estudo de caso qualitativo
€ uma descricao e analise intensiva de um fendmeno ou unidade social limitada", o
que se alinha perfeitamente com os objetivos deste trabalho.

Conforme estabelecido nas orientagbes do projeto, o delineamento da
pesquisa foi definido para realizar entrevistas a partir de questbes elaboradas,
direcionadas aos profissionais envolvidos com a comercializagcdo de soja. Esta
abordagem permite explorar em profundidade as praticas, desafios e estratégias de
sucesso identificadas por cada participante, tratando cada entrevista como um caso
especifico dentro do fendbmeno mais amplo da comercializacdo de commodities

agricolas.
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4 DESCRIGAO DOS PARTICIPANTES DA PESQUISA

A definicdo precisa dos participantes da pesquisa constitui elemento
fundamental para assegurar a qualidade e a relevancia dos dados coletados. A
escolha dos sujeitos a serem investigados, bem como a forma como serao
selecionados e abordados, impacta diretamente a profundidade e a validade dos
achados, especialmente em estudos de natureza qualitativa que buscam
compreender as perspectivas e experiéncias dos atores sociais. Este capitulo detalha,
portanto, o universo de estudo, os critérios de selegdo da amostra, os procedimentos
de amostragem adotados e as técnicas utilizadas para coleta e analise dos dados,

garantindo a transparéncia e o rigor metodoldgico do processo.

4.1 UNIVERSO E AMOSTRA DA PESQUISA

A delimitagdo clara do universo de pesquisa e a definicdo criteriosa da
amostra sdo passos essenciais para o planejamento metodolégico. O universo
representa o conjunto maior de elementos sobre o0s quais se deseja obter
informacdes, enquanto a amostra constitui a parcela desse universo que sera
efetivamente investigada. A forma como essa amostra & selecionada e sua

composi¢ao sao determinantes para a qualidade e a aplicabilidade dos resultados.

4.1.1 Universo da Pesquisa

O universo da pesquisa, também denominado populacéao, constitui "o conjunto
de seres animados ou inanimados que apresentam pelo menos uma caracteristica em
comum" (LAKATOS; MARCONI, 2019, p. 202). No contexto deste estudo, o universo
€ composto por profissionais que atuam diretamente na comercializagao de graos de

soja no mercado brasileiro, abrangendo diferentes segmentos da cadeia comercial.
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Este universo engloba profissionais de diversas categorias e niveis

hierarquicos que desempenham fungbes estratégicas e operacionais na

comercializagdo da soja, incluindo:

a)

d)

f)

Trading Companies: Profissionais de empresas nacionais e multinacionais
especializadas na compra, venda e exportagdo de commodities agricolas,
que atuam como intermediarios entre produtores e mercados
consumidores.

Cooperativas Agropecuarias: Técnicos e gestores responsaveis pelas
estratégias de comercializagdo dos graos produzidos pelos cooperados,
incluindo especialistas em marketing agricola e gestao de contratos.
Corretoras de Commodities: Profissionais que intermediam operacdes
entre diferentes agentes do mercado, incluindo corretores licenciados e
analistas especializados em mercados futuros e derivativos agricolas.
Consultorias Especializadas: Consultores independentes e empresas de
consultoria que prestam assessoria técnica em estratégias de
comercializagdo, gestao de riscos e analise de mercado.

Instituicbes Financeiras: Profissionais de bancos e outras instituicdes
financeiras que operam com financiamento agricola e instrumentos de
hedge para o setor.

Agroindustrias: Gestores de originagao e profissionais de departamentos
comerciais de empresas processadoras que adquirem soja como matéria-

prima.

Segundo dados da Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB, 2024),

o Brasil possui mais de 235.000 produtores de soja, atendidos por uma extensa rede

de profissionais especializados em comercializacao, estimada em aproximadamente

15.000 profissionais ativos no mercado nacional.

Neste estudo de caso, optou-se por escolher o universo de pesquisa do

Estado do Rio Grande do Sul, onde foram contactadas as entidades que representam

cada setor mencionados no universo da pesquisa. Segundo o sistema OCERGS?

responsavel pelo setor de cooperativas agricolas do Estado do Rio Grande do Sul,

sdo 93 cooperativas agricolas no estado, conforme a associagdo das empresas

cerealistas do Estado do Rio Grande do Sul (ACERGS) sdo em torno de 240 empresas

3 OCERGS https://somoscooperativismo-rs.coop.br/expressao-coop-gaucho. Acesso em: 23 de out. de 2025
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cerealistas. A partir das informagoées do site Econodata* temos cerca de 208 empresas
de consultoria agricola e 141 tradings no Estado.
Portanto estima-se o universo desta pesquisa abrange cerca de 682

empresas que que atuam no mercado da soja no Estado do Rio Grande do sul.

4.1.2 Amostra da Pesquisa

A amostra representa "uma parcela convenientemente selecionada do
universo (populagéo); € um subconjunto do universo" (LAKATOS; MARCONI, 2019,

p. 202). Em pesquisas qualitativas, conforme Richardson (2017, p. 157), "a
preocupacao principal ndo é com a generalizagao dos resultados da amostra para a
populagdo, mas com o aprofundamento e abrangéncia da compreensao do grupo
social pesquisado".

A amostra desta pesquisa compde-se por 10 (dez) profissionais
criteriosamente selecionados para representar a diversidade de experiéncias e
perspectivas presentes no universo delimitado. A distribuicdo da amostra foi
estruturada da seguinte forma:

a) Corretores de Graos e Commodities Agricolas (2 participantes):
Profissionais com experiéncia em intermediacdo comercial e operagdes
em mercados futuros.

b) Analistas de Mercado Agricola (2 participantes): Especialistas em analise
técnica e fundamentalista do mercado de soja.

c) Gestores de Trading de Graos (2 participantes): Profissionais
responsaveis por operagdes de grande volume em empresas de frading.

d) Especialistas de Cooperativas Agricolas (2 participantes): Técnicos
especializados em comercializagao cooperativa e agregacao de valor.

e) Consultores de Comercializagao/Gestores de Originagao (2 participantes):
Profissionais que atuam em consultoria ou aquisi¢do de matéria-prima.

Os critérios de inclusdo na amostra compreendem: experiéncia minima de 5

anos na area de comercializagdo de soja; atuagdo atual em posicdo de

4 Econodata https://www.econodata.com.br/empresas/rs/busca-trading. Acesso em: 23 de out. de 2025
https://www.econodata.com.br/empresas/rs/busca-consultoria-agricola. Acesso em: 23 de out. de 2025

56


https://www.econodata.com.br/empresas/rs/busca-trading
https://www.econodata.com.br/empresas/rs/busca-consultoria-agricola

responsabilidade técnica ou gerencial; reconhecimento profissional no mercado; e

disponibilidade para participar das entrevistas.

4.2 AMOSTRAGEM

A técnica de amostragem refere-se ao método utilizado para selecionar os
elementos que compde a amostra a partir do universo definido. A escolha da técnica
adequada é fundamental para garantir que a amostra seja representativa dos objetivos

da pesquisa e que os resultados possam ser interpretados de forma valida.

4.2.1 Amostragem Probabilistica Aleatéria Simples

A técnica de amostragem constitui o procedimento utilizado para selecionar
os elementos que comporao a amostra. Segundo Cooper e Schindler (2016, p. 236),
"a amostragem €& o processo de selegao de um numero suficiente de elementos da
populagdo para que, estudando a amostra e compreendendo suas propriedades ou
caracteristicas, possamos generalizar essas propriedades ou caracteristicas para os
elementos da populagao”.

Para este estudo, adotou-se a amostragem probabilistica aleatéria simples
como técnica principal. Gil (2019, p. 94) define este tipo de amostragem como aquele
em que "cada elemento da populacado tem a mesma probabilidade de ser incluido na
amostra". Lakatos e Marconi (2019, p. 206) complementam que "na amostragem
aleatdria simples, cada elemento da populagdo tem igual probabilidade de ser
escolhido para compor a amostra".

O procedimento de amostragem aleatéria simples foi implementado da
seguinte forma:

a) Primeira Etapa - Estratificagédo: O universo foi inicialmente estratificado por
categoria profissional (corretores, analistas, gestores de trading,
especialistas de cooperativas e  consultores), assegurando
representatividade de cada segmento.

b) Segunda Etapa - Listagem: Dentro de cada estrato, foi elaborada uma lista
completa dos profissionais que atendem aos critérios de inclusdo
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estabelecidos, utilizando bases de dados de associag¢des profissionais,
registros de empresas do setor e redes profissionais.

c) Terceira Etapa - Sorteio: Para cada categoria profissional, foi realizado
sorteio aleatorio simples para selecao dos participantes, utilizando tabela
de numeros aleatérios ou software especializado, garantindo que cada
profissional qualificado tivesse igual probabilidade de selecéao.

Conforme Babbie (2013, p. 187), "a amostragem aleatoria simples é o método
mais fundamental de seleg¢ao probabilistica", oferecendo base sdlida para inferéncias
validas. Embora este estudo tenha natureza qualitativa, a adogao de procedimentos
probabilisticos na selegcao dos participantes contribui para reduzir vieses de selegao e

ampliar a credibilidade dos achados.

4.3 PROCEDIMENTOS DE COLETA E ANALISE DOS DADOS

A etapa de coleta e analise dos dados é crucial para a materializacao da
pesquisa, transformando o planejamento metodolégico em agdes concretas de
investigacao. A sistematicidade na coleta e o rigor na analise sdo essenciais para
garantir a qualidade e a confiabilidade dos resultados que subsidiardo as conclusdes
do estudo.

Os procedimentos de coleta e analise dos dados foram estruturados para
assegurar sistematicidade, rigor metodolégico e confiabilidade dos resultados.

Apresenta-se na Figura 1, os procedimentos de coleta de dados com as

respectivas agdes realizadas.

Figura 1 - Procedimentos de coleta de dados e as a¢des realizadas

PROCEDIMENTOS DE COLETA | AGOES REALIZADAS

Definir o universo de pesquisa Identificacdo do universo composto por
profissionais  atuantes  diretamente  na
comercializagdo de soja no Brasil, abrangendo
multiplos segmentos do setor: agroindustrias,

tradings, cooperativas agropecuarias,
cerealistas, corretoras de commodities,
consultorias especializadas, instituicdes

financeiras. Foram consultadas fontes oficiais
como CONAB, associagdes setoriais e registros
profissionais, o0 que permitiu mapear o grupo
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elegivel e fundamental para os objetivos deste
estudo, assegurando cobertura da diversidade
estrutural do mercado de soja.

Determinar a amostra da
pesquisa

Definicao dos critérios de inclusao (minimo de 5
anos de experiéncia, atuagcdo em posigao
técnica ou gerencial, reconhecimento no
mercado, disponibilidade para entrevistas).
Realizou-se a estratificacdo por categoria
profissional, elaboracdo de listas a partir de
bancos de dados institucionais e redes
profissionais. A selecdo dos participantes foi
feita por sorteio aleatério simples dentro de
cada estrato, conforme a estratégia da pesquisa
qualitativa, resultando em 10 profissionais
representando a pluralidade de perspectivas e
praticas existentes na cadeia de
comercializagado da soja.

Elaborar o instrumento de
pesquisa

Desenvolvimento de um roteiro de entrevista
semiestruturada, fundamentado em revisédo de
literatura relevante sobre comercializagdo de
soja, estratégias de mercado e gestao de riscos.
O instrumento contemplou perguntas abertas
para captar praticas, experiéncias, critérios
decisorios e desafios enfrentados por cada
segmento, promovendo a flexibilidade
investigativa.

Aplicar o instrumento de
pesquisa

A aplicagao do instrumento de pesquisa deste
trabalho ocorreu durante o més de outubro de
2025, pelos seguintes meios, pesquisa de
possiveis respondentes conforme a amostra de
pesquisa, contato inicial com os respondentes,
por contato telefénico, presencial, redes sociais
e e-mail. Apds esse contato onde € explicado o
contexto do trabalho, e a importadncia do
profissional responder. 0] profissional
demostrando interesse em responder, era
enviado o questionario, em forma fisica ou por
instrumento do google forms.

Coletar o instrumento de
pesquisa

A coleta das respostas do questionario,
ocorreram durante o més de outubro de 2025,
de forma virtual, onde se obteve as respostas
pelo google forns e presencial onde o
questionario foi enviado de forma fisica.

Tabular os dados da pesquisa

Os dados coletados foram analisados e
tabulados por meio de quadros, elaboradas com
o proposito de apresentar e interpretar de forma
clara os resultados correspondentes a cada
uma das questdes da pesquisa.
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Apresentar os resultados A apresentacao dos resultados deste trabalho,
estao expostos os dados coletados por meio de
quadros, acompanhados da analise e
interpretagcdo dos principais achados em
relacéo aos objetivos e ao referencial tedrico do
estudo.

Fonte: elaborado pelo autor (2025).

4.3.1 Técnicas de Pesquisa

A principal estratégia de coleta de dados adotada neste estudo foi a
observacao direta intensiva, complementada por entrevistas aprofundadas do tipo
semiestruturada. Ambas as técnicas foram escolhidas por sua aderéncia a abordagem
qualitativa e por permitirem uma aproximagéao singular do universo dos profissionais
envolvidos na comercializacdo de graos de soja no Brasil.

Segundo Gil (2019, p. 95), a observagao direta intensiva “utiliza os sentidos
na obtencdo de determinados aspectos da realidade. Nao consiste apenas em ver e
ouvir, mas também em examinar fatos ou fenbmenos que se deseja estudar”. Este
meétodo se caracteriza pela interacdo proxima e continuada entre o pesquisador e os
participantes, tornando possivel captar nuances, comportamentos n&o-verbais,
dinamicas interpessoais e significados contextuais que dificiimente seriam revelados
em abordagens de menor aprofundamento.

Complementando essa perspectiva, Lakatos e Marconi (2019, p. 76), definem
a observacgao direta intensiva como sendo “aquela que se realiza através de duas
técnicas: observacgao e entrevista”. Assim, no contexto deste estudo, a observagao
direta intensiva foi operacionalizada principalmente por meio da realizagdo de
entrevistas semiestruturadas — que sao detalhadas adiante —, enriquecidas pela
observacao atenta das reacdes, expressoes, interagdes e contextos vivenciados nos
ambientes profissionais dos entrevistados.

As caracteristicas distintivas desse tipo de investigagdo, conforme Bogdan e
Biklen (1994), incluem, entre outros aspectos: a imersdo do pesquisador no ambiente
natural dos participantes, a geragédo de dados descritivos ricos, o foco nos processos
e significados, a analise indutiva e a constante preocupacdo com a perspectiva
daqueles que sao observados. Esta abordagem que prioriza a experiéncia concreta e

as interpretagdes dos sujeitos contribui para revelar tanto o que os profissionais
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realmente fazem quanto como interpretam suas agdes e quais sentidos atribuem as
estratégias de comercializagdo adotadas.

No presente trabalho utiliza-se a técnica de pesquisa da observacgao direta
intensiva; que conforme Marconi e Lakatos (2012), é realizada por meio de duas
técnicas: observacao e entrevista.

Nesta pesquisa utiliza-se a entrevista, que se aborda a seguir.

4.3.1.1 Entrevista

De acordo com Lakatos e Marconi (2019, p. 80), a entrevista consiste em “um
encontro entre duas pessoas, a fim de que uma delas obtenha informacgdes a respeito
de determinado assunto, mediante uma conversacao de natureza profissional”. Esta
definicdo destaca o aspecto instrumental da entrevista, ao mesmo tempo em que
preserva seu carater relacional e construtivo.

Ao se aprofundar na fundamentagéo tedrica, Minayo (2014, p. 64) sublinha
que a entrevista “é acima de tudo uma conversa a dois, ou entre varios interlocutores,
realizada por iniciativa do entrevistador, destinada a construir informagdes pertinentes
para um objeto de pesquisa, e abordagem pelo entrevistador, de temas igualmente
pertinentes tendo em vista este objetivo”. Tal nogao enfatiza ndo apenas a busca por
informacgdes, mas também o processo de elaboragao de sentidos a partir da interagao
estabelecida.

A entrevista figura como a principal técnica de coleta de dados qualitativos
nesta pesquisa. Fundamenta-se em uma relagao dialdgica, na qual o entrevistador e
0 entrevistado compartilham perspectivas e constroem conjuntamente informacgées
relevantes ao objeto investigado.

No contexto atual, privilegiou-se a entrevista semiestruturada, modalidade
que, conforme Trivifios (1987, p. 146), “parte de certos questionamentos basicos,
apoiados em teorias e hipoteses, que interessam a pesquisa, € que, em seguida,
oferecem amplo campo de interrogativas, fruto de novas hipéteses que vao surgindo
a medida que se recebem as respostas do informante”. Isso se mostra particularmente
adequado para pesquisas qualitativas, pois permite a flexibilidade necessaria para
explorar em profundidade temas emergentes ou inesperados, sem perder o foco
central dos objetivos definidos.

Bogdan e Biklen (1994, p. 134), complementam ressaltando que as

entrevistas semiestruturadas “oferecem ao entrevistador uma amplitude de temas
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consideravel, que lhe permite levantar uma série de tépicos e oferecer ao sujeito a

oportunidade de moldar o seu conteudo”. As principais caracteristicas dessa técnica

incluem:

a)

b)

Flexibilidade estrutural: com um roteiro-guia e a possibilidade de
aprofundar respostas conforme o desenvolvimento da conversa,;
Interagao dialégica: propiciando uma construgdo conjunta do

conhecimento por meio de trocas entre pesquisador e participante;

c) Adaptabilidade: permitindo ajustes no roteiro, ritmo e abordagem para

d)

contemplar peculiaridades de cada entrevistado e do momento da
pesquisa;

Profundidade tematica: garantindo a liberdade para desenvolver
pontos considerados relevantes a luz dos relatos e contextos

apresentados.

Nesse sentido, a entrevista, aliada a observacgao direta, permite compreender:

a)
)
c)
)

e)

Experiéncias e praticas dos profissionais nos diversos estagios e
segmentos da comercializagéo de soja;

Critérios subjetivos e objetivos utilizados nas tomadas de decisao;
Percepgdes quanto a eficacia das diferentes estratégias adotadas;
Conhecimentos tacitos desenvolvidos ao longo da atuagao pratica;

A contextualizagcao das praticas em situacdes especificas do mercado

nacional de gréos.

Richardson (2017, p. 207) destaca entre as principais vantagens da entrevista

a “eficiéncia na obteng¢ao de dados em profundidade sobre o comportamento humano;

possibilidade de classificar e quantificar dados obtidos; possibilidade de conseguir

informacdes precisas; possibilidade de obter dados relevantes que nao se encontram

em fontes documentais”. May (2004, p. 145) reforga que as entrevistas “geram

compreensdes ricas das biografias, experiéncias, opinides, valores, aspiragoes,

atitudes e sentimentos das pessoas”.

Por outro lado, reconhecem-se igualmente suas limitagdes: possiveis

distorcbes de conteudo em funcdo da influéncia do entrevistador, retencdo de

informacdes importantes, viés subjetivo do relato, além de limitacbes de memoria para

narrativas de eventos passados (Gil, 2019).
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Portanto, ao integrar observagdo direta intensiva com entrevistas
semiestruturadas, este estudo buscou maximizar as potencialidades de cada técnica,
minimizando suas limitagdes, garantindo amplitude, profundidade e fidelidade dos

dados produzidos.

5 DESENVOLVIMENTO DA PESQUISA

Este capitulo apresenta o detalhamento do desenvolvimento da pesquisa,
integrando as etapas praticas realizadas a partir dos referenciais tedricos e
metodoldgicos estabelecidos nos capitulos anteriores. Com base no universo e da
amostra de profissionais atuantes na comercializacdo da soja no Brasil, definidos
segundo critérios rigorosos e representativos do setor, foram operacionalizadas as
técnicas de observacao direta intensiva e entrevistas semiestruturadas para a coleta
de dados qualitativos.

Todo o processo foi fundamentado por um planejamento metodolégico, que
incluiu a revisao de literatura, elaboragao do instrumento de pesquisa, delimitagdo da
amostra e obediéncia a principios éticos. Assim, o desenvolvimento da pesquisa
contempla desde o contato e mobilizagao dos participantes sorteados dos diferentes
segmentos (trading companies, cooperativas, corretoras, consultorias, cerealistas e
instituicoes financeiras), passando pela realizagao das entrevistas e observacoes, até

as etapas de transcri¢gdo, organizagéo e analise dos dados coletados.

5.1 APRESENTACAO DO INSTRUMENTO DE PESQUISA

A seqguir, apresenta-se a carta de apresentacgao, para o questionario.

APRESENTACAO

Prezado (a) Senhor (a):

Meu nome € Roberto Stringhi, estudante do curso de Administragdo na

Universidade de Caxias do Sul - Campus Universitario de Nova Prata.
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Estou desenvolvendo o Trabalho de Conclusdo de Curso (TCC) sobre as
praticas e estratégias de comercializagdo da soja, com um olhar especial para os
diferentes elos da cadeia produtiva — desde produtores e cooperativas até tradings,
consultorias, instituigdes financeiras e agroindustrias.

Este questionario faz parte da etapa pratica da minha pesquisa. As
informacdes coletadas sao utilizadas exclusivamente para fins académicos, mantendo
total sigilo sobre a identidade dos participantes.

Sua participagao é extremamente importante para que o trabalho possa refletir
a realidade do setor, enriquecendo a analise com experiéncias praticas e percepgoes
de quem atua diretamente no mercado.

N&o ha necessidade de identificar-se.

Desde ja, agradeco pela atengéo e disponibilidade!

Atenciosamente,

Roberto Stringhi.

Académico de Administracdo — Universidade de Caxias do Sul - Campus

Universitario de Nova Prata.

5.2 QUESTOES DA ENTREVISTA

Apresentam-se 10 questdes utilizadas para a realizagcado da entrevista, sendo
a amostra da pesquisa 2 agroindustrias, 2 frading companies, 2 cooperativas
agropecuarias, 2 consultorias especializadas, 2 instituicbes financeiras, conforme

segue.

1. Qual é o seu cargo atual e ha quanto tempo vocé atua na area de
comercializagao de soja?

2. Quais estratégias de comercializagao sua empresa ou vocé costuma adotar
para comercializar soja? Quais tém se mostrado mais eficientes no seu
contexto e por qué?

3. Quais fatores, na sua opinidao, exercem maior influéncia sobre a formacéao dos
precos da soja no mercado brasileiro?

4. Como sua Organizacdo gerencia os riscos relacionados a volatilidade dos
precos? Cite exemplos de praticas, ferramentas ou rotinas usadas para este
fim.
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Como ocorre o processo de tomada de deciséo para definir o momento e o
canal mais apropriados de venda da soja? Quais informacgdes e critérios séo
priorizados?

Qual é, hoje, o maior desafio enfrentado nas negociagdes do setor de
comercializagao da soja? Explique como ele afeta seus resultados.

Sua empresa utiliza instrumentos financeiros (hedge, contratos futuros, barter,
opgdes) na comercializagado de soja? Se sim, como é decidido o uso dessas
ferramentas e que resultados tém sido observados?

De que forma as inovagdes tecnoldgicas (softwares de gestao, plataformas
digitais, aplicativos, inteligéncia de mercado) tém contribuido para aprimorar as
operagdes comerciais no seu dia a dia? Algum exemplo pratico?

Quais tendéncias do setor ou mudangas no mercado vocé acredita que podem

ter maior impacto na comercializagao de soja nos préximos anos?

10. Gostaria de acrescentar algum comentario, sugestao ou experiéncia relevante

acerca do tema que julgue importante e que nao tenha sido abordada nas

perguntas anteriores?
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6 ANALISE DOS RESULTADOS DA PESQUISA

A analise dos resultados € uma das etapas mais importantes do processo
cientifico, pois € a partir dela que se busca compreender, interpretar e correlacionar
os dados coletados com os objetivos da pesquisa. Neste capitulo, apresentam-se, de
forma articulada, as evidéncias provenientes tanto dos dados primarios, colhidos
diretamente junto a profissionais atuantes na comercializagdo de soja, quanto dos
dados secundarios, oriundos de bases e fontes reconhecidas e validadas pelo meio
académico e setorial. O objetivo central é revelar tendéncias, desafios, praticas e

oportunidades que caracterizam o setor.

6.1 DADOS PRIMARIOS

Os dados primarios representam informagdes originais e inéditas, resultantes
do contato direto do pesquisador com participantes que detém experiéncia e
conhecimento vivencial sobre o fendmeno investigado. Gil (2019), destaca que os
dados primarios sdo obtidos diretamente junto as pessoas, grupos ou instituicbes
relacionadas ao tema da pesquisa, proporcionando informacdes personalizadas e
atualizadas.

Segundo Lakatos e Marconi (2019), a coleta de dados primarios permite
captar nuances, praticas especificas e particularidades do contexto pesquisado, que
dificilmente seriam encontradas em fontes secundarias. No presente estudo, as
entrevistas semiestruturadas e o questionario aplicado a profissionais de
cooperativas, cerealistas, frading companies, consultorias, corretoras e institui¢cdes
financeiras e agroindustrias possibilitaram acesso direto a realidade operacional,
estratégica e decisoria dessas organizagoes.

Na presente pesquisa utiliza-se como dados primarios, as questbes que
compde a entrevista formulado e aplicado pelo autor da pesquisa; assim como, os
resultados obtidos e apresentados na sequéncia do trabalho.

66



6.2 DADOS SECUNDARIOS

Conforme Gil (2010), os dados secundarios baseiam-se em materiais ja
publicados, como livros, revistas, jornais, entre outros materiais impressos.

Segundo Marconi e Lakatos (2012), as fontes secundarias, abrangem toda a
bibliografia disponivel ja publicada sobre o assunto de estudo, que podem ser livros,
pesquisas, monografias, teses, etc. Neste estudo, bases como a Companhia Nacional
de Abastecimento (CONAB), Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e
United States Department of Agriculture (USDA), Empresa Brasileira de Pesquisa
Agropecuaria (EMBRAPA), foram consultadas para mapear tendéncias e balizar o
contexto competitivo da soja brasileira.

Os dados secundarios evidenciam o protagonismo crescente do Brasil no
cenario internacional da soja, com destaque para o aumento da produg¢do, expansao
das areas cultivadas e dominio de grandes tradings e cooperativas de abrangéncia
regional e nacional. Observa-se, também, a intensificacdo da adogao de tecnologias
para rastreabilidade e sustentabilidade, o impacto dos precos internacionais e a
presenga de politicas publicas que influenciam diretamente as estratégias comerciais
dos agentes envolvidos.

A analise conjunta dos dados primarios e secundarios permite uma leitura
robusta e contextualizada dos desafios, praticas e tendéncias da comercializacao de
soja, oferecendo subsidios praticos e tedricos para recomendacgdes futuras e reflexdes
académicas.

Utiliza-se nesta pesquisa como dados secundarios, os livros que abordam o
tema de pesquisa, as fontes de pesquisa efetuadas junto a EMBRAPA; bem como as

pesquisas oriundas na internet.

6.3 APRESENTACAO DOS RESULTADOS DA PESQUISA

Neste subcapitulo apresentam-se os resultados da pesquisa qualitativa,
realizada através de 10 questdes, obtidas com a aplicabilidade do instrumento de
pesquisa; no caso a entrevista, para os 10 participantes, consultores de mercado,

profissionais que trabalham em frading companies, cooperativas agricolas
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consultorias especializadas, cerealistas, agroindustrias, instituicdes financeiras
selecionados na amostra da pesquisa. No caso, os 10 participantes aceitaram em
responder a pesquisa, o que corresponde a 100% de respondentes da entrevista.
Segundo Marconi e Lakatos (2012), em média 25% das pessoas respondem,
validando assim a pesquisa realizada.

Para a tabulagao das respostas das questdes, obteve-se o seu formato original,
conforme respostas efetuadas pelos proprios entrevistados.

Utilizam-se para a apresentagao das questdes, no formato de quadros, para o
melhor entendimento e visualizagdo dos dados obtidos, juntamente com uma breve
interpretacdo, para cada uma das questdes dos resultados obtidos, conforme

apresentam-se a seguir, a partir do Quadro 1 até o Quadro 10.

Quadro 1 — Cargo atual e tempo de atuagao
Questao 1 — Qual é o seu cargo atual e ha quanto tempo vocé atua na area de

comercializagao de soja?

Respondente Respostas
Atualmente ocupo o cargo de Gerente e fazem aproximadamente
A 5 anos que assumi a parte de comercializagdo de gréos, no

entanto nossa empresa atua desde 2007.
Corretor de grdos e estou no mercado a mais de 10 anos

B contando tempo de CLT.

c Sou produtor rural e fago toda parte de gerenciamento da
propriedade, atuo na comercializagdo da soja a uns 15 anos.

D Corretor de Gréos - 5 anos.

E Consultor de mercado, 20 anos.

F Fundador e Diretor Geral da PATRIA AgroNegdcios, ja atuo ha

11 anos neste mercado.

Vilmar Cenci, gerente e proprietario das empresas no ramo de
compra e venda de graos Cereais Belo Milho e no ramo de
G insumos agricolas para o plantio e uma grande variedade de
produtos agropecuarios AgroCenci Agropecuaria. Atuando nas
empresas desde a criagao e produgao das mesmas a 23 anos.
Gerente de negdcios, ndo atuo diretamente com comercializagao

H de soja, mas com crédito direcionado.
| Sacio da Pine Agronegécios - 26 anos.
J Atuo como analista de comercializagao de graos e trabalho na

area de comercializacao de soja ha 5 anos
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados resultantes da pesquisa (2025).
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Interpretagao: As respostas indicam uma amostra formada por profissionais
experientes e consolidados no mercado de comercializagdo de soja, com tempos de
atuacao que variam de 5 a 26 anos. Observa-se predominéncia de cargos de tomada
de decisédo e gestao, como gerentes, consultores de mercado, diretores e proprietarios
de empresas do agronegocio. Aproximadamente metade dos respondentes atua ha
mais de 10 anos na area, o que reforga elevada maturidade profissional e soélida
compreensao dos mecanismos de comercializagao, precificagdo e gestdo de riscos

do setor.

Quadro 2 - Estratégias de comercializagdo adotadas

Questao 2 — Quais estratégias de comercializagdo sua empresa ou vocé costuma
adotar para comercializar soja? Quais tém se mostrado mais eficientes no seu

contexto e por qué?

Respondente Respostas

Nés, como intermediario, servindo de elo entre o agricultor e as
grandes fradings que fazem a exportacdo da soja, utilizamos
mecanismos para reduzir o risco de oscilagao de prego e garantir
a margem.
A estratégia mais utilizada é a compra e venda casada, ou seja,
no momento em que adquirimos a soja do produtor rural tambéem
efetuamos um contrato de venda, travando o preco em ambas as
partes.

Se for identificado um forte indicio de que o prego da soja ira
subir podemos assumir uma posicado comprada (comprando soja
do produtor e segurando para efetuar a venda) ou vendida
(travando o prego de venda com um contrato mesmo sem ter
comprado do agricultor ainda), mas é preciso ter muito cuidado
com o tamanho da posigdo assumida (quantidade de sacos) e
assumir apenas riscos controlados.
Por se tratar da compra e venda de uma commodity as margens
sao sempre apertadas, entdo ndo ha muito espaco para assumir
riscos. No caso de assumirmos uma posi¢gao e o prego da soja
nao andar na direcdo esperada, uma pequena oscilagao ja pode
deixar a margem no lado negativo, portanto, a melhor estratégia
tem sido a compra e venda casada, e € essa a que mais
utilizamos.

Transparéncia ao comprador e vendedor - nao fazer leildo com o
produto, jogando pregos.

Bom temos visto aqui que cada ano € um ano depende muito de
C mercado, mas normalmente na regido nossa os melhores precos
s&0 na época da safra entdo a venda € feita logo na colheita
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digamos que uns 70% e 30% normalmente em venda futura isso
dependendo do ano.

Alinhamos nossa estratégia com o momento de mercado, desta
forma, buscamos nos manter atualizados sobre os fundamentos
e fatores que movimentam o mercado de grdos (oferta,
demanda, clima, cambio, geopolitica, sazonalidade, entre
outros), sempre olhado para o cenario macro das commodities
agricolas. A eficiéncia acaba estando na constancia e
regularidade da execugéo do trabalho, o que vai tornando mais
assertivo.

E Travas CBOT, B3 e cambio para complementar venda fisica.
Somos uma empresa que estuda os mercados da soja, milho,
trigo, algodao, boi gordo, café, fertilizantes, quimicos e
F sementes. Orientamos nossos 2400 clientes com o timing da
venda no mercado a termo e o uso de protecdes financeiras
(hedge).

Sempre procuro comercializar atualizando o pre¢o do dia ou no
maximo semanal, em fungéo de que o preco da soja depende de
varios fatores que podem se alterar conforme a decorréncia, ou
seja, o mercado da soja é muito volatil ndo podendo correr muitos
riscos. O mais eficiente nesse caso € o prec¢o do dia pois garante
uma seguranga maior nos negocios.

Atuamos com orientagdo aos produtores, como menciono na
primeira questdo, n&o atuamos diretamente, porém com
orientagao financeira dando opg¢des que este produtor possa se
beneficiar ao maximo.

Somos corretora de grdos e consultoria em comercializagao
agricola, logo sao diversas estratégias usadas e dependera do
cliente/regido. Basicamente usamos as estratégias de long basis,
short basis, frame e termo.

Na cooperativa, a soja € comercializada de diferentes formas:
antecipada, a vista ou por meio de trocas por produtos e
insumos. As vendas antecipadas tém se mostrado mais

J vantajosas, pois garantem um preco fixo e ddo mais seguranga
no planejamento dos produtores. Ja as vendas a vista sdo
realizadas quando o mercado apresenta boas oportunidades de
prego.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados resultantes da pesquisa (2025).

Interpretacao: A analise das respostas demonstra a utilizagao de diversas estratégias
de comercializagdo, adaptadas as condigbes de mercado e ao perfil de cada
organizagao. A compra e venda casada destaca-se como a estratégia mais recorrente
por garantir estabilidade nas margens e controle dos riscos de preco. Outros

mecanismos relevantes incluem o uso de travas de precos, operacées em CBOT, B3
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e cambio e vendas antecipadas, ferramentas que proporcionam maior segurancga e
previsibilidade ao produtor. Nota-se também a presenca de consultorias e corretoras
especializadas, que aplicam técnicas avancadas de hedge e precificagéo,
especialmente entre empresas de maior porte. De modo geral, as respostas indicam
um amadurecimento estratégico do setor, com foco em gestdo de risco, analise de
fundamentos de mercado e planejamento comercial continuo, refletindo a crescente

profissionalizacdo da cadeia de comercializagdo da soja.

Quadro 3 - Fatores que mais influenciam a formagao dos pregos

Questado 3 — Quais fatores (cambio, prémios de exportagcdo, oferta/demanda
global, custos logisticos, politicas agricolas) na sua opinido, exercem maior

influéncia sobre a formagéo dos pregos da soja no mercado brasileiro?

Respondente Respostas

Todos os fatores citados influenciam no preco da soja, mas na
minha visao, o que tem maior peso € a oferta/demanda global,

A pois esse fator influencia fortemente nas cotagbes de Chicago
e nos Prémios.

B Nao respondeu.

c Oferta e demanda impactam muito pra forca a alta e a baixa e
consequentemente vem os prémios de exportagao.

D Cambio, CBOT, Premium e Custo Logistico.

E Depende do momento.
Desde 2020, o fator que mais influéncia precos da soja no Brasil

F € o Délar. Fizemos o estudo que mostro em minhas palestras

com a forga do cambio na composi¢do de pregos da soja no
NOSsO pais.

Os principais fatores de influéncia no prego da soja, € o cambio,
prémios de exportacdo e politicas agricolas externas, pois
G dependem diretamente da procura dos importadores. Existem
outros fatores de influéncia que ajudam nessas questdes, mas
sdo secundarios.

Acredito que a formagédo de prego reflete geralmente oferta e
H demanda, mas sao influenciados de forma direta ou indireta por
todos os fatores citados nesta questao.

Volatilidade cambio, formacéo de precos, nos ultimos trés anos,
foram os prémios.

Na regiao da Serra Gaucha, os fatores que mais influenciam o
preco da soja sdo o cambio e os custos logisticos. A variagao do
J ddlar impacta diretamente o valor pago ao produtor, ja que boa
parte da soja € destinada a exportacdo. Além disso, por estarmos
longe dos portos, o frete tem um peso importante na formagao
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do preco, reduzindo a competitividade em comparacgao a regides
mais proximas do litoral. A oferta e demanda mundial também
tém grande influéncia, principalmente a produgdo dos Estados
Unidos e da China, que sdo os principais paises ligados ao
mercado da soja.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados resultantes da pesquisa (2025).

Interpretacao: As respostas apontam que os fatores de oferta e demanda global,

cambio e prémios de exportagcdo sdo considerados os principais determinantes na

formacgao dos precos da soja no Brasil. A maioria dos entrevistados cita a influéncia

da Bolsa de Chicago (CBOT) e da variagao cambial, evidenciando a forte dependéncia

do mercado interno em relagéo as oscilagdes internacionais. Também foi mencionada

a importancia dos custos logisticos, especialmente nas regidées mais distantes dos

portos, fator que reduz a competitividade dos produtores. De modo geral, os

participantes reconhecem que o preco da soja resulta da interagdo entre variaveis

externas e internas, confirmando a complexidade do mercado e a necessidade de

constante acompanhamento de indicadores globais para decisbes comerciais mais

assertivas.

Quadro 4 — Gerenciamento dos riscos relacionados a volatilidade dos pregos

Questao 4 — Como sua Organizagdo gerencia os riscos relacionados a
volatilidade dos pregos? Cite exemplos de praticas, ferramentas ou rotinas usadas
para este fim.
Respondente Respostas
A Atualmente a pratica mais utilizada € a compra e venda casada.
B Nunca prometer prego ao cliente, trabalhar sempre com negdécios
firmes, e adotar a média nas comercializagées.
Tem que ficar sempre de olho no mercado para tentar fazer a
venda na melhor época possivel.
C Ficar de olho nos prémios futuros na oferta e Demanda do
mercado sempre pesquisar precos nas tabelas de vendas futuras
para saber a hora certa.
Gerenciamos os riscos através de informacao, buscando ser
D assertivos e transparentes com os clientes na execucédo das
tarefas e no auxilio das tomadas de decisao.
Gestao em portfélio com atencdo para otimizagdo de cada
E estratégia adotada dentro do portfélio. Exemplo pratico, travar o
preco em Chicago durante altas da primavera norte-americana e
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desfazer da operagao com venda no mercado fisico quando o
premium no Brasil € mais forte.

Mercado de opgdes, uso de soja como moeda de troca (barter) e
travas no mercado a termo sob orientacdo da Patria.
Geralmente através do acompanhamento diario das
commodities, utilizando aplicativos de celular e contatando
empresas exportadoras, empresas esmagadoras e corretores do
ramo.

A avaliagao é baseada na capacidade que o produtor possui para
H absorgao de impactos negativos, se possui reservas, se depende
especificamente daquela cultura.

Basicamente, recomendamos o uso de derivativos, barter e
termo.

Por meio da diversificagdo das vendas e do acompanhamento
constante do mercado. Entre as praticas utilizadas estdo a venda
J antecipada de parte da producdo, a divisdo das vendas em
diferentes momentos e o monitoramento diario dos precos e
cotagdes internacionais

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados resultantes da pesquisa (2025).

Interpretagao: As respostas indicam que o gerenciamento de riscos é realizado por
meio de praticas diversificadas, adaptadas ao perfil de cada organizagdo. Foram
mencionados o uso de derivativos, travas de precos, barter e contratos a termo,
ferramentas que oferecem protecéo contra oscilagdes bruscas do mercado. A compra
e venda casada foi citada, por garantir estabilidade nas operagbes. O
acompanhamento diario do mercado aparece como pratica recorrente, evidenciando
a necessidade de informacao atualizada para decisdes assertivas. O custo médio de

gerenciamento de risco varia conforme a complexidade das operag¢des adotadas.

Quadro 5 — Definigdo, momento e canal de venda da soja

Questao 5 — Como ocorre o processo de tomada de decisdo para definir o
momento e o canal mais apropriados de venda da soja? Quais informacdes e

critérios sao priorizados?

Respondente Respostas

No nosso caso efetuamos a venda da soja no momento que
compramos do produtor rural, vendemos tanto para exportacao

A .
quanto para o mercado interno, optando por aquele que oferecer
a melhor condigdo econdmica no momento da venda.

B Nao existem momento certo para a comercializacdo, adotar a

meédia de preco de vendas.
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Eu sempre fico acompanhando prec¢o futuros o prego nao tiver
C muita oscilagdo a venda é feita na safra para cerealista e caso o
preco seja atrativo na venda futura ai vai para contrato futuro

A analise diaria dos fundamentos e fatores da suporte para as

b tomadas de decisao.
A base é a construgdo de um plano ou portfélio de
comercializagdo. Sao uma série de estratégias que serdo usadas
E ao longo do ano, como base neste plano, incorporamos analise

de mercado usando temporadas de compra e venda, posi¢cao dos
fundos especulativos e analise técnica de mercado para
implementar e executar estratégias.

N&do ha uma receita unica. Todos os anos temos fatores
F diferentes influenciando os mesmos ativos: dodlar, basis
(prémios), CBOT e custos.

A decisao é sempre baseada no melhor prego, mas ha casos em
que a exportacdo nao € o melhor negdcio, ja que possuimos a
G industria esmagadora interna muito interessante. Um dos
principais critérios levados em conta € o volume disponibilizado
pelo produtor para o fechamento da venda.

H Nao temos este processo.

| Nao se aplica a nds, pois somos intermediarios.

O processo de decisdo sobre o momento e o canal de venda da
soja é feito com base na analise do mercado e na estratégia da
J cooperativa. Sao avaliadas informagdes como cotagcdes
internacionais, preco do dodlar, demanda externa e
disponibilidade de transporte.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados resultantes da pesquisa (2025).

Interpretagao: As respostas indicam que a tomada de decisdo sobre o momento e o
canal de venda da soja € orientada principalmente pela analise de mercado e
condicbes econbmicas. A maioria dos respondentes prioriza informacgbes sobre
precos futuros, cotagdes internacionais, cambio e prémios de exportacao. Parte dos
entrevistados adota estratégias de portfélio, com planejamento ao longo do ano e uso
de analise técnica. Outros preferem vender na safra ou optar pelo canal que oferecer
melhor rentabilidade no momento, seja exportagcdo ou mercado interno. A auséncia
de uma receita unica foi destacada, evidenciando que as decisdes variam conforme
fatores especificos de cada ano e perfil do agente. De modo geral, os dados
demonstram que a definigdo do momento e canal de venda exige acompanhamento

continuo do mercado e flexibilidade estratégica.
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Quadro 6 — Desafios nas negociacdes de comercializagao da soja

Questao 6 — Qual é, hoje, o maior desafio enfrentado nas negociagdes do setor

de comercializagado da soja? Explique como ele afeta seus resultados.

Respondente Respostas
A O maior desafio € saber administrar o risco da oscilacdo de
prego.
B Instabilidade do preco.
Hoje somos reféns de cerealista ndo conseguimos fazer venda
C direta para comércio por nao termos local préprio de

armazenagem isso ajuda a impactar no preco final

Creio que seja a idoneidade e o estabelecimento de relagbes
comerciais sélidas e confiaveis.

Produtores, de forma geral, ndo usam ou usam mal as
E ferramentas disponiveis. Os produtores que gerem bem este
mercado, conseguem pregos médios de venda 10-20% melhor.
Logistica (custos). Todos os demais fatores sdo negociaveis
F através de contratos de antecipacao de precos. A logistica ainda
nao é possivel criar previsibilidade e travamento antecipado.
Atualmente o maior desafio sem duvida € a volatilidade do délar
e das commodities deixando muita deriva na hora do fechamento
G dos negdcios. A inadimpléncia também afeta, porém com menos
riscos. Portanto as incertezas do mercado da soja afetam nossos
resultados diretamente.

Creio ser a incerteza de cenarios, como as definicdes hoje sao
H dinamicas, fica mais dificil conseguir tomar uma decisdo sem
ressalvas.

Como consultores, é fazer a base produtiva entender a
| necessidade de comercializar com base em indicadores técnicos
focando na margem e n&o no preco.

O maior desafio atualmente € a volatilidade dos precos, causada
por fatores como variagdo do cambio, oferta e demanda global e
custos logisticos. Essa instabilidade dificulta o planejamento das
vendas e pode reduzir a margem de lucro da cooperativa e dos
produtores. Outro desafio importante € a logistica, especialmente
para regides mais distantes dos portos, como a Serra Gaucha,
onde o frete elevado impacta o preco final da soja, tornando a
comercializagdo menos competitiva.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados resultantes da pesquisa (2025).

Interpretagao: Os dados indicam que o principal desafio enfrentado no setor de

comercializagdo da soja é a volatilidade dos pregos, citada pela maioria dos
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respondentes. Essa instabilidade, causada por fatores como oscilagao cambial, oferta
e demanda global e custos logisticos, dificulta o planejamento e reduz a previsibilidade
das operagdes. Outro desafio relevante € a falta de infraestrutura de armazenagem
prépria, que aumenta a dependéncia de intermediarios e impacta negativamente o
preco final. Também foram mencionados a dificuldade de uso adequado de
ferramentas de gestao de risco pelos produtores e a incerteza de cenarios, que tornam
as decisbes mais complexas. De modo geral, os desafios identificados reforgam a
necessidade de maior capacitagdo técnica, infraestrutura logistica e uso de
instrumentos de protecéo financeira para mitigar riscos e melhorar a competitividade

do setor.

Quadro 7 - Instrumentos financeiros na comercializagao da soja

Questdo 7 — Sua empresa utiliza instrumentos financeiros (hedge, contratos
futuros, barter, opgdes, mercado fisico spot) na comercializagédo de soja? Se sim,
como € decidido o uso dessas ferramentas e que resultados tém sido

observados?

Respondente Respostas

Utilizamos algumas ferramentas de hedge, mas é necessario
entender que esse tipo de operagado nao tira 100% do risco,
apenas ameniza. Quanto aos resultados da utilizacdo de
A ferramentas de hedge tem sido satisfatorio, mas € importante
destacar que utilizamos esse tipo de estratégia para
aproximadamente 10% do volume de soja comercializado
apenas.

B Somente como informacgao, corretar faz apenas a intermediagao
Sim utilizo contrato futuro isso varia de ano em ano, mas quando
0 preco na safra ndo estda bom ou ndao vem s mostrando otimista
nos meses que antecedem a colheita e o preco futuro esta
atrativo ai é feita a venda futura com contrato.

D Operamos basicamente no mercado fisico (spot e futuro).
Auxiliamos produtores no uso destas ferramentas. A deciséo é a
quatro-maos, eu como especialista de mercado e o produtor
como especialista de suas necessidades desenvolvemos a
estratégia juntos e sob medida para cada operagéo.

F Sim, depende de cada momento. Nao existe receita Unica.

Ja foi utilizado o sistema de contratos futuros, mas isso é de alto
risco pois depende de fatores como a demanda do produtor de
querer fechar a venda, e deixar contratos abertos com metade
do volume por exemplo. Ja tive experiéncias negativas com essa
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modalidade, por isso hoje sO utilizo esse método diante de
fechamento de volumes com produtores.

H N&o utiliza.
| Sim, pois somos intermediarios.
Sim, a cooperativa utiliza algumas dessas ferramentas, como
vendas antecipadas, barter e operagdes a vista. O uso é decidido
J com base na analise do mercado, do prego do dolar e do perfil

de risco dos produtores. Essas praticas tém ajudado a reduzir os
impactos da variagdo de prego, garantindo maior seguranga
financeira para a cooperativa e para os associados

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados resultantes da pesquisa (2025).

Interpretacao: As respostas indicam que o uso de instrumentos financeiros na

comercializagdo da soja ocorre de forma seletiva e estratégica, variando conforme o

perfil e atuacdo de cada participante. O hedge e os contratos futuros aparecem como

as ferramentas mais mencionadas, utilizadas principalmente para reduzir a exposi¢cao

a volatilidade dos precos e equilibrar margens de lucro. As vendas antecipadas, o

barter e as operagcbes a vista também sao praticas comuns, sobretudo em

cooperativas e intermediarios. Parte dos entrevistados destaca a importancia da

analise de mercado e gestdo do risco cambial para decidir a melhor estratégia,

enquanto outros ainda demonstram restricdo ao uso devido a complexidade e riscos

operacionais. De modo geral, constata-se nivel moderado de utilizagdo desses

instrumentos, refletindo avanco na profissionalizagao das praticas de comercializagao,

mas ainda com espac¢o para maior difusao e capacitacao técnica no setor.

Quadro 8 — Inovagoes tecnolégicas que contribuem nas operagdées comerciais

Questao 8 — De que forma as inovagdes tecnoldgicas (softwares de gestéo,
plataformas digitais, aplicativos, inteligéncia de mercado) tém contribuido para

aprimorar as operagdes comerciais no seu dia a dia? Algum exemplo pratico?

Respondente Respostas
As inovagdes tecnoldgicas trazem mais rapidez, praticidade e
seguranga nas operagdes comerciais.
Um exemplo de praticidade é a utilizagao de certificados digitais
A para assinatura de contratos de compra e venda de graos

digitais, que possuem a mesma validade e seguranga de um
contrato fisico, mas sem a necessidade de reconhecer firma em
cartério e enviar para o comprador, além de ser mais pratico é
também mais sustentavel.
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Com certeza, isso otimiza o tempo do corretor, facilita quando o
B sistema te traz a informacao pronta, ao invés de fazer tudo em
planilhas ou manualmente.

Bom esses métodos tecnoldgicos como aplicativos toda Internet
em si da uma vasta gama de ferramentas para termos pesquisas
de mercado e auxiliar para que possamos fazer uma venda que
seja melhor possivel.

D O grande ponto é o acesso a informacéo.

Existem varias ferramentas boas, mas a caréncia maior no
momento € na tomada de decisdo do produtor. Tecnologias
E podem otimizar processos, mas primeira precisa ter maior nivel
de adesao de produtores. A empresa Grao Direto tem uma
proposta bem interessante.

A idealizada PATRIA AgroNegdcios nasceu ha quase uma
década atras e hoje ja atente 2400 clientes, produtores rurais, no
Brasil, Paraguai e Bolivia. Somos a maior do Brasil e
provavelmente a maior empresa de consultoria para produtores
rurais de commodities agricolas do mundo. Ja sdo 12 milhdes de
hectares sob nossa assessoria.

Sim, as inovagdes tecnoldgicas contribuem de forma positiva e
eficaz para os negécios do dia a dia. Utilizo um aplicativo de
noticias e novidades agricolas, o qual me orienta e me baseia
para definigbes estratégicas dos negocios, mas claro que isso
nao é suficiente diante de tantas incertezas do mercado da soja,
servindo mais como um suporte.

H Nao respondeu.

| Melhora a leitura dos fundamentos com dados em tempo real.
As inovagbes tecnoldgicas ajudam a cooperativa a organizar
melhor as vendas e acompanhar o mercado em tempo real.
Softwares de gestdo permitem controlar estoques, registrar
contratos e monitorar entregas, enquanto plataformas digitais e
J aplicativos facilitam a comunicagdo com os produtores. Por
exemplo, o uso de uma plataforma online permite que os
associados acompanhem os pregos da soja diariamente e
decidam o melhor momento para vender, tornando o processo
mais rapido e seguro.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados resultantes da pesquisa (2025).

Interpretagcao: As respostas revelam que as inovagdes tecnologicas tém
desempenhado papel essencial na modernizacdo do processo de comercializagao da
soja, proporcionando agilidade, seguranga e maior acesso a informagao. A adogao de
softwares de gestao, plataformas digitais e aplicativos é apontada como fundamental

para o monitoramento do mercado em tempo real, otimizando operagdes e reduzindo
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falhas manuais. Entre os exemplos praticos citados, destacam-se o uso de certificados
digitais, plataformas especializadas e aplicativos de noticias agricolas, que auxiliam
na definicdo de estratégias de venda. Observa-se também que, embora o impacto das
tecnologias seja amplamente reconhecido, ha necessidade de maior adesédo e
capacitagao por parte dos produtores, a fim de ampliar sua efetividade e integracao

nas rotinas comerciais.

Quadro 9 — Tendéncias ou mudangas na comercializagao da soja

Questao 9 — Quais tendéncias do setor ou mudangas no mercado vocé acredita

que podem ter maior impacto na comercializagdo de soja nos proximos anos?

Respondente Respostas

Sei que o0 mercado esta sempre mudando e se modernizando,
mas €& difici de prever o que esta por |vir.

A O mais importante € estar sempre preparado e disposto para
aprender e se adaptar as mudancgas.
Acredito que havera mudangas quando ao destino da
B mercadoria, como aconteceu quando a geragao de biodiesel. Ela
pode ser direcionada para outros mercados e finalidades.
C Oferta e demanda com certeza.
D A adocao de praticas sustentaveis serdo um diferencial gigante.
Hoje, a boa gestdo da comercializagdo € uma vantagem
E competitiva, nos préximos anos acredito que se tornara um custo
de sobrevivéncia na atividade.
A China esta mudando habitos de consumo de matérias primas.
F No curto-prazo, pouca mudanga, porém no longo-prazo €

ameacgado o crescimento da demanda por grdos in natura do
Brasil.

Acredito que pressdes socioambientais como desmatamento e
certificagdes serao fatores de grande impacto, os produtores que
nao atenderem as exigéncias poderao enfrentar dificuldades nas
G exportagdes. Também podemos citar o crescimento global da
demanda de soja, estoques elevados poderao levar a precos
mais baixos, e as adaptagdes climaticas podem afetar a
produtividade e os custos de produgao.

A implantagao de tecnologia de precisao, ajudou e vem ajudando
o produtor a ter mais consciéncia das decisbes em relacédo a
estratégia nas lavouras, no cenario atual e na regido que
estamos, a uma limitacdo de areas e crescimento o que torna
outras regides mais atrativas para este cultivo, mesmo assim
temos uma boa capacidade de producdo, mas acompanhar as
tendéncias é algo primordial para o produtor que deseja ter bons
resultados, pois ha diversos aspectos que influenciam as
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variaveis de prego, muitas vezes nao estando conectado com
isso, perdera oportunidades de negociagao e rentabilidade.

Adogédo de estratégias mais elaboradas de comercializagéo
como o frame e menos vendas longas; o mercado tende a ficar
mais volatil com comercializagao mais proxima da colheita.

Nos préoximos anos, a maior influéncia na comercializagdo da
soja deve vir da digitalizagdo das operagdes, da automagao
logistica e do uso de dados para decisé&o de venda. Além disso,
mudancas no mercado internacional, como variacbes na
demanda da China e politicas comerciais de grandes produtores,
e a valorizacdo de praticas sustentaveis, podem impactar os
precos e a forma como a soja é comercializada.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados resultantes da pesquisa (2025).

Interpretacao: As respostas indicam que as principais tendéncias para os préximos

anos convergem para maior tecnificagdo, sustentabilidade e integracao digital na

comercializagdo da soja. O uso de plataformas digitais e inteligéncia de mercado

devera ampliar a eficiéncia nas decisées de venda, enquanto praticas sustentaveis e

certificagdes ambientais tendem a se consolidar como requisitos para acesso aos

mercados internacionais. Fatores como volatilidade cambial, oscilagdes na demanda

global e maior exigéncia por rastreabilidade também foram destacados. De modo

geral, os resultados evidenciam uma comercializagdo cada vez mais baseada em

dados, gestdo de risco e conformidade ambiental, reforcando a necessidade de

adaptacgao e capacitacdo continua dos agentes envolvidos na cadeia da soja.

Quadro 10 — Comentarios sugestoes ou experiéncias dos entrevistados

Questao 10 - Gostaria de acrescentar algum comentario, sugestdo ou
experiéncia relevante acerca do tema que julgue importante e que nao tenha sido
abordada nas perguntas anteriores?
Respondente Respostas
A sugestao € que independentemente de em qual parte do setor
de graos o player esta inserido, € muito importante estar atento
A as novidades e buscar melhorar constantemente. Da producgao
até a comercializagao, precisamos nos profissionalizar cada vez
mais.
B Nao respondeu.
Com certeza temos muitos desafios 0 maior deles também sao
C os altos custos de produgao que hoje temos por isso temos que
ficar atentos muito ao mercado.
D E importante ressaltar que todo o trabalho, apesar dos nimeros,
graficos e montantes é realizado por pessoas e para suprir as
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necessidades dos seres humanos. Sendo assim, toda atividade
deve ser pensada e realizada sem vermos um cifrdo na cabeca
das pessoas, respeitando a terra, nosso meio ambiente, de onde
tiramos nosso sustento.

O Livro ‘O segredo do grao’ do Marcos Araujo deveria ser leitura

E obrigatéria para todo curso agricola no Brasil.

Nao respondeu.

Acredito que foi tudo bem esclarecido nas questdes anteriores,
G sobre todo o sistema de compra e venda de soja, volatilidade de

precos, opgoes de negdcios e tecnologias e métodos utilizados
para a administracdo da mesma.

H Ok.

| Nao respondeu.

E importante fortalecer a comunicagdo com os produtores e
J investir em capacitagdo sobre estratégias de venda e uso de
ferramentas digitais.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados resultantes da pesquisa (2025).

Interpretacao: As consideracdes finais dos participantes reforcam temas centrais
discutidos ao longo da pesquisa. Destacam-se a necessidade de profissionalizagéo
continua e capacitagao dos produtores, especialmente no uso de ferramentas digitais
e estratégias de venda. Também foram mencionados os altos custos de producéo
como um desafio persistente e a importancia de praticas sustentaveis e éticas no

setor.
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7 CONSIDERAGOES FINAIS

O presente Trabalho de Conclusédo de Curso teve como propdésito analisar as
estratégias e desafios da comercializagao da soja, buscando compreender como 0s
agentes do setor tomam decisdes frente as oscilagbes de mercado e a crescente
complexidade do agronegocio nacional. Para nortear o estudo, formulou-se o
seguinte problema de pesquisa: Quais sao as principais estratégias de
comercializagao da soja no mercado agricola?

A pesquisa, de natureza qualitativa, foi desenvolvida com base em entrevistas
com profissionais atuantes em diferentes segmentos da cadeia produtiva no estado
do Rio Grande do Sul. A partir das respostas obtidas, verificou-se que o processo de
comercializagao € cada vez mais dinamico, exigindo dos agentes uma atuagao técnica
e estratégica diante de fatores econbmicos, logisticos e tecnoldgicos
interdependentes.

Entre os objetivos especificos principais, o primeiro consistiu em caracterizar
o perfil dos profissionais que atuam na comercializagdo da soja, sendo constatado que
a maioria possui ampla experiéncia no setor, com cargos que variam entre corretores,
consultores, gestores comerciais e representantes de cooperativas, apresentando em
comum elevado grau de conhecimento sobre o comportamento do mercado. O
segundo  objetivo  buscou identificar e analisar as  estratégias de
comercializacao utilizadas, permitindo concluir que a compra e venda casada € a
pratica mais recorrente e eficiente, pois reduz o risco de oscilagdes no preco ao travar
simultaneamente o valor de compra e venda. Observou-se também a aplicagao
de contratos futuros, operagdes de hedge, bartere vendas antecipadas, todas
voltadas a protegao de margem e previsibilidade financeira.

O terceiro objetivo foi avaliar os fatores determinantes da formacao do preco
da soja. Os entrevistados destacaram como varidveis mais influentes a oferta e
demanda global, o cambio e os prémios de exportagdo, fatores que refletem
diretamente nas cotagdes da Bolsa de Chicago e nos valores pagos ao produtor.
Essas variaveis indicam a forte dependéncia do mercado brasileiro em relagao aos
movimentos internacionais. J& em relagdo ao quarto objetivo, voltado a examinar o

impacto das inovagdes tecnoldgicas, verificou-se que o uso de plataformas digitais,
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softwares de gestao e aplicativos de inteligéncia de mercado vem ganhando espaco,
permitindo maior controle das operagdes, melhora na tomada de decisao e aumento
da transparéncia nas negociagdes entre produtores, cooperativas e tradings.

Além desses aspectos, o estudo também abordou os principais desafios
enfrentados na comercializagdo, como a alta volatilidade de precos, os custos
logisticos e a limitacdo de acesso a ferramentas financeiras entre produtores de menor
porte. Observou-se que, para atenuar tais dificuldades, a capacitacdo técnica em
gestdo e o uso sistematico de informagdes de mercado constituem caminhos
indispensaveis ao fortalecimento da competitividade.

Diante dos resultados obtidos, recomenda-se o fortalecimento da capacitagcao
técnica e gerencial dos agentes envolvidos na comercializagdo, o investimento em
tecnologia e transformacgéo digital das negociagbes agricolas, bem como o uso
continuo de instrumentos financeiros de protecdo de precos. A combinagao desses
fatores se mostrou decisiva para aumentar a eficiéncia, reduzir riscos e garantir
sustentabilidade ao agronegdcio, especialmente diante de um cenario de mercado
cada vez mais globalizado e sensivel as variagcbes cambiais e logisticas.

Por fim, respondendo ao problema de pesquisa “Quais sao as principais
estratégias de comercializacdo da soja no mercado agricola?” conclui-se que as
praticas mais utilizadas e eficazes identificadas sdo a compra e venda casada, os
contratos futuros, as operagbes de hedge, o bartere o uso de ferramentas
tecnolégicas de suporte a decisdo. Tais estratégias mostraram-se capazes de
equilibrar risco e rentabilidade, assegurando previsibilidade e estabilidade nos
resultados comerciais. Assim, esta pesquisa confirma que a competitividade e a
sustentabilidade da comercializagdo da soja dependem diretamente da capacidade
dos agentes em integrar gestdo eficiente, conhecimento técnico e inovagao

tecnoldgica.
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