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Trabalhamos em prol do fortalecimento do mercado de
capitais para ampliar sua contribuicao no desenvolvimento

do Brasil, com os instrumentos disponiveis se tornando cada

vez mais relevantes no financiamento do setor agropecuario,

um dos principais motores da economia do pais.

Para explorar o enorme potencial de expansao do
segmento de forma sustentavel, é fundamental o
acesso a recursos financeiros e, do ponto de vista de
estruturadores de ofertas e de investidores, conhecer

as nuances inerentes a agricultura e a pecuaria.
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Nesse contexto, nosso Grupo de Trabalho do Agronegocio,
com o apoio da Markestrat, elaborou o presente estudo com
0 proposito de esclarecer e desmistificar as particularidades

do agronegdcio brasileiro.

A iniciativa visa ampliar a compreensao sobre o
funcionamento do setor, permitindo que investidores avaliem
com maior precisao os riscos e retornos envolvidos. Com isso,
busca-se fomentar novos investimentos e gerar beneficios

para todos os stakeholders dessa cadeia.

O Estudo Técnico de Ciclos Bioldgicos e Cadeias Produtivas foi
estruturado em duas partes — uma dedicada a agricultura e
outra a pecuaria —, mantendo-se idénticas as demais secoes
em ambas as publicacées. O documento com o detalhamento
dos ciclos bioldgicos e cadeias produtivas da agricultura esta

disponivel em anbi.ma/agricultura.

Z\ ANBIMA E markestrat



http://anbi.ma/agricultura
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ﬂ SOBRE A ANBIMA

A Anbima (Associacdo Brasileira das Entidades dos %

Mercados Financeiro e de Capitais) é uma associacao ANBIMA
sem fins lucrativos que reune e representa instituicbes

que fazem os mercados financeiro e de capitais

funcionar no dia a dia. Hoje, representamos mais de

1.600 instituicdes de diferentes perfis. Entre elas

estdao bancos, gestoras de recursos, corretoras,

securitizadoras, distribuidoras/plataformas de

investimentos e fintechs, presentes em todo o pais.

Essa diversidade de empresas dentro de casa reflete a

pluralidade do mercado brasileiro.

Nosso papel e dar voz a esse ecossistema,
representando essas instituicdes com foco no
fortalecimento do setor e, consequentemente, do

desenvolvimento econdmico do Brasil.
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Uma das principais frentes de atuacao da associacao
é arepresentacado institucional do setor, realizada por
meio de didlogos e iniciativas que contribuem para o

desenvolvimento do mercado.

Essa atuacado se organiza nas seguintes linhas:

-
. Representacao/advocacy: conducao de

dialogos técnicos com diversos stakeholders a
fim de engajar reguladores e entidades do setor
privado para a contribuicao e aprimoramento do

ambiente de negadcios.

ll. Educacao e certificacao: promocao de iniciativas de
educacao para investidores, bem como a qualificacao
e certificacdao de profissionais que atuam no mercado

de capitais.

lll. Autorregulacao: elaboracao de padroes e
procedimentos voluntariamente adotados pelas
instituicdes, buscando promover maior clareza e

consisténcia nas praticas de mercado.

IV. Dados, analises e tendéncias: disseminacado de
dados, estudos e materiais que auxiliam na tomada
de decis6es e desenvolvimento dos negacios, sendo
um importante hub de informac6es para o mercado de

capitais brasileiro.
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SOBRE A
MARKESTRAT GROUP

A Markestrat Group é uma empresa de consultoria, E markestrat
educacao corporativa e inteligéncia de mercado
especializada no agronegacio, reunindo mestres, doutores

e especialistas com ampla experiéncia aplicada.

Desde 2004, atua para aumentar o valor dos negdcios

de seus clientes por meio de analise, planejamento e

implementacao de estratégias.

Com sede em Ribeirao Preto/SP, atua em todo o territdrio
nacional e tem presenca global nas Américas (Sul, Central e
Norte), na Europa, na Asia e na Africa, acumulando mais de

2.000 projetos e 500 clientes atendidos.

Em 2023, ampliou sua atuacao educacional ao fundar, em
parceria com o grupo SEB, a Harven Agribusiness School.
Seu reconhecimento inclui o prémio Lideres do Agronegacio
2025, reforcando sua relevancia para um agro mais

eficiente, inovador e sustentavel.
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A 0 AGRONEGOCIO

A Panorama geral

Nos ultimos 50 anos, a agropecuaria brasileira evoluiu de forma
significativa, colocando o Brasil entre os principais produtores

e fornecedores mundiais de alimentos e energia. Esse

progresso é resultado de sucessivos ganhos de produtividade,
impulsionados por investimentos e politicas publicas voltadas
ao setor, como destaca a CNA (Confederacao da Agricultura e
Pecuaria do Brasil). Atualmente, 0 agronegdcio ¢ essencial para
a economia nacional, atendendo tanto ao mercado interno

quanto ao externo.

0 agronegdcio é atualmente

compreendido como um conjunto

integrado de atividades econdmicas
que abrange desde a fabricacao e o |
fornecimento de insumos, passando #.*.
pela producao, comercializacao

e processamento ateé chegar ao

consumidor final.
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0 termo’ evidencia a magnitude do setor e a diversidade de
suas atividades e é definido pela ABAG (Associacao Brasileira
do Agronegdcio) como um setor produtivo que abrange todas
as atividades nas etapas "antes da porteira" (relacionadas

a0 suprimento de insumos e servicos para a producao
agropecuadria), "dentro da porteira” (com a producao agricola
e pecudria) e "depois da porteira" (com o processamento e

distribuicdo dos produtos aos consumidores).

Essas etapas compdem o que se denomina como “cadeias
produtivas’, isto €, um conjunto de operacdes e servicos
ligados a uma atividade®. No agronegdcio, essas cadeias
possuem caracteristicas especificas de acordo com o produto
e integram, também, os agentes responsaveis pela producao
e coordenacao do fluxo de produtos ao longo do sistema,
como 0s mercados consumidores, as entidades comerciais, as

instituicoes financeiras e outras organizacoes responsaveis®.

Dessa forma, embora os segmentos agricola e pecuario
compartilhem uma estrutura comum, as diferentes cadeias
produtivas dos produtos do agronegocio apresentam
particularidades. Por exemplo: a cadeia produtiva da cana-de-
acucar envolve etapas, agentes e processos distintos daqueles

do algodao. O quadro a sequir ilustra essa cadeia:

1- 0termo "agronegdcio” vem da tradugao do termo "agribusiness" cunhado por John Davis e Ray Goldberg, em 1957.

2 - Definicao FIEP. Disponivel em: https://www.fiepr.org.br/fomentoedesenvolvimento/cadeiasprodutivas/

3 - BURANELLO, Renato. Agronegdcio: conceito. Enciclopédia Juridica da PUC-SP, Tomo Direito Comercial, Edicao 1, jul. 2018.
Disponivel em: https://enciclopediajuridica.pucsp.br/verbete/208/edicao-1/agronegocio:-conceito.

A


https://www.fiepr.org.br/fomentoedesenvolvimento/cadeiasprodutivas/
https://enciclopediajuridica.pucsp.br/verbete/208/edicao-1/agronegocio:-conceito
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Cadeia do agronegocio
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Numeros do setor
PIB (Produto Interno Bruto)

0 PIB (Produto Interno Bruto) é o principal indicador da
atividade econémica de um pais. Ele representa a soma de
todos os bens e servicos finais produzidos em determinado
periodo, refletindo tanto a geracao de riqueza quanto o

desempenho da economia nacional.

Dentro desse contexto, 0 agronegadcio tem um papel
fundamental na composicao do PIB brasileiro. Segundo
dados do Cepea (Centro de Estudos Avancados em Economia
Aplicada) e da CNA (Confederacao da Agricultura e Pecudria
do Brasil), em 2024 o setor foi responsavel por 23,5% do PIB
do pais. Para 2025, estima-se que ele represente 29,4% do
PIB anual do Brasil, considerando o desempenho geral da
economia brasileira até o momento e um crescimento de
6,49% no PIB do agronegdcio brasileiro no primeiro trimestre
de 2025.%

O PIB do agronegacio é dividido em dois grandes ramos —
agricola e pecuario— e, dentro de cada um deles, a cadeia
produtiva se organiza em quatro segmentos principais:
servicos, agropecuaria, insumos e indistria. Em 2025, 44%
do total se concentrou na renda gerada pelas atividades da

cadeia de servicos.

4 - CEPEA. PIB do Agronegdcio Brasileiro. Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada — ESALQ/USP,
2025. Disponivel em: https://www.cepea.org.br/br/pib-do-agronegocio-brasileiro.aspx.

y.


https://www.cepea.org.br/br/pib-do-agronegocio-brasileiro.aspx
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Principais segmentos:

Servicos: inclui todos 0s servicos de apoio necessarios para o
funcionamento do agro, tais como servicos financeiros, seguros,

consultoria e distribuicao;
A Agropecuaria: corresponde 3s atividades de producao agricola e animal;

A Industria: engloba os processos de processamento e transformacao por
meio das industrias que recebem matérias-primas do setor de producao

e as transformam em intermediarios ou produtos finais;

A Insumos: inclui os produtos e servicos necessarios para a producdo

agricola, tais como sementes, fertilizantes e defensivos.

4

Distribuicao do PIB do agro em 2025, em %

%%

Servicos

Agropecuaria

§0
—44%
Industria
@ Insumos
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Nos ultimos cinco anos terminados em 2024, o PIB do

agronegocio acumulou um crescimento expressivo de 13%.

Evolucao do PIB do agro
Em RS trilhdes
3,8
2,4 2,5
19
| l
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

* Estimativa até marco/2025

Fonte: Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada (CEPEA)
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Sob a 6tica dos ramos do agronegadcio, o agricola manteve a
maior participacdo no total, mas o pecuario apresentou um
crescimento médio anual superior no periodo, com taxa de
13,4%, frente aos 12,8% registrados pelo ramo agricola. E possivel

observar esse comportamento nos graficos a sequir.

Evolucao do PIB do ramo agricola \t‘

- —

Em RS trilhdes
+12,8% —
18 1,8 19 1,9 19
: ﬁ . . . . .
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025*

* Estimativa até margo/2025

Evolucao do PIB do ramo pecuario ﬂ N

Em RS trilhdes
- 1,2
0,4 ﬁ E 0,7 07 0,8
- o N
z 2020 2021 2022 2023 2024 2025

* Estimativa até marco/2025

Fonte: Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada (CEPEA)
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A Comércio exterior
Esse desempenho positivo também se reflete no comércio exterior:
as exportacdes do agronegdcio brasileiro registraram um aumento de
11,1% nos ultimos cinco anos terminados em 2024, consolidando ainda

mais o protagonismo do setor na balanca comercial® do pais.

Evolucao das exportacoes do Agro Ji >
Em USS bilhoes
166,5
1589 164,3

120,5

100,7

96,9

2019 2020 2021 2022 2023 2024

5 - A balanca comercial ¢ um indicador econémico que revela a diferenca entre o valor das exportacdes e o das importagdes de um
pais em determinado periodo. Em outras palavras, mostra se o pais vendeu mais do que comprou do exterior e vice-versa.

A
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O Brasil se destaca na producao e exportacao de commodities
agropecuarias, como alimentos, fibras, celulose e outros
produtos . Isso se reflete nos volumes exportados e na
diversidade de mercados atendidos. As tabelas a sequir ilustram
a participacao brasileira na producao e exportacao global, os

principais produtos exportados e seus destinos.

Distribuicao dos produtos exportados em 2024

Em %
Outros
23% N

Sucroenergeético

Soja
E 33%

farinhas E

6% Produtos
florestais

%

Cereaise /a / \ i~ Carne

6 - CARVALHO, Luiz Carlos Corréa. Trés décadas para o desenvolvimento do Agronegdcio brasileiro. Sao Paulo: ABAG, 2023.
Disponivel em: https://abag.com.br/wp-content/uploads/2023/12/livro-abag-digital-compress.pdf.



https://abag.com.br/wp-content/uploads/2023/12/livro-abag-digital-compress.pdf
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Top 15 paises importadores de produtos brasileiros
Em USS milhdes

T T T

1 China 2.963 22.064 49,678
2> 8 uniso Europeia 12.704 19.987 23.221
3> E= Eua 5.740 6.999 12.082
4o W\ ongsia 252 1668 4,252
5° Vietna 27 1485 3.913
6° = Emirados Arabes Unidos 457 1.663 3.394
7 e Ira 457 1663 3.394
8 @ Japao 1375 2.856 3308
9° Turquia 133 684 3.157
10° o India 406 1149 3.138
11° == Tailandia 301 1494 3.048
122 = Mmeéxico 374 538 2.924
13° {®, CoréiadosSul 500 1.950 2.850
14° Arabia Saudita 607 2,088 2.760

15° Argentina 774 1.071 1.51
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Top 10 produtos exportados pelo Brasil

Em USS milhdes

T T

f Complexo soja 10.012 31.403 53.943

2° @ Carnes (bovina, suina e aves) 6.241 17.357 26.181

3° f% Complexo cana-de-acucar 3.147 10.367 19.676

4° Silvicultura (papel/celulose) 6.679 9.947 17.277

5o 80 cafe 2.056 6.661 12.341

6° (- Cereais (principalmente milho) 910 4.641 9.978

7° ' Téxteis e fibras 1.437 1.842 5.520

8° } Laranja (sucos) 1141 2168 3.509

9° ‘? Tabaco 1.426 2.501 2.975

10° . Couro e seus produtos 2.880 3.447 1.619

1° Qg Outros 2994 6326  M287

Total 38.923 96.959 164.304
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Distribuicao geografica e uso da terra

A posicao de destaque da producao agropecuaria brasileira
dialoga com a diversidade e a capacidade produtiva

do territdrio nacional brasileiro, fruto das condicées
geoclimaticas que permitem diferentes cultivos em
diferentes regides geograficas. As figuras abaixo contém

a distribuicao territorial dos principais produtos agricolas e

pecuarios produzidos nas diferentes regioes.

Distribuicao de cultivos no Brasil

Linha do Equador
Centro-oeste: graos
e fibras; propriedades
& ds comerciais e corporativas
e Milho
vy
w Regido Sudeste: culturas
Algodao Cana-de-acicar  destinadas a exportacao
il Algodao
Mitho oo
Soja o producdo
agricola diversificada,
Algodao :’ pequenos produtores
Soja '.‘.“J‘\"', ~ Café e cooperativas

o o F

Cana-de-ac‘u‘:ar Citrt]s e ¥
Y

wT wr?

C d Trépico de Capricérnio
Trigo dna-de-acucar

Soja
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Distribuicao da pecuaria no Brasil

F

Bovinos

F

Bovinos

Bovinos

F

Bovinos
Bovinos

&
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. %]
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Regiao Norte: fronteira
de expansao do rebanho
bovino. Representa 26%
do rebanho nacional

Centro-oeste: principal
polo da bovinocultura.
Representa 40% do
rebanho nacional

Regido Sudeste:
principal bacia leiteira

e polo de producao de
ovos. Representa mais
de 60% da producao
nacional de leite e agrega
48% do alojamento de
pintainhas nacional

polo de
producdo de suinos e
aves; alta integracao
com a agroindustria.
Representa 72% do
abate nacional de suinos
e 65% de aves de corte

Segundo dados do Mapa (Ministério da Agricultura e Pecudria),

as regides Centro-Oeste, Sul e Sudeste concentram 80% do
VBP (Valor Bruto da Producdo)’. Na regido central, a maioria
da producao ocorre em grandes propriedades, com foco em
graos, fibras e pecuaria bovina, onde se destacam os estados

de Mato Grosso, Goias e Mato Grosso do Sul.

7 - Valor Bruto de Producdo (VBP) é um indicador que mostra a evolucdo do desempenho das lavouras e da
pecudria ao longo do ano e corresponde ao valor bruto dentro do estabelecimento. E calculado com base na
producdo da safra agricola e da pecuaria, e nos precos recebidos pelos produtores nas principais pracas do
pais, dos 26 maiores produtos agropecuarios do Brasil.
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Na regido Sudeste, a producao varia em tamanho de
propriedades, com predominancia das culturas de cana-de-
acucar, café e citrus e destaque para os estados de Sao Paulo
e Minas Gerais. Ja na regidao Sul predomina a agropecuaria
diversificada, em pequenos lotes e com forte presenca de
cooperativas integradas, com produc¢ées no Parana, no Rio

Grande do Sul e em Santa Catarina.

A ocupacao do territdrio brasileiro pelo agronegdcio tem
dialogado cada vez mais com a intensificacdo sustentavel da
agricultura. Dados do IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica) mostram que a expansdo agropecuaria brasileira
nos ultimos anos teve como prioridade a produtividade, ou
seja, areducao de area plantada simultaneamente ao aumento

de producao.

Nesse sentido, o Brasil tem se destacado no uso das
tecnologias "poupa-terra"® na tentativa de ampliar a
produtividade sem exaurir a area plantada, especialmente na
producao de graos — um dos principais pilares do agronegocio
nacional. As figuras a sequir apresentam a evolucao da area
plantada de graos, cana e café e seus indices de produtividade
nas ultimas 25 safras, demonstrando como o crescimento do
setor tem sido sustentado por avancos tecnologicos e praticas

agricolas cada vez mais eficientes.

8 - Tecnologias baseadas em ciéncia e inova¢ao que permitem maximizar o uso das terras disponiveis para
plantio. Esse avanco é fundamental para assegurar praticas agricolas sustentaveis que podem servir de
modelo para o mundo.
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Evolucao da producao de graos no Brasil
Area plantada, producao e produtividade

Milhdes de toneladas e milhdes de hectares
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Portanto, nota-se que esse desempenho produtivo ocorreu
sem uma expansao proporcional da area cultivada — enquanto
a producao de graos aumentou em cinco vezes, a area
plantada cresceu apenas duas vezes, refletindo a preocupacao
com o uso da terra e com a aproximacao da producao a
sustentabilidade. Nesse sentido, a Embrapa (Empresa
Brasileira de Pesquisa Agropecudria), com base no Censo
Agropecuario realizado pelo IBGE e no Cadastro Ambiental
Rural® previsto pelo Cddigo Florestal Brasileiro, estima que
29% do territério brasileiro é destinado a preservacao da

vegetacao nativa em terras privadas.

9 - 0 Cadastro Ambiental Rural (CAR) é um registro publico eletrénico nacional, instituido pela Lein®12.651/2012,
obrigatdrio para todos os imaveis rurais. Ele integra informac¢des ambientais das propriedades e posses -
como Areas de Preservacao Permanente (APP), Reserva Legal, vegetacdo nativa remanescente, areas de
uso restrito e areas consolidadas - formando uma base de dados essencial para controle, monitoramento,
planejamento ambiental e econémico, e para o combate ao desmatamento. A inscricao no CAR é o primeiro
passo para a regularizacao ambiental do imdvel e inclui dados do proprietario ou possuidor, documentacao de
propriedade/posse e informacdes georreferenciadas do perimetro e das areas ambientalmente relevantes.

kg/hectare

y.
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Além das porcentagens protegidas nas propriedades, existem
as unidades de conservacado integral, as terras indigenas e
a vegetacao nativa em terras devolutas e nao cadastradas,
totalizando um valor de 65,6 % do territdrio nacional destinado

a vegetacao protegida e preservada.

Atribuicdo, ocupacdo e uso das terras (2025)

[
465,6% 4227 4097 4315

Area destinada a protecdo, preservacio Hidrografia Outros Uso agropecuario
e conservacao da vegetacao nativa

10,8%

Lavouras

29%

Areas destinadas
apreservacao e
conservacao da
vegetacdo nativa nos

Pastagens imoveis rurais

11%

Silvicultura
Unidades de

conservacao de
uso sustentavel

10,4%
Vegetacao .
nativa em terras 19-7 Yo
devolutas e nao
cadastradas

Areas protegidas
em areas militares,
Tls e UCs integral
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Dessa forma, o agronegdcio brasileiro
adota um modo de produzir que integra
eficiéncia produtiva, conservacao

e recuperacao do meio ambiente.

Esse sistema integrado de producao
representa uma vantagem competitiva
importante para o setor, mostrando que

é possivel crescer de forma sustentavel.

Essa transformacao é impulsionada

por uma demanda global cada vez mais clara. A sociedade, os
consumidores e os investidores querem ver o setor produtivo
comprometido com os ODS (Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel) da ONU (Organizacdo das Nacdes Unidas)

e, dessa forma, as praticas sustentaveis agregam valor,
fortalecem areputacao das empresas e abrem portas para

novos mercados.

Nesse contexto, agricultores, pecuaristas e empresas

do agronegdcio procuram se adaptar de forma rapida,
adotando praticas que conciliam produtividade, conservacao

e rentabilidade. A adesao a certificacbes ambientais, a
participacao em mercados de créditos de carbono e a
elaboracao de relatdrios de sustentabilidade ja fazem parte da

estratégia de muitos produtores e corporacées do setor.
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Além de contribuirem para metas globais de descarbonizacado,

essas iniciativas geram ganhos financeiros diretos,

como o acesso a linhas de crédito com juros reduzidos,
melhores condic6es de financiamento junto a bancos e
fundos verdes, premiacdes de preco por produtos com
menor pegada de carbono e a entrada em mercados
internacionais mais exigentes. Em outras palavras, a adocao
de praticas sustentaveis se aliou as vantagens econémicas,
proporcionando um desenvolvimento ecoldgico e econémico

para 0 agronegocio.

No centro dessa mudanca esta o solo, que € o maior
patriménio da agricultura. Entender que a produtividade,
aresiliéncia climatica e a rentabilidade de longo prazo
dependem diretamente de um solo saudavel tem

levado produtores a investir em tecnologias e praticas
conservacionistas. Entre essas praticas, o Brasil é referéncia
mundial no SPD (Sistema Plantio Direto), um sistema de cultivo
que possui como principios o minimo revolvimento do solo, a

manutencao da palhada e arotacao de culturas.
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Esse manejo protege o solo contra a erosdao causada por
chuvas e ventos, melhora a infiltracao e o armazenamento
de agua e estimula a vida biolégica no solo. O resultado é um
sistema mais equilibrado, resiliente e com maior sequestro

de carbono.

Outro exemplo é a ILPF (Integracdo Lavoura-Pecudria-
Floresta), que combina, na mesma area, a producao de graos,
carne e madeira, seja em rotacao, consorcio ou sucessao.
Esse sistema recupera areas degradadas, aproveita melhor a
terra, diversifica a renda do produtor, melhora a fertilidade do
solo e contribui de forma significativa para o balanco

de carbono.

Tanto o SPD quanto a ILPF sao pilares do que se conhece
como Agricultura Regenerativa, que é uma abordagem
integrada que busca restaurar a saude do solo, ampliar a
biodiversidade e reduzir a dependéncia de insumos externos,
visando construir sistemas agricolas mais resilientes, ‘

rentaveis e sustentaveis.
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A Financiamento e negociacio de commodities

T

Uma visdo sistematica do negdcio agricola envolve também

as formas de financiamento, as bolsas de mercadorias

e as politicas publicas. Isso porque o papel fundamental
desempenhado pelo setor agropecuario na economia brasileira
- como ja evidenciado nas secdes anteriores - demanda elevado
capital para sua operacao e expansao, sendo um dos grandes
desafios dos produtores obter o financiamento adequado

para investir nas cadeias produtivas e arcar com 0s custos

necessarios a producao.

Tradicionalmente, o financiamento do agronegdcio se baseou
no crédito rural oficial - com destaque para o Plano Safra -,

na atuacao das instituicées financeiras e em outras linhas
subsidiadas pelo setor publico. No entanto, ao longo dos ultimos
anos, a captacao de recursos para o setor agropecuario tem se
tornado mais robusta e diversificada, incorporando novas fontes

de financiamento como os titulos do mercado de capitais.
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De acordo com estudo™ elaborado internamente, o
mercado de capitais brasileiro tem desempenhado
papelrelevante no desenvolvimento econédmico do pais,
oferecendo instrumentos que ampliam as alternativas de
crédito para setores produtivos, incluindo o agronegacio.
Essa evolucao possibilita maior acesso a recursos

por meio de operacoes estruturadas, como CRAs
(Certificados de Recebiveis do Agronegdcio) e Fiagros,
que veremos adiante, e outros titulos, reduzindo a
dependéncia do crédito rural tradicional e fortalecendo a

sustentabilidade financeira do setor.

10 - ANBIMA. Estudo da ANBIMA mostra contribuicao do mercado de capitais para o desenvolvimento econémico
brasileiro. Disponivel em: https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/estudo-da-anbima-mostra-con-
tribuicao-do-mercado-de-capitais-para-o-desenvolvimento-economico-brasileiro-8A2AB2AES763E7D-
6019766388F512B1E-00.htm



https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/estudo-da-anbima-mostra-contribuicao-do-mercado-de-capitais-para-o-desenvolvimento-economico-brasileiro-8A2AB2AE9763E7D6019766388F512B1E-00.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/estudo-da-anbima-mostra-contribuicao-do-mercado-de-capitais-para-o-desenvolvimento-economico-brasileiro-8A2AB2AE9763E7D6019766388F512B1E-00.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/estudo-da-anbima-mostra-contribuicao-do-mercado-de-capitais-para-o-desenvolvimento-economico-brasileiro-8A2AB2AE9763E7D6019766388F512B1E-00.htm

X\ ANBIMA  Estudo técnico de ciclos bioldgicos e cadeias produtivas do agronegdcio - Pecuaria

A Crédito rural

Historicamente, grande parte do financiamento do setor

agropecuario ocorre por meio do crédito rural, conforme definido
pelo Art. 2° da Lei 4.829/1965, conhecida como "Lei do Crédito
Rural". Essa legislacao estabelece que o crédito rural consiste

no suprimento de recursos financeiros por entidades publicas

e instituicGes privadas de crédito a produtores rurais ou suas
cooperativas para aplicacao exclusiva em atividades que se

enquadrem nos objetivos indicados pela mesma lei.

Esses objetivos consistem em: ‘

i. estimular oincremento dos investimentos rurais,

ii. favorecer o custeio da producdo e comercializacao de produtos
agropecuarios,

iii. possibilitar o fortalecimento econémico dos produtores rurais e

iv. incentivar a introducdao de métodos e tecnologias que

aumentam a produtividade.
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A maioria dessas linhas de crédito possui taxas de juros fixas
e pode ser subvencionada pelo governo federal. O crédito
rural é operacionalizado pelos bancos integrantes do SNCR
(Sistema Nacional de Crédito Rural), sob a supervisdo do CMN
(Conselho Monetario Nacional), que passou a ser responsavel
pela politica de crédito rural apds a institucionalizacao da
referida lei. As normas que regem essas politicas de crédito
rural sao divulgadas por meio de resolucdes emitidas pelo
Banco Central do Brasil e consolidadas no MCR (Manual do
Crédito Rural), que consiste em um conjunto de normas que as
instituicdes financeiras sequem no processo de liberacao do
dinheiro ao setor agropecuario. Essa regulamentacao define
exigéncias minimas para a destinacdo dos recursos, que

variam conforme a fonte de captacao, sendo elas:

Recursos controlados: possuem condic6es de pagamento,
caréncia e taxas de juros definidas pelo governo federal.
Por serem subsidiados, representam linhas de crédito mais

acessiveis, voltadas ao fomento da agropecuaria nacional.

Recursos obrigatodrios: sao aqueles que as instituicbes
financeiras sao legalmente obrigadas pela referida lei a aplicar
os percentuais fixados anualmente pelo CMN em operacoes

de crédito rural. S3o exemplos desses recursos os depadsitos

a vista, a poupanca rural e as LCAs (Letras de Crédito do
Agronegdcio), tratadas na secao sequinte, As LCAs, em especial,

tém ganhado destaque como instrumento de financiamento.
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Recursos nao obrigatérios: incluem fundos constitucionais
e outros recursos equalizados pelo governo federal, como os

administrados pelo BNDES.

Recursos nao controlados ou livres: referem-se a operacoes
realizadas com recursos proprios dos bancos, sem subsidios
governamentais, cujas condicoes de financiamento sao

definidas livremente pelo mercado.

De onde vem o dinheiro

P Depésit Fontes fiscais Instituicoes
oupanca epositos financeiras
rural 3 vista LCA BNDES e fundos
constitucionais (préprios)

Quem oferece
Instituicoes financeiras autorizadas a operar com crédito rural

A 4
=
=D X o
Produtores Cooperativas de Agentes envolvidos Servicos de
rurais produtores rurais com pesquisaeoutros  escoamento de
servicos agropecuarios producao

y.
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O papel do Estado como subsidiador do crédito rural tem
como principal expoente o Plano Safra. Criado na década

de 1970, é uma politica publica brasileira voltada ao apoio e
fomento da producao agricola nacional. A cada ano, o governo
federal define as diretrizes, as prioridades e 0 orcamento do
plano, disponibilizando recursos controlados as instituicées
financeiras para concessao de crédito aos produtores rurais.
Para acessar esses recursos, os produtores devem apresentar
projetos e planos de investimento, que sdo avaliados pelas
instituicées financeiras conforme as condicdes estabelecidas

pelo plano.

0 Plano Safra contempla diversas linhas de financiamento,
adaptadas as diferentes necessidades dos produtores, como
custeio, comercializacao, apoio a pequenos produtores e
incentivo a sustentabilidade. As condicdes de financiamento,

incluindo taxas de juros, variam conforme o perfil do produtor

e a linha escolhida.
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Agropecuaria Anual), resultando nas sequintes faixas"™

Grandes produtores: acima de RS 1.760.000,00.

Os perfis dos produtores sao definidos segundo a RBA (Receita Bruta

Pequenos produtores: RBA até RS 360.000,00, através do Pronaf
(Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar).

Médios produtores: entre RS 360.000,00 e RS 1.760.000,00, pelo
Pronamp (Programa Nacional de Apoio ao Médio Produtor Rural).

£

A titulo de exemplo, a tabela abaixo indica as taxas aplicaveis no Plano Safra

24/25S para cada linha de financiamento dedicada aos pequenos produtores.

Linha de financiamento

Pronaf Custeio:
produtos da sociobiodiversidade

Pronaf Custeio: producao de alimentos
como arroz, feijao, frutas e verduras

Pronaf Floresta: investimento

Pronaf Semiarido: investimento

Pronaf Mulher: investimento

Pronaf Jovem: investimento

Pronaf Agroecologia: investimento

Pronaf Bioeconomia: investimento

Pronaf Produtivo Orientado: investimento

3%

4%

4%

4%

4%

4%

4%

4%

4%

2%

3%

3%

3%

3%

3%

3%

3%

3%

11 - https://www.gov.br/fazenda/pt-br/assuntos/politica-agricola-e-meio-ambiente/atuacao-spe/credito-rural

Taxa anterior Nova taxa no Plano
Safra 24/25

y.


https://www.gov.br/fazenda/pt-br/assuntos/politica-agricola-e-meio-ambiente/atuacao-spe/credito-rural
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4 Mercado de capitais

!.‘!ﬂ L LTt L L

Com a expansao do setor e 0 aumento da demanda por
recursos, fica evidente que as linhas tradicionais de crédito
precisam ser complementadas por fontes alternativas de
financiamento. Nesse cenario, o mercado de capitais, que
consiste no segmento do sistema financeiro onde empresas
captam recursos diretamente com investidores por meio

da emissao de instrumentos financeiros, surge como uma

alternativa estratégica para o financiamento do agronegdcio.

Segundo a superintendéncia de Securitizacdo e Agronegocio
da CVM™2 (Comissao de Valores Mobilidrios), atualmente,
esse mercado representa apenas 3,5% dos ativos financeiros
ligados ao setor que, por sua vez, responde por cerca de 25%
do PIB nacional (2024). No entanto, segundo o Boletim CVM
Agronegdcio®, aindustria de Fiagro e de CRA, instrumentos
do mercado de capitais que serao detalhados a seqguir, tem

aumentado a cada trimestre nos ultimos dois anos.

12 - Em discurso proferido pelo superintendente da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) sobre o grande
potencial de crescimento para o agronegdcio via mercado de capitais, destacando que o financiamento do
setor tem avancado rapidamente, mas ainda existe um gap significativo a ser explorado. Disponivel em:
https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/financiamento-do-agronegocio-via-mercado-de-capi-
tais-esta-avancando-bem-rapidamente-avalia-cvm.htm.

13 - 10° edicdo do Boletim CVM Agronegdcio.



https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/financiamento-do-agronegocio-via-mercado-de-capitais-esta-avancando-bem-rapidamente-avalia-cvm.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/financiamento-do-agronegocio-via-mercado-de-capitais-esta-avancando-bem-rapidamente-avalia-cvm.htm
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Dessa forma, esses dados revelam uma participacao ainda
timida, mas também uma grande oportunidade de expansao.
Entre os principais beneficios da captacao de recursos via
mercado de capitais estao o acesso ampliado ao capital,
permitindo investimentos de longo prazo e projetos de
crescimento, e a diversificacao das fontes de financiamento,
reduzindo a dependéncia de empréstimos bancarios e linhas de

crédito governamentais.

A CVM, citada anteriormente, é o érgao responsavel por
regulamentar e supervisionar o mercado de capitais no Brasil,
atuando de forma ativa para fomentar seu uso no financiamento
a0 agronegocio. Esse 6rgao disponibiliza edi¢des trimestrais do
Boletim CVM Agronegdcio que contém informacdes quantitativas

relacionadas aos principais instrumentos financeiros do

agronegocio disponiveis no mercado de capitais.
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Nesse mercado regulado, os principais instrumentos financeiros

utilizados sao:

CRA:"“ Os Certificados de Recebiveis do Agronegdcio sao titulos de renda
fixa lastreados em recebiveis de negdcios entre produtores rurais (ou
cooperativas) e terceiros. Em outras palavras, é um tipo de investimento
em que o investidor sabe, no momento da aplicacao, quais sdo as
caracteristicas de remuneracao. Esse titulo funciona como um empréstimo
onde o investidor "empresta” dinheiro para o setor agropecuario e,em
troca, recebe o valor investido acrescido de juros apds determinado
periodo. Essa operacao é realizada por uma empresa, denominada
securitizadora, que transforma os créditos cedidos pelos produtores rurais
ou cooperativas em titulos negociaveis no mercado. Esses créditos futuros,
aqui denominados de direitos creditdrios, lastreiam esse titulo, ou seja,
representam os ativos reais ou direitos que estao por tras e respaldam o
papel emitido. Comisso, as empresas ligadas ao agronegadcio antecipam

o recebimento desses valores, enquanto os investidores passam a

ter direito ao retorno desses créditos, acrescidos de juros. A titulo de
exemplo, imagine uma cooperativa agricola que vende insumos como
sementes, fertilizantes e defensivos para diversos produtores rurais. Esses
produtores compram 0s insumos com o0 pagamento a prazo, gerando
direitos creditdrios — em outras palavras, valores futuros a receber — para
a cooperativa. A cooperativa, entao, cede esses direitos creditérios auma
securitizadora que os transforma em titulos negociaveis no mercado para
os investidores — 0s CRAs. A cooperativa recebe esse valor antecipado e
os investidores podem adquirir esses titulos. Os direitos creditorios, dessa
forma, podem ser os contratos de CPR-F ou duplicatas relacionados ao
fornecimento dos insumos. Os CRAs podem ser prefixados ou indexados
ao CDI, ao IPCA e ao ddlar.

14 - Lei11.076/2004.
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CRA Verde: Representa uma nova geracao de Certificados de
Recebiveis do Agronegdcio, tendo como premissa central garantir
que todo o capital captado seja direcionado exclusivamente

para projetos com beneficios ambientais comprovados. Entre

0s exemplos estao agricultura de baixo carbono, recomposicao
florestal, recuperacao de pastagens e integracao lavoura-pecuaria-
floresta. Para a caracterizacao de um CRA verde, é necessario
cumprir com algumas exigéncias, tais como identificacao de
projetos elegiveis feitos por terceiros independentes, certificacao
especializada, monitoramento dos investimentos, além de
obrigac6es de transparéncia. Diferentemente dos CRAs tradicionais,
que financiam indistintamente operacées do agro, o CRA Verde
demanda cumprimentos de critérios ESG. Esse diferencial atrai
investidores com apetite para titulos de impacto sustentavel,
incluindo investidores estrangeiros. A demanda global por

ativos ambientais e as metas de descarbonizacao favorecem o
crescimento desse segmento, que se consolida como alternativa

estratégica no mercado brasileiro de capitais.

CDCA:" Os Certificados de Direitos Creditérios do Agronegacio sao
titulos de crédito vinculados a direitos creditorios de negdcios entre
produtores rurais e terceiros, assim como 0s CRAs. Esses papéis, no
entanto, sao emitidos diretamente por cooperativas ou empresas
do setor agropecuario, sem a atuacao de uma securitizadora. Esses
titulos podem ser negociados publicamente e servem como lastro

para operacoes com LCA.

15 - Lei11.076/2004.
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CPR e CPR-F:"® A Cédula de Produto Rural representa a promessa
de entrega futura de um produto agropecuario. Pode ser emitida
por produtores, cooperativas e por outras empresas da cadeia do
agronegacio e negociada no mercado de balcao. Em outros termos,
ela funciona como uma promessa: o produtor se compromete a
entregar um produto agropecuario no futuro. E essa entrega pode
ser feita de duas formas que geram dois tipos de CPR: a CPR Fisica,
que é liquidada com a entrega do produto, e a CPR Financeira, que
é liquidada financeiramente no vencimento. Além disso, a CPR-F
pode ser indexada a indicadores como o CDI, o IPCA ou a variacao
cambial. A operacdo esta sujeita a cobranca de IOF, exceto quando

0 emissor é produtor rural ou cooperativa.

CDA e WA:" O Certificado de Depdsito Agropecuario e o

Warrant Agropecuario sao titulos emitidos juntos por um armazem
agropecuario a pedido do depositante, mas que podem circular
separados. SJo titulos de execucao extrajudicial. O CDA representa
a promessa de entrega de produtos agropecuarios que substituem
o recibo de depdsito. Ao emitir tais titulos, 0 armazenador assume
a obrigacao de guardar, conservar, manter a qualidade e a
quantidade do produto recebido em depdsito e de entrega-lo ao
credor na quantidade e qualidade consignadas no CDA.

Ja 0 WA confere o direito de penhor sobre o produto descrito no

CDA correspondente.

16 - Lei 8.929/1994, alterada pela Lei 10.200, de 14 de fevereiro de 2001.
17 - Lei 11.076/2004.
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LCA:"® A Letra de Crédito do Agronegdcio é emitida por instituicdes financeiras
para captar os recursos que serao utilizados na concessao de crédito rural ao
setor, conforme abordado na secao anterior. Por tras desses titulos, existe
um lastro, como contratos, financiamentos ou outros titulos do mercado de

capitais como CPR.

Fiagro:" O Fundo de Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais é
uma forma de reunir dinheiro de varios investidores para aplicar em atividades
ligadas ao agronegocio, como CRAs, CPR-Fs, imdveis rurais ou negocios do
setor. O Fiagro pode ser estruturado em trés categorias: o Fiagro-FIDC, que
investe em créditos a receber (direitos creditérios); o Fiagro-Fll, que aplica

em CRAs e/ou imoveis rurais; e o Fiagro-FIP, que compra participacao em
empresas do setor. Com a nova regulamentacao dos Fiagros, criou-se o Fiagro
Multimercado, que pode aplicar em quaisquer recebiveis definidos acima, além
da possibilidade de investir em créditos de carbono. Assim, os rendimentos
distribuidos aos investidores do Fiagro podem decorrer dos pagamentos
oriundos da venda ou da locacao dos ativos integrantes de sua carteira, dos
rendimentos dos titulos e valores mobiliarios nos quais o fundo investe ou,
ainda, de eventual ganho de capital, que consiste na diferenca positiva entre
0s precos de compra e de venda desses ativos. Uma caracteristica importante
desse produto é que ele pode ser estruturado na forma de um condominio
fechado. Isso significa que o cotista, via de regra, nao pode solicitar o resgate
das cotas a qualquer momento. O resgate somente é permitido ao final do
prazo de duracao do fundo, ou de cada série ou classe de cotas, ou ainda em
caso de liquidacao, admitindo-se, ainda, a amortizacao de cotas por disposicao
do regulamento ou por decisao da assembleia geral de cotistas. Desta forma,
Caso queira receber o seu valor antes do encerramento do fundo, o cotista tem
gue vender suas cotas no mercado secundario.?

18 - Lei11.076/2004.

19 - Resolucdao CVM n° 214, que consolida a regula¢ao definitiva dos FIAGROs.
20 - CVM. Tipos de Condominio — Portal do Investidor

y.
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Comrelacao a esses instrumentos, vale destacar que,
paralelamente ao subsidio governamental conferido ao crédito
rural tradicional, alguns deles - como o CRA e o Fiagro -
contam com incentivos fiscais de tributacao diferenciada como
ferramenta estratégica para estimular o uso e 0 acesso a esse
mercado por parte do setor agropecuario. A tributacao, por si
so, € um fator crucial quando falamos do agronegdcio, uma vez
que influencia diretamente a competitividade dos produtos
brasileiros no mercado internacional e a viabilidade econ6mica

das operacoes de financiamento.

Nesse contexto, o regime tributario diferenciado — como, por
exemplo, sobre o imposto de renda para pessoas fisicas —
funciona como um atrativo para novos bolsos e emissores. Ou
seja, amplia o leque de investidores interessados em aportar
recursos no setor, ao mesmo tempo que barateia o custo do

crédito para o produtor rural.

Em dltima instancia, as politicas de incentivo fiscal contribuem
para reduzir a necessidade de alocacao direta de recursos
publicos no financiamento do setor agropecuario e favorecem
o direcionamento do capital privado para o agronegaocio por
meio de instrumentos do mercado de capitais. Esse modelo
amplia a diversidade de opcdes de financiamento disponiveis
ao produtor rural, atendendo diferentes perfis e necessidades
em variados cenarios macroeconémicos, sendo essencial para

a continuidade do desenvolvimento e expansao do setor.
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4 Negociacao de commodities e derivativos
Outro aspecto fundamental na discussao sobre financiamento do setor
agropecuario e a negociacao de commodities em bolsas de valores
e os contratos de derivativos?'. Esses instrumentos permitem que
agentes do mercado - como produtores, cooperativas e industrias
- administrem o tempo e o risco associados a comercializacao
de produtos agricolas. Isso porque, como muitos produtos tém
sazonalidade definida, com colheitas concentradas em periodos
especificos do ano — como veremos adiante -, os derivativos viabilizam

a continuidade da comercializacao ao longo do ano.

Assim, alguem precisa "carregar" o valor da mercadoria no tempo, ou
seja, garantir que ela possa ser negociada mesmo fora do periodo de
colheita. Além disso, os derivativos funcionam como instrumentos de
protecao contra oscilacdes de precos e variacbes cambiais, reduzindo
riscos nas operacoes e garantindo uma margem para o produtor

rural. Essa protecao contribui para melhorar o perfil de crédito dos
produtores, tornando os ativos mais atrativos para investidores. Com
menor volatilidade, ha mais espaco para estruturar produtos financeiros

equilibrados entre risco e retorno.

A negociacao desses ativos em bolsa tambem favorece a liquidez, ou
seja, a facilidade com que o papel pode ser negociado e convertido em
dinheiro. Essa caracteristica é fundamental para que as operacdes de
financiamento via mercado de capitais sejam mais seguras, solidas e
atrativas. Nesta subsecado, portanto, exploraremos como os derivativos
agricolas e anegociacao de commodities em bolsa contribuem para a

seguranca na estruturacao de crédito privado no agro.

21 - Para saber mais: https://www.b3.com.br/lumis/portal/file/fileDownload.jsp?fileld=8 AE490CA6F165E34016FIAOEDD992858

y.
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Em primeiro lugar, as commodities sao mercadorias de origem
primaria, ou seja, matérias-primas pouco processadas ou em
estado bruto, utilizadas na producao de bens com maior valor
agregado. Elas sao comercializadas representando recursos
essenciais como produtos agricolas, minerais, energéticos,
financeiros e ambientais. Essas mercadorias sdo classificadas

conforme o tipo de recurso que representam, podendo ser:

. Commodities financeiras: moedas (como ddlar, real, euro)

e titulos publicos.
Il. Commodities energéticas: petroleo, gas natural.

lll. Commodities agricolas: café, milho, soja, algodao,

entre outros.

IV. Commaodities ambientais: agua, créditos de carbono.

V. Commodities minerais: ferro, ouro, cobre. ‘

Nosso foco aqui sao as commaodities agricolas que estruturam
os instrumentos financeiros e, ao serem negociadas em
bolsas de valores e utilizadas como base nos contratos de
derivativos, viabilizam operacdes de financiamento, de barter
(troca de insumos por venda futura de commodity), protecdo
("hedge") e gestao de liquidez. Essas commodities funcionam
com cotacgoes que variam diariamente, determinadas pela
relacao entre oferta e demanda. Assim, de forma simplificada,
quando ha menor oferta no mercado, a demanda relativa

tende a aumentar, elevando os precos.
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Por outro l[ado, quando ha excesso de oferta, os precos tendem

a cair. No caso do agronegocio, essas variacoes também sao
influenciadas por custos de producao, fatores naturais e relacées
comerciais de exportacao e importacao. Entre as principais
commodities agricolas brasileiras estao soja, café, suco de
laranja, boi gordo, milho, acucar e etanol. Todas essas sao
negociadas em ambientes regulados, como a B3%, por meio de
contratos derivativos e em bolsas internacionais como Chicago,

Nova York e Londres.

Os derivativos, entdo, sao contratos financeiros firmados entre
duas partes negociados em bolsas que estao vinculados a
outros ativos, como acdes, indices ou, no nosso contexto, as
commodities. Isso significa que o derivativo ndao possui valor por
si S0, ja que seu preco depende diretamente da cotacao do ativo
a0 qual esta atrelado. Nesses contratos, as partes estabelecem
previamente condic6es como preco e quantidade para a compra
ou venda do ativo de referéncia e determinam um prazo no futuro

para que esses termos de preco e quantidade sejam executados.

Assim, quando um investidor adquire um derivativo de soja,

por exemplo, ele esta negociando um contrato que representa
determinada quantidade de soja a um preco acordado, com
liquidacao futura em data determinada. A liquidacao pode ocorrer
de duas formas: (i) fisica, pela entrega da commodity; ou (ii)
financeira, pelo pagamento da diferenca entre o valor acordado e
o valor de mercado na data de vencimento.

22 - AB3 disponibiliza o ICB (indice de Commodities Brasil), que funciona como um benchmark para negociacées

envolvendo esses produtos. Esse indice pode ser utilizado como parametro de rentabilidade, permitindo ao investidor
comparar o desempenho de seus investimentos em commodities com o comportamento médio do mercado.

y.
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Ja anegociacao de commodities pode ser feita por trés modalidades: o

mercado a termo, o mercado futuro ou o mercado de opcoes.

No mercado a termo, as negociacdes ocorrem diretamente entre as

partes, geralmente no chamado mercado de balcdo, e os contratos

sao liquidados de forma fisica e integralmente no vencimento, sem
possibilidade de saida antecipada e sem desembolsos intermediarios.

E uma operacao mais rigida, mas Util para quem busca previsibilidade e
entrega fisica da commodity. ‘

Ja no mercado futuro, os contratos sao negociados em bolsas de

valores e ambas as partes assumem a obrigacao de compra ou venda
com data de vencimento definida. Diferente do mercado a termo, os
contratos futuros podem ser repassados a terceiros antes do vencimento.
Os precos sao ajustados diariamente, e os participantes realizam
desembolsos frequentes para apurar perdas e ganhos, o que torna essa

modalidade mais dinamica e liquida.

No mercado de op¢des, por sua vez, 0 que se hegocia é o direito de comprar
ou vender uma commaodity em uma data futura, enquanto a contraparte
assume a obrigacao de cumprir essa decisao. O comprador pode optar por
exercer ou nao esse direito na data de vencimento. Para isso, é necessario
um desembolso inicial chamado prémio, que funciona como uma taxa
proporcional a quantia negociada. Essa modalidade oferece flexibilidade e é

bastante utilizada como ferramenta de protecdo ("hedge").

Por fim, ha os swaps, que funcionam como contratos a termo em que as
partes trocam indicadores financeiros, como cambio ou taxas. No agro, os
swaps podem ser utilizados para operac6es mais complexas de gestao de

risco financeiro e para protecao cambial nas comercializacdes externas.

y.
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4 Desafios e tendéncias do setor

Apesar do protagonismo expressivo, 0 agronegaocio brasileiro
enfrenta uma série de desafios que funcionam como importantes
fatores de risco para o mercado. Esses fatores nao apenas
afetam a competitividade, mas também tém implicaces
importantes para a macroeconomia, exigindo atencao nas
decisdes estratégicas de produtores, empresas e outros

stakeholders do setor. Dentre eles estao:

4 avolatilidade do mercado de commaodities;
A custos de producao e eficiéncia operacional;
4 patamares de produtividade;

A climatropical e pressao de pragas e doencas;

4 logistica e infraestrutura nas propriedades rurais.

Como abordado anteriormente, a
formacao dos precos das commodities
se baseia narelacao entre ofertae
demanda internacional, logo, qualquer

alteracao nesses fatores (como questdes

geopoliticas, climaticas ou comportamento
do consumidor) pode impactar seu preco
e, consequentemente, o custo de toda a

cadeia produtiva.
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Afetando a cadeia produtiva, essa
dependéncia se manifesta de forma
diferente em cada elo. Em insumos,
essa dependéncia representa a maior
vulnerabilidade da cadeia. Considerando
que o Brasil € um dos maiores
importadores de fertilizantes do mundo,
instabilidades politicas ou conflitos em

regides produtoras-chave, como o Leste

Europeu (grande fornecedor de potassio

e nitrogenados) ou o Oriente Médio

(grandes fornecedores de fosfatados), podem interromper o fluxo de
suprimentos. O resultado imediato é uma escalada nos precos desses
insumos ou até mesmo o risco de escassez, elevando drasticamente o

custo operacional do produtor antes mesmo do plantio.

Na producado agricola, o produtor é impactado pela volatilidade em
suas duas principais linhas financeiras, que sao custo e receita. As
disputas comerciais entre grandes poténcias, como a imposicao de
tarifas entre EUA e China, podem redesenhar os fluxos de comércio
da noite para o dia. Isso pode beneficiar o Brasil, redirecionando a
demanda de graos para o pais e elevando os prémios de exportacao,
mas também pode gerar incertezas. Por outro lado, conflitos em
regides produtoras de combustiveis fosseis, como o Oriente Médio,
tendem a elevar o preco internacional do petréleo, o que se traduz
diretamente em um diesel mais caro, aumentando o custo da colheita

e do frete interno.
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Em distribuicao e logistica, a dependéncia se da no
escoamento da safra. O transporte interno, majoritariamente
rodoviario, é diretamente sensivel ao preco do diesel. No
comeércio exterior, tensdes em rotas maritimas estratégicas
(como estreitos e canais importantes) podem forcar navios
a usar caminhos mais longos e caros. Isso eleva o custo

do frete internacional e do seguro das cargas, reduzindo

a competitividade do produto brasileiro no destino final e

afetando a receita liquida da exportacao.

Nesse cenario, a alta histdrica nos custos de producao
(insumos, terra e capital) reforca a necessidade de eficiéncia
operacional para ganhar escala e reduzir custos fixos. Com
iss0, busca-se alcancar novos patamares de produtividade,

apoiados na adocdo de tecnologias de insumos e em

técnicas de manejo adequadas.
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No entanto, o clima tropical, caracterizado por elevadas

temperaturas e a possibilidade de safras sucessivas ao longo do
ano, cria um ambiente propicio ao surgimento e a proliferacao de
pragas, doencas e plantas daninhas resistentes. Isso exige uma
constante inovacao tecnoldgica, tanto na biotecnologia quanto
no manejo integrado, para preservar a saude das lavouras e

minimizar perdas.

Além disso, as limitacdes na infraestrutura de transporte,
armazenagem e escoamento da producdo continua sendo um
fator limitante para o0 agronegdcio brasileiro. A dependéncia
de modais rodoviarios, muitas vezes precarios, compromete
a eficiéncia da logistica e eleva os custos de comercializacao,
especialmente em regides mais afastadas dos grandes
centros consumidores e portos de exportacado, afetando a

competitividade do agronegaocio brasileiro no mercado global.
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A expansao da conectividade no campo, embora crucial para

a adocao de tecnologias de precisao e gestao de dados em
tempo real, ainda é um desafio. Iniciativas que combinam
inteligéncia de dados geoespaciais e informacdes de mercado
tém demonstrado potencial para otimizar a expansao da
infraestrutura de telecomunicacdes, como o 4G, quadruplicando
a produtividade na analise de areas prioritarias e acelerando a

modernizacdo no campo (Serasa Experian, 2025).

Por outro lado, 0 agronegocio também passa por um momento
de transformacao impulsionado por tendéncias que estao
moldando o futuro do setor, tanto em nivel local quanto global.

Entre as principais tendéncias, destacam-se:

Incorporacao de tecnologias e integracao de sistemas

A adocao de inteligéncia artificial, drones, sensores, big data e
softwares de gestao permitem reconhecer padrdes de forma
preditiva, antecipar problemas e otimizar processos, desde a
identificacao de pragas e doencas em tempo real, controle de
custos, melhor gestao de estoques e atividades de manejo.
Isso também exige mao de obra qualificada, capaz de coletar,
analisar e interpretar os dados. Alem disso, tecnologias como
drones e sensores ja se fazem presentes no campo, permitindo
a coleta de dados. Por exemplo: a Internet das Coisas (IoT) e

o Big Data permitem coletar, processar e interpretar essas
informacdes em tempo real, permitindo tomadas de decisao de

forma mais rapida e assertiva;




A\ ANBIMA Estudo técnico de ciclos bioldgicos e cadeias produtivas do agronegadcio - Pecuaria

Padroes regulatdrios e comerciais

A exigéncia do consumidor com a procedéncia dos alimentos
esta aumentando a cada dia, o que tem ampliado as praticas
sustentaveis e a busca por produtos de maior valor agregado

e rastreabilidade empregada. Entre as praticas sustentaveis,
um grande exemplo € a agricultura regenerativa, que tem como
objetivo a recuperacao do solo, fortalecendo a resiliéncia do

sistema produtivo;

Surgem como alternativa aos insumos quimicos, focados em
fisiologia vegetal e nutricao de solo e plantas. Além de reduzir

0 impacto ambiental, contribuem para a reducao do custo de
producao no longo prazo e atendem a exigéncia do mercado por

métodos de manejo mais sustentaveis;

Produtores que adotam praticas sustentaveis podem gerar
créditos de carbono, criando uma fonte adicional de receita. Além

de reduzir a emissdo de gases do efeito estufa (GEE), essa pratica

agrega valor para a producao e tem visibilidade no mercado.
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Outro tema que ganha destaque nas discussdes sobre

o futuro é a sucessao familiar e a profissionalizacao

no campo. A sucessao familiar no agronegdcio esta se
modernizando, com novas geracfes assumindo a lideranca
dos negacios. A profissionalizacao é vista como essencial
para garantir a continuidade e competitividade do setor

no futuro. O sucesso do planejamento sucessorio esta
diretamente relacionado a profissionalizacao das trés
esferas?: familia, propriedade e gestao, apoiadas por
acordos formais, gestao mais estruturada e praticas de

administracao cada vez mais profissionais.

Com o exposto acima, conclui-se que, embora 0 agronegocio
seja um setor de conceito amplo, com cadeias produtivas
extensas e uma diversidade significativa de produtos, ele

se configura como estratégico para o desenvolvimento

e o crescimento da economia brasileira. Visando facilitar

a compreensao por parte de potenciais investidores,

sao destacados abaixo os principais ciclos da pecuaria,
acompanhados de dados objetivos sobre as regides
produtoras, as condic6es climaticas e geograficas, além das

tendéncias e demandas no contexto local e global.

23 - BIFF, Mariely. Profissionalizacdo do negdcio rural e sucessao familiar: é hora de encarar este assunto.
3Tentos, 2024. Disponivel em: https://www.3tentos.com.br/triblog/post/86



https://www.3tentos.com.br/triblog/post/86
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PRINCIPAIS
CICLOS E CADEIAS
PRODUTIVAS DA
PECUARIA
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BOVINOCULTURA
DE CORTE

A Cadeia produtiva

A bovinocultura de corte é uma atividade econémica de grande

importancia para o Brasil, ndo apenas pela producdo de carne
bovina, mas também pelo papel historico que desempenhou na
ocupacao do territorio e na conversao de areas para uso agricola.

0 pais detém um dos maiores rebanhos comerciais do mundo,

com destaque para araca nelore, que representa cerca de 80% do
rebanho nacional devido a sua rusticidade, resisténcia ao calor, a
parasitas e a boa adaptacao as condicdes climaticas brasileiras.
Emregides de clima mais ameno, também sao criadas racas
europeias, como angus, que se destacam pela maciez e marmoreio

da carne, caracteristicas valorizadas nos mercados mais exigentes.
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A pecuaria vai além da producao de carne in natura para consumo
humano, gerando subprodutos como couro, sebo, mitidos, ossos
e cartilagens, que abastecem diversas industrias. O couro é
utilizado nos setores de moda, calcados, automaveis e maveis.

0 sebo serve como matéria-prima para sabdes, cosmeticos,
produtos de higiene e até biodiesel. 0s miudos sao aproveitados
na alimentacao humana e na fabricacao de racdées, enquanto
05505 e cartilagens sao transformados em gelatinas, colageno e

insumos farmacéuticos.

A producao de carne bovina no Brasil € majoritariamente
conduzida em sistema extensivo, no qual os animais sao

criados a pasto. Esse sistema demanda menor investimento,
mas apresenta desafios como dificuldade de monitoramento,
rastreabilidade e variacao no ganho de peso dos animais. Em
resposta as demandas do mercado por maior eficiéncia e
padronizacdo, avancam os sistemas semi-intensivos (pasto com
suplementacdo estratégica) e intensivos (confinamento), que

encurtam o ciclo de producao e melhoram a qualidade da carcaca,

embora exijam maior aporte de capital e gestao profissional.
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O ciclo produtivo da pecuaria de corte é dividido em trés fases: cria, recria e

engorda (ou terminacao).

Cria - Afase inicial do ciclo produtivo da pecuaria de corte dura de

6 a 8 meses e abrange areproducdo das matrizes, a gestacaoe o
desenvolvimento dos bezerros até a desmama. A estacao de monta
geralmente é realizada no periodo das aguas, favorecendo a nutricao das
vacas e a taxa de concepcao. Isso sincroniza a estacao de nascimento,
garantindo melhor crescimento dos bezerros. Os principais objetivos
sao alcancar altas taxas de prenhez, concentrar partos e desmames e
produzir bezerros com bom peso. Os principais desafios incluem clima

adverso, escassez de agua e a necessidade de um desmame eficiente;

Recria - E a fase mais longa do ciclo produtivo, durando de 12 a 30
meses, e tem como objetivo o crescimento dos animais desde a
desmama até o inicio da engorda. Essa etapa exige atencao a
estrategia de pastagens e suplementacao nutricional para garantir
ganho de peso adequado. Os principais desafios envolvermn o controle
sanitario e fitossanitario, além de assegurar que o crescimento ocorra

conforme o esperado;

Engorda - Ocorre quando os animais atingem cerca de 350 kg e vao
ate o abate, por volta de 450 kg. Seu obijetivo é alcancar o peso e 0
acabamento de carcaca ideais, buscando maciez e marmoreio da
carne. Normalmente realizada em sistemas de semiconfinamento ou
confinamento, exige dietas altamente energéticas e manejo adequado.
Essa etapa é crucial para a qualidade, produtividade e padronizacao

da carcaca, sendo fortemente dependente da nutricao, tanto no pasto

quanto em regime intensivo.
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A carne bovina brasileira é destinada tanto ao mercado interno quanto ao externo,
sendo o Brasil um dos maiores exportadores mundiais do produto. A demanda

internacional é crescente, impulsionada por paises como China e Estados Unidos.

Principais produtores de carne bovina 2024/25
Em milhdes de toneladas (carcaca equivalente) e % de participacao

o £ I 25 oy
s () D 75 =)
oo @D I < 1)

india

4,6 (7%)

Fonte: USDA

Principais exportadores de carne bovina 2024/25
Em milhdes de toneladas (carcaca equivalente) e % de participacao

s () I s (287

g
wsveic ) D 5 5%

, AR

india D 15 (12%)
W

o = D 1+ (0%
N

Argentina &

0,8 (7%)

Fonte: USDA
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Destino da carne bovina brasileira
Em milhdes de toneladas

| | Paises | 2024 | Partidpacio _
1

China 1,32 51,6%
22 E= EUA 0,19 7,4%
3c &= Emirados Arabes 0,13 51%
4 fam Chile 0N 4,2%
5e M Filipinas 0,09 3,6%
e Outros 0,72 28.1%

Total 2,56

Fonte: Comex Stat

Nos ultimos anos, a pecuaria de corte no Brasil tem passado por
um processo de modernizacao, com maior atencao a qualidade da
carne, ao bem-estar animal, a sustentabilidade e a rastreabilidade
exigida por mercados internacionais. A adocao de tecnologias de
melhoramento genético, manejo de pastagens, suplementacao
nutricional e sistemas integrados de producao tém contribuido para

0 aumento da produtividade e para a consolidacao do pais como um

dos principais fornecedores de carne bovina do mundo.
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Principais elos da cadeia produtiva de pecudria (ndo exaustivo)

Industria de insumos

Sementes Fornecem tecnologia em sementes de plantas forrageiras

Saude animal Responsaveis pela comercializacdao de medicamentos e vacinas

Nutricao animal Atendem a demanda por racdes, minerais e aditivos da dieta dos animais

Distribuicao

Canais com atuacao especializada em pecuaria ou aproveitando-se
Revendas . . .

das sinergias de clientes
Cooperativas Cooperativas com negdcios adjacentes para pecuaria
Representacao . T . -

presentac Modelo mais comum na distribuicao de insumos pecuarios

comercial

Producao Pecuaria

Pecudriaintensiva Producao de animais em sistema de confinamento

Pecuaria Produtores que criam os animais a pasto, mas com suplementacao
semi-intensiva energética e volumosa
Producao Configura mais de 95% do rebanho total brasileiro, fazendo uso apenas das
extensiva pastagens para alimentacao.
Comercializacao e Processos

Frigorificos o o P

g. . Responsaveis pela abate dos animais, classificacao e processamento da carne
nacionais
Cooperativas
processadoras
Frigorificos Atuacao regionalizada com menor nivel de compliance e pressao para
regionais sustentabilidade

Fonte: Markestrat
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4 Jornada do pecuarista
Visando garantir a qualidade das etapas de producao e,
consequentemente, do produto final, os pecuaristas possuem

ambicdes e desafios ao longo da jornada de producado.

Cria Monta
(15-17
meses) Desmame

o | L Lo L Lo [t L s o] o | o

) Recria (12 - 30 meses) Recria (12 - 30 meses)
Recriae

engorda Engorda confinamento
(3 - 4 meses)

A Aetapade cria é o inicio do ciclo produtivo da pecudria de
corte e seu foco esta em garantir a compra de insumos e
crédito, promover a maior taxa de crescimento possivel
e assegurar a vacinacao do gado. Nessa fase, o produtor
precisa definir a alimentacao animal, identificar os animais,
vacinar contra as principais doencas e monitorar clima, area
e estrutura da propriedade. Os principais desafios envolvem
adversidades climaticas, disponibilidade de agua e insumos
e o risco de desmame tardio, que pode comprometer o
desempenho futuro dos bezerros. Para superar esses
desafios, o produtor conta com consultores técnicos,
fornecedores de insumos, outros produtores e informacoes

de mercado.
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A recria corresponde ao periodo de maior duracao do ciclo,
e 0 objetivo é garantir o manejo correto das pastagens,
otimizar o aproveitamento de nutrientes e manter taxas
de crescimento e ganho de peso adequadas. As atividades
centrais incluem monitorar o desempenho dos animais,
definir a estratégia de pastejo e assegurar alimentacao

e suplementacao corretas. Os maiores desafios sdao os
problemas sanitarios e fitossanitarios, o crescimento
abaixo do esperado e o longo tempo de recria, que afeta

a eficiéncia do sistema. Assim como na cria, o produtor se
apoia em assisténcia técnica, fornecedores e informacoées

de mercado para tomar decisées estratégicas.

A engorda ou terminacao tem como meta atingir peso

e carcacaideais no rebanho, padronizar o lote para
comercializacao e garantir maciez, marmoreio e suculéncia
da carne. Paraisso, é necessario definir a area e o modo
de confinamento (quando aplicavel), prover alimentacao
com maior teor de energia, monitorar mercado e executar
manejo pré-abate eficiente. Entre os principais desafios
estdao o nao atingimento do peso e carcaca ideais, a
volatilidade de precos, a competitividade no mercado
internacional e as barreiras sanitarias e fitossanitarias.
Para supera-los, o produtor precisa de suporte técnico,
fornecedores de insumos e informacoes de mercado que

auxiliem no planejamento do abate e comercializacao.
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A Caracteristicas regionais e rentabilidade
operacional da producao

A producao de carne bovina no Brasil esta distribuida por
praticamente todo o territorio nacional, mas é especialmente
concentrada nas regides Centro-Oeste, Norte e parte do
Sudeste, que juntas abrigam a maior parte do rebanho.
Estados como Mato Grosso (MT), Goids (GO), Mato Grosso do
Sul (MS), Para (PA) e Minas Gerais (MG) se destacam como
grandes polos produtores, aproveitando a disponibilidade de
areas de pastagem e o clima favoravel para a atividade. Como
ja mencionado, o Brasil € o sequndo maior produtor de carne
bovina do mundo, e a distribuicdao geografica do rebanho

contribui para a oferta de carne durante todo o ano.

Principais regidoes produtoras de bovinos 2024
Em milhGes de cabecas e % do total

Centro-oeste

74,9 (31%)

64,5 (27%)

Norte

Sudeste 37,8 (16%)

36,4 (15%)

Nordeste

Sul 24,6 (10%)

Cores do mapa referentes a classificacao de regides

Fonte: CONAB
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Principais estados produtores de carne bovina 2024
Em milhGes cabecas e % do total

vt | 32,5 (147%)
PA [ 255 (11%)

GO 23,2 (10%)
MG 22,1 (9%)
MS 18,7 (8%)

Cores do mapa referentes a intensidade do tamanho do rebanho

Emrelacao ao uso daterra, as pastagens possuem papel
importante na pecuaria extensiva. Embora seja uma pratica
consolidada e adaptada a diversas realidades produtivas do
pais, muitas dessas areas acabam nao recebendo o manejo
adequado do solo e da vegetacao, resultando em processos
de degradacao em diferentes escalas. Atualmente, as areas de
pastagens no Brasil somam aproximadamente 179,4 milhGes
de hectares, dos quais cerca de 64% apresentam algum grau

de degradacao intermediaria ou severa.
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Esse cenario representa nao apenas um desafio ambiental e
produtivo, mas também uma grande oportunidade para projetos

de recuperacao de areas e expansao sustentavel da producao
agropecuaria. Técnicas como a correcao da fertilidade do solo,

o replantio de forrageiras adaptadas e o controle do pastejo

tém se mostrado eficazes para devolver a produtividade a areas
anteriormente pouco produtivas, aumentando a eficiéncia do uso da

terra e reduzindo a pressao por abertura de novas areas.

0 mapa a sequir indica o grau de degradacao das pastagens e
contribui parailustrar os contrastes regionais e os diferentes
desafios enfrentados no territério nacional. A identificacao de areas
com degradacao leve, severa ou ausente permite direcionar de forma

mais precisa as acdes de manejo e os investimentos em tecnologias.

Grau de degradacao de areas de pastagem no Brasil - 2023

[ | Ausente
B Intermediario
M Severo

N/A
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O clima exerce papel fundamental na pecuaria de corte, pois
influencia diretamente a disponibilidade e a qualidade das
pastagens, principal fonte de alimentacao do gado nos sistemas
extensivos e semi-intensivos. O pais € marcado por duas

estacoes bem definidas:

N

Periodo de seca: Periodo de aguas:

de maio a setembro de outubro a abril

Essas estacOes determinam a estratégia de manejo alimentar,
suplementacao e calendario sanitario. Durante a seca, € comum
que os pecuaristas realizem a suplementacao com sais minerais
e volumosos para manter o ganho de peso e evitar perdas de
produtividade. Ja no periodo das aguas, quando ha abundancia
de pasto, o foco esta em maximizar o ganho de peso e preparar

0S animais para as fases seqguintes da producao.

Na pecuaria de corte, a eficiéncia produtiva esta diretamente
relacionada a rentabilidade da atividade. Entender e controlar

0 custo de producao é fundamental para a tomada de decisao
tecnica e econémica no sistema de criacao. Com margens de
lucro cada vez mais pressionadas por fatores como preco dos
insumos, exigéncias de mercado e custos ambientais, o produtor
precisa buscar maior eficiéncia no uso dos recursos disponiveis e

fazer o controle em cada fase da cadeia produtiva.
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Composicao dos custos de producao na pecuaria de corte em
seis niveis de tecnologia no ciclo completo (média Brasil 2024)

EmRS/ha
254,9

Il Depreciacées
B Energia elétrica

1872 1795 1751
]
[
e
E 50 B

Extrativista Baixa Tec Média Tec Adequada Alta tec Intensivo
(1-3@/ha) (3-6@/ha) (6-12@/ha) (12-18 @/ha) (18-26 @/ha) (26-38 @/ha)

—_
~N
»
(Vo]
—_
~N
w0
N

Bl Administrativos
Manutencoes
Funcionarios

M Reproducao

M Combustiveis e lubrificantes
Defensivos agricolas
Corretivos e fertilizantes

M Programa sanitario

M Nutricdo

Na propriedade, a rentabilidade esta diretamente ligada a

eficiéncia "dentro da porteira". Os principais custos da atividade,
especialmente terra e alimentacao, devem ser otimizados para
garantir competitividade. A performance do sistema é medida por
indicadores como o nimero de Unidades Animais (UA) por hectare e,

principalmente, pelas arrobas produzidas por hectare ao ano.

A conexao entre investimento, densidade de animais e rentabilidade é
um ponto-chave nesse processo. Estudos e analises de campo (CNA
Senar e Cepea) mostram uma forte correlacdo positiva entre a taxa

de lotacao e a margem bruta por hectare, ou seja, propriedades com
maior concentracdo de animais (grupo 1), sustentadas por investimento
em tecnologia e manejo, podem obter retornos financeiros
significativamente superiores ao de propriedades com menor

concentracao de animais (grupo 4).
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Isso ocorre porque o uso de insumos e praticas mais intensivas
permite suportar uma densidade maior de animais, aumentando
a producao de arrobas na mesma area. Essa elevacao da
produtividade dilui os custos fixos por unidade produzida e gera
uma receita que compensa amplamente os gastos adicionais,

maximizando a rentabilidade do sistema.

Correlacao entre margem bruta e taxa de lotacao de
propriedades de recria e engorda amostradas

Em UA/hectare e RS/hectare

1,50
o
E ® Grupo1 @
% 1,00 ° Grupo 2
<
3 Grupo4 @ Grupo3
3
g
S
¢ 050
=
e

0,00

0,00 500,00 1.000,00 1.500,00

Margem bruta (R$/hectare)

Sistemas produtivos mais eficientes conseguem encurtar o ciclo de
producado, abatendo animais mais jovens e pesados, 0 que aumenta
0 giro de capital e a lucratividade da operacao. Assim, o pecuarista
eficiente é aquele capaz de produzir mais arrobas em menos

tempo, utilizando a mesma area e com o menor custo possivel.
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Trazendo um comparativo, mesmo os sistemas brasileiros mais
eficientes revelam uma diferenca de escala e eficiéncia em relacao ao
modelo norte-americano. O Brasil detém o maior rebanho comercial
do mundo, com um numero de cabecas que representa mais que

o dobro dos Estados Unidos. No entanto, mesmo com um rebanho
significativamente menor, os Estados Unidos conseguem produzir

um volume de carne ligeiramente superior ao brasileiro.

Isso ocorre porque a produtividade por animalnos EUA é cercade
trés vezes maior, reflexo de um sistema altamente intensivo, no qual
praticamente todo o gado é terminado em confinamento. Ja o modelo
brasileiro, predominantemente extensivo e baseado na criacdo a
pasto, ainda apresenta eficiéncia bem inferior. Essa diferenca mostra
que, embora o Brasil tenha vantagem em escala e disponibilidade

de area, ha um enorme potencial para ganhos de produtividade e
eficiéncia, especialmente com a adocdo de tecnologias, intensificacao
de pastagens e aprimoramento dos sistemas de terminacado. A tabela

a seguir mensura tal diferenca.

Eficiéncia da cadeia de producao de carne em 2024

2024 0@ | Brasil
Rebanho
(milhGes de cabecas) 87 193,9
Matrizes
(milhdes de cabecas) 28 >55
Eficiéncia Vi €0
il rgbanho (aproximadamente) (aproximadamente)
(kg animal/ano)
Producao de carne
(milhGes de toneladas de 12,3 1,9

carcaca equivalente)
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Bovinos confinados no Brasil

Em milhGes de cabecas
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Fonte: DSM-Firmenich/ CEPEA

Bovinos confinados versus abates

Em milhGes de cabecas

Abates (milhdes) M Confinamento (milhdes)

9 8,6 82 88 g6 8,8 50
o 8,0 . ' . . 81
[

7 6,8 - .
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5 4l 4,7

41 30
4 39
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Fonte: Athenagro, dados IBGE, Rally da Pecuaria
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Contudo, mesmo o produtor mais eficiente esta sujeito a
fatores externos que influenciam fortemente a rentabilidade,
sendo o principal deles o chamado ciclo pecuario. Esse ciclo
representa um movimento de longo prazo nos precos do

boi gordo e do bezerro, determinado pelo comportamento
coletivo dos produtores em relacdo a retencao ou ao abate de
fémeas. A compreensao desse processo é fundamental para
prever receitas e planejar estratégias, ja que ele alterna entre

fases de alta e de baixa.

Ciclo pecuario
5 Arroba do boi gordo

sobe com aretencao
de fémeas

Retencdo de matrizes > 4 < ) A 4 Aumento da
e aumento da producao 9 reposicdo de fémeas

de bezerros ﬂtw
,‘ ase de alty Y

5 Producao de

Preco do w ’
bezerro sobe u CIC[O w bezerros também

aumenta
pecuario n 8

N
¥ i
Producao de Fase de ba\)@ q} 6 Preco qo
bezerros diminui bezerro cai

74
|" ¥ ®
< T
8 0 preco da @ do boi 7 Sem estimulo a cria,
gordo cai com o abate produtor aumenta abate

de fémeas de fémeas
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Na fase de alta, a valorizagao do boi gordo estimula a demanda por
bezerros, 0 que faz o preco da reposicao subir. Diante dessa perspectiva
positiva, os criadores tendem a reter matrizes (vacas e novilhas) para
aumentar a producao de bezerros, reduzindo temporariamente a oferta
de animais para abate. Essa escassez eleva ainda mais o preco do boi
gordo e incentiva a compra de fémeas para reproducao, o que, com o

tempo, resulta em um aumento da oferta de bezerros.

Ja nafase de baixa, ocorre o movimento contrario, no qual o excesso
de bezerros no mercado derruba os precos, tornando a cria menos
rentavel. Em resposta, muitos produtores optam por abater mais
fémeas, elevando a oferta de carne e pressionando o preco da arroba
para baixo. Com areducao do numero de matrizes, a producdo de
bezerros diminui novamente, abrindo espaco para uma nova fase de
alta. Esse movimento ciclico se repete continuamente, moldando a

dinamica de todo o setor.

Evolucao dos precos da arroba do boi gordo e bezerro
Em RS/® de 15kg

=== Boigordo Bezerro
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Dentro desse contexto, a relacao de precos entre o boi gordo (animal
pronto para o abate) e o bezerro é um importante termémetro do
mercado, expressa pelo chamado "agio do bezerro". Esse agio
representa a relacao percentual entre o preco da arroba do bezerro e
a do boigordo. Quando o agio esta alto, significa que a reposicao esta
cara, tornando a relacao de troca menos favoravel e exigindo maior

eficiéncia produtiva para manter a rentabilidade.

Ja quando ocorre o0 desagio, ou seja, quando a arroba do bezerro
custa menos que a do boi gordo, a reposicao se torna mais atrativa,
ampliando o potencial de lucro. Assim, 0 agio e o desagio refletem o
equilibrio entre oferta e demanda dentro do ciclo pecuario e servem
como importantes indicadores de rentabilidade. O desafio do
produtor é transformar arrobas caras em arrobas baratas, por meio
de eficiéncia, manejo e gestao de custos, garantindo lucro mesmo em

cenarios de precos desfavoraveis.

Agio do bezerro e abate de fémeas

Em % ,
Agio do bezerro M Var. anual da % de fémeas nos abates
80 9
70 6
60 I
3
N | | | 1]
|
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Dessa forma, a rentabilidade na pecuaria de corte depende,
principalmente, de dois pilares: eficiéncia produtiva e estratégia de
mercado. Produzir bem é essencial, mas compreender o momento
do ciclo pecuario e agir de forma estratégica é o que diferencia

o produtor rentavel daquele que apenas cobre seus custos. Em
periodos de baixa, o ideal e investir na compra de animais de
reposicao, aproveitando os pre¢cos mais baixos para se preparar para

a proxima alta.

Ja nas fases de valorizacdo, pode ser o momento de vender

e realizar lucros, convertendo o gado em capital e investindo

em melhorias na propriedade. Em ultima analise, a verdadeira
rentabilidade vem nao apenas da producao eficiente, mas da
capacidade de entender o mercado, antecipar movimentos e usar
ferramentas de gestao e protecao, como o mercado futuro e de
opcoes, para se defender da volatilidade dos precos e garantir a

sustentabilidade do negocio ao longo do tempo.

Nesse contexto, um sistema de producao eficiente é aquele

que combina alta produtividade com resiliéncia as oscilacdes de
mercado. Isso significa reduzir o tempo até o abate para aumentar

0 giro de capital, manter os custos de producado sob controle e, cada
vez mais, agregar valor através de atributos como rastreabilidade e
certificacoes de sustentabilidade. Essas caracteristicas nao facilitam
apenas 0 acesso a mercados premium e linhas de crédito verde,
mas também fortalecem o posicionamento do produtor diante da

volatilidade do ciclo de precos.
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Mercado: Tendéncias, demandas e cenario
de riscos - Perspectivas globais e locais

A cadeia da carne bovina tem sido cada vez mais pressionada
por demandas relacionadas a sustentabilidade, o que tem
impulsionado uma maior adequacao ambiental e o avanco

da rastreabilidade ponta a ponta, desde o produtor até o

frigorifico e o consumidor final.

0 mercado global da carne bovina vem apresentando
transformac6es importantes, impulsionado por mudancas

no comportamento do consumidor e pelas exigéncias de
rastreabilidade, sustentabilidade e bem-estar animal. Ha

uma tendéncia crescente de adocao de tecnologias que
permitem monitoramento individual do rebanho, integracao
de dados de producao e rastreamento da carne desde a
fazenda até o consumidor. No Brasil, cresce o uso de sistemas
de confinamento e semi-confinamento para reduzir o ciclo

de producao, melhorar o acabamento de carcaca e atender a

demanda por cortes padronizados e de maior valor agregado.

Nos ultimos anos, tem crescido a adocao de praticas mais
intensivas e sustentaveis, como o manejo rotacionado de
pastagens, a integracao lavoura-pecudria-floresta (ILPF),
o plantio de pastagens mais resistentes e a recuperacao
de areas degradadas. Essas estratégias visam aumentar
a eficiéncia no uso da terra, reduzir a pressao por abertura
de novas areas e melhorar o desempenho animal, sem

comprometer o meio ambiente.
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A demanda internacional por carne bovina continua
aquecida, com destaque para China, Estados Unidos, Chile e
paises do Oriente Médio como principais destinos da carne
brasileira. Internamente, ha valorizacao crescente de carnes
premium e de racas taurinas (como angus), impulsionando
investimentos em geneética, manejo reprodutivo e nutricao
para atender ao consumidor que busca qualidade,
rastreabilidade e origem certificada. Ao mesmo tempo, as
industrias frigorificas e exportadoras vém exigindo maior
padronizacao, reducdo daidade de abate e comprovacao de
conformidade socioambiental, o que pressiona os produtores

a modernizarem seus sistemas de producao.

Apesar das tendéncias, o setor pecuario também enfrenta

riscos que podem afetar o retorno da producao:

Oscilacoes climaticas: a disponibilidade e qualidade das
pastagens dependem do regime de chuvas, tornando a
producao vulneravel a secas prolongadas e atrasos no
periodo das aguas, que afetam ganho de peso e taxas

de prenhez;

Custo de producao e insumos: a suplementacao alimentar
e 0s custos de grdos (milho e soja) impactam diretamente
arentabilidade, especialmente em sistemas de semi-

confinamento e confinamento;
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Sanidade e manejo do rebanho: doencas, parasitas e falhas no
calendario sanitario comprometem desempenho, aumentam

perdas e podem gerar barreiras sanitarias para exportacao;

Rastreabilidade e exigéncias de mercado: mercados
como Unido Europeia exigem comprovacado de origem e
conformidade socioambiental, demandando investimento em

sistemas de monitoramento e controle do rebanho;

Infraestrutura e logistica: a distancia entre as regides
produtoras e os frigorificos ou portos eleva custos de
transporte, reduzindo competitividade. Essa diferenca,
conhecida como "risco de base", adiciona uma variavel que

precisa ser considerada e pode reduzir a competitividade;

Pressao socioambiental e reputacional: a relacdo entre
pecuaria e desmatamento e monitorada de perto por
importadores e ONGs, podendo gerar restricdes comerciais se

nao houver conformidade com critérios de sustentabilidade;

Volatilidade de precos: o setor é sensivel a multiplas
variaveis. A situacao econémica do pais, incluindo o nivel de
desocupacao, afeta o poder de compra e 0 consumo interno.
No cenario externo, o desempenho das exportacoes é
fundamental para sustentar os precos. Além disso, 0 cambio
exerce um impacto direto, pois a variacao da taxa do ddlar
afeta tanto a receita das exportacées quanto o custo de

insumos importados.
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BOVINOCULTURA
DE LEITE

A Cadeia produtiva

A bovinocultura de leite € uma das atividades mais pulverizadas e

socialmente relevantes do agronegadcio brasileiro, sendo fundamental
para a seguranca alimentar e a geracao de renda em milhares de
pequenas e médias propriedades. O Brasil figura entre os maiores
produtores de leite do mundo, com um rebanho especializado que se
adapta as diversas condic6es do pais. O destaque principal e araca
girolando, um cruzamento desenvolvido no Brasil que une a rusticidade
da raca gir com a alta producao daraca holandesa, representando a
base da producao nacional. Em sistemas mais intensivos e em climas
amenos, 0 gado holandés puro é predominante, conhecido por seu

excepcional potencial produtivo.
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Racas utilizadas pelas 100 maiores propriedades

leiteiras do Brasil
82%

15%

»

3 /o

)

Girolando Holandesa Jersolanda/Kiwicross

Fonte: MilkPoint/ABRALEITE

A cadeia vai muito além da producdo de leite fluido (UHT,
pasteurizado), sendo a matéria-prima para uma vasta e complexa
industria de laticinios, que produz derivados como queijos, iogurtes,
leite em pd, manteiga, requeijao, creme de leite e leite condensado.
Além disso, subprodutos como o soro de leite sdao processados para

a obtencao de ingredientes de alto valor agregado, como o whey
protein, destinado a industria de alimentos e suplementos. A atividade
tambem gera receita com a venda de animais, como bezerros machos

para a cadeia de corte e vacas de descarte.
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Cadeia produtiva bovinos de leite
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Fonte: Markestrat com base em desk research
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A producao de leite no Brasil ocorre em diversos sistemas. O mais
tradicional é o sistema a pasto, de menor custo, mas com grande
variacao de producao entre as estacées do ano. Emrespostaa
demanda por maior produtividade, escala e qualidade, avancam os
sistemas de semi-confinamento e, principalmente, os sistemas
intensivos de confinamento total, como o free-stall (animais em
baias com camas individuais) e o compost-bedded pack barn
(galpées com cama de compostagem), que permitem alto controle
nutricional, sanitario e de bem-estar, resultando em produtividades

muito superiores, embora exijam alto investimento inicial.

O ciclo produtivo da pecuaria de leite nao é linear como o de corte,
mas sim um ciclo continuo de producao centrado na fémea. Ele é

composto por trés fases interdependentes:

Cria erecria - Esta fase é o futuro da fazenda. Abrange desde

0 nascimento da bezerra, passando por um cuidadoso periodo
de aleitamento e crescimento até que a novilha atinjaaidade e
0 peso ideais para a primeira inseminacao, por volta dos 13-15
meses. O objetivo é produzir fémeas de reposicao sadias e com

alto potencial genético;

Lactacdo - E a fase de producao de leite, que se inicia ap6s

o parto e dura em média 305 dias (10 meses). Durante esse
periodo, a vaca é ordenhada diariamente e recebe uma dieta
balanceada para maximizar a producao e a qualidade do leite
(teores de gordura e proteina). O pico de producao ocorre nas

primeiras semanas apos o parto;
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A Periodo seco - Fase final do ciclo, com duracio de aproximadamente
60 dias, na qual a vaca nao é ordenhada. Este ¢ um periodo de descanso
e recuperacao essencial para a regeneracado do tecido mamario e
para garantir a saude da vaca e do bezerro na proxima gestacao,

assegurando um bom inicio para a lactacao sequinte.

A maior parte do leite produzido no Brasil é destinada ao mercado interno,
que absorve tanto o leite fluido quanto os derivados. A exportacao, embora
crescente, ainda é focada em produtos de maior valor agregado, como leite

em po e queijos.

Principais produtores de leite em 2024
Em milhGes de toneladas e % de participacao

ndia %)
w
Europeia
con S I 025 (5%

China a ) w6 (6%)
Russia ' - 34,1 (5%)

Nos ultimos anos, a pecuaria de leite no Brasil tem passado por processos
de melhorias, com foco em genética, nutricao de precisao, automacao
(ordenha robotizada), bem-estar animal e gestdo de dados para aumentar
a eficiéncia e a rentabilidade. Para isso, existem atuantes em cada etapa da

cadeia produtiva.
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Principais elos da cadeia produtiva do leite (ndo exaustivo)

Industria de Insumos

Maquinario e Empresas que desenvolvem e fornecem equipamentos de ordenha, refrigeracao
equipamentos e automacao para fazendas leiteiras.

Empresas que fornecem racdes, suplementos, minerais e aditivos para bovinos

ALEHEOCNIIEL de leite, garantindo produtividade e qualidade do leite.

Empresas que produzem medicamentos, vacinas e produtos veterinarios

SElG @ EIREL voltados a sanidade e bem-estar do rebanho leiteiro.

Distribuicao

Comercializam insumos agropecuarios e prestam assisténcia técnica, ligam a

Revendas o .
industria de insumos ao produtor.

Organizam produtores de leite, prestam assisténcia técnica e realizam captacdo e

Cooperativas o~ . .
comercializacao coletiva do leite cru.

Producao Agricola

Companhias Elo primario da cadeia, formado por produtores e cooperativas responsaveis pela
agricolas producao do leite cru.
Produtores A agropecuaria leiteira apresenta um perfil de concentracao da produgao bem

pulverizado. Dentro do setor, ha uma predominancia de produtores de pequeno e

indjviduals médio porte que abastecem a cadeia.

Fonte: Markestrat
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4 Jornada do produtor de leite
A jornada do produtor de leite € um ciclo continuo de gestao do rebanho,
onde o objetivo € manter as vacas sadias, prenhas e produzindo leite
de alta qualidade, enquanto se garante a formacao de um rebanho de

reposicao de exceléncia.

Jornada do produtor de leite

| Jan | Fev | Mar | Abr | Mai [ dun | i | Ago | Set | out | Nov | Dez |

Gestao reprodutiva

000000000 Rew ]
. lctao | | |

A A gestao reprodutiva e da cria é a base do sistema. O foco é garantir
altas taxas de concepcao, geralmente via inseminacao artificial, e cuidar
das bezerras recém-nascidas, assegurando a colostragem adequada e
um desenvolvimento saudavel. Os desafios sao o controle de doencas

neonatais e a deteccdo eficiente do cio nas vacas e novilhas.

A Arecria é o periodo de investimento no futuro. O objetivo é fazer com que
as novilhas atinjam o peso ideal para a primeira inseminacao no menor
tempo possivel e com custo controlado para que comecem a produzir
leite mais cedo. Os principais desafios sao 0 manejo nutricional correto e o

controle de parasitas para ndo atrasar o desenvolvimento.

A Afase de producdo e qualidade do leite é o centro da operacdo. As metas
sAao maximizar a producao didria por vaca, garantir a qualidade do leite
(baixa contagem de células somaticas e bacteriana) para obter melhor
remuneracao e manter a saude e o bem-estar do rebanho em lactacao.
Os desafios sao 0 manejo nutricional para evitar doencas metabdlicas, o

controle da mastite e a gestao da mao de obra na ordenha.

y.
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A Caracteristicas regionais e rentabilidade
operacional da producao

A producado de leite no Brasil, embora presente em todo o
territorio, é fortemente concentrada nas chamadas "bacias
leiteiras". A principal delas esta na regiao Sudeste, com Minas
Gerais se destacando como o maior estado produtor do pais. A
regido Sul (Parana, Santa Catarina e Rio Grande do Sul) forma a
segunda maior bacia, caracterizada por um sistema de producao

mais tecnificado e com alta produtividade por animal.

Principais regioes produtoras de leite em 2024
Em RS bilhdes e % do total

Sul 30,40 (35%)
Sudeste 30,01 (34%)
Nordeste 14,45 (17%)

Centro-oeste

8,73 (10%)
Norte

3,93 (4%)

Fonte: IBGE
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Principais estados produtores de leite em 2024
Em bilhGes de litros

v | o4 (27%)
PR [ 4.6 (13%)

RS 41 (12%)
SC 3,2 (9%)
GO 3,0 (9%)
Outros 10,5 (30%)

0 clima exerce uma influéncia dupla na pecuaria de leite.
Assim como no corte, a sazonalidade de secas e aguas afeta
a disponibilidade e a qualidade das pastagens, impactando
diretamente o custo da alimentacao. No entanto, na pecuaria
de leite, ha um fator adicional de extrema importancia, que é
0 estresse térmico. Vacas de alta producao, especialmente as
de racas europeias como a holandesa, sao muito sensiveis ao
calor e a umidade elevados. O estresse térmico pode reduzir
drasticamente o consumo de alimentos, a producao de leite

e as taxas de concepcado, sendo um dos maiores desafios

produtivos em grande parte do Brasil.
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Esses fatores impactam a rentabilidade na pecuaria de leite,
que esta diretamente ligada a eficiéncia produtiva "dentro
da porteira". Mais do que o preco recebido pelo litro de

leite, 0 que determina o resultado econémico do sistema é
a capacidade do produtor de transformar recursos (terra,
alimento, genética e trabalho) em leite de forma eficiente e

com custos controlados.

Custo operacional efetivo por categoria na
producao de leite em propriedades familiares
no Rio Grande do Sul em 2023

Em % do total

[0 Insumos e alimentacao

M Reproducdo e saude animal
B Combustivel e lubrificantes
M Energia elétrica

[ Impostos (FUNRURAL)

[ Salarios + encargos

[l Servicos terceirizados

Unidade de Unidade de Unidade de

producao producao producao
leiteira 1 leiteira 2 leiteira 3

Fonte: Fabiano Nunes Vaz, Joao Augusto Rubin Rosback e Mariele Boscardin
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O custo de producao de leite varia em funcao do sistema
adotado, da quantidade de animais e do nivel tecnoldgico
empregado, entre outros fatores. A alimentacao do rebanho é
o principal componente do custo de producado, representando
frequentemente mais de 50% do total. Sua composicao,
baseada em volumosos (pasto e silagem) e concentrados
(milho e soja), torna o produtor altamente exposto a
volatilidade dos precos dos graos. Esses fatores impactam
no custo por litro de leite produzido e, consequentemente, na

margem de lucro quando repassado aos laticinios.

Faixas de custo de producao médio por litro de
leite das 100 maiores propriedades do Brasil e
nos diferentes sistemas de producao em 2025
Em RS/ litro

DeRS$S3,00aRS325 | 2

De RS 2,75aRS$3,00 4

De RS 2,50 aR$2,75 13

De RS 2,25aRS$2,50 38
DeR$2,00aR$2,25 26
DeRS$1,75aRS$2,00 16

Abaixo de RS 1,75/litro | 1
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Custo de producao medio por litro de leite
das 100 maiores propriedades do Brasil e nos
diferentes sistemas de producao em 2025

EmRS/litro
2,35
, 2,25 2,30 218 213 2,28
Compost FreeStall Mais de Piquete com Piquete para Média de
Barn um tipo pastagem descanso custos Brasil
rotacionada (independente
do sistema)

Fonte: MilkPoint/ABRALEITE

Para monitorar essa dindmica de custos, o ICPLeite (indice de
Custo de Producao de Leite), calculado por instituicdes como
o Cepea, € uma ferramenta essencial, refletindo a inflacao
especifica dos insumos e servicos do setor. A analise da
variacao do ICPLeite, que frequentemente supera o indice de
inflacdo geral (IPCA), evidencia a pressdo constante sobre as
margens do produtor e a necessidade de estratégia na gestao

da producao e tomada de decisao.
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Variacao acumulada ICP leite por item de custo
de fev/24 ajan/25
Em %

Minerais 20,2
Volumosos 13,3
M3o de obra 10,0
Energia e combustivel 8,2
Qualidade e reproducao 43
Concentrado -5,9

Qualidade do leite -73

Diferentemente da producao de gado de corte, a dinamica de
precos de venda do leite é fortemente sazonal. Na entressafra
(periodo seco), a producdo a pasto diminui, reduzindo a oferta
e elevando os precos pagos ao produtor. Durante o periodo
das aguas, a producao aumenta e os precos tendem a cair.
Além disso, a forma de comercializacao é determinante

para a rentabilidade, pois o leite é vendido majoritariamente
aos laticinios, que realizam a captacao, o resfriamento e o
processamento industrial e remuneram com base em volume
e qualidade. Bonificacdes sao aplicadas para parametros como
teores de gordura e proteina e baixa contagem de células
somaticas e bacteriana, favorecendo produtores que mantém

maior reqularidade e qualidade do produto.
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Outro ponto relevante para a rentabilidade é o porte e a escala
de producao. Em fazendas mais modernas, com melhor
manejo, uso de ordenha mecanizada e gestao eficiente de
alimentacao e reproducao, é possivel diluir custos fixos e
garantir margens mais consistentes mesmo em periodos

de baixa. Ja os pequenos produtores, mais dependentes de
pastagens e menos mecanizados, sao mais vulneraveis as

oscilacdes de precos e ao aumento dos custos de insumos.

Historico de precos do leite ao produtor
Em RS/litro

dg22

;;;;;;;;;;;
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A analise de indices zootécnicos, como producao diaria por vaca,
numero de vacas em lactacao por hectare e producdo de leite
por area, é fundamental para compreender a margem liquida

do produtor. Dados do Projeto Campo Futuro (CNA/Senar e
Cepea) mostram, contudo, que essa relacao ndo é linear. Uma
margem alta por litro de leite, embora desejavel, nao garante
rentabilidade elevada do sistema de producao. A lucratividade
depende da escala de producao, da diluicao dos custos fixos

e, sobretudo, de uma gestao eficiente dos custos variaveis,
especialmente alimentacao e mao de obra. Assim, mesmo
produtores que recebem precos mais altos pelo leite podem
apresentar margens negativas se nao controlarem seus custos
operacionais, evidenciando que a eficiéncia produtiva e gerencial

e tao importante quanto o preco de venda.

Relacdo do valor recebido pelo produtor (RS/litro)
e margem liquida por hectare (RS/ha) em 2024

RS 3,50
R?=0,3984

. RS$300
e
=]
8 RS250
a
°
g RS$200
=
2 R$150
o
&  RS100
S

RS 0,50

RS 0,00
-R$5.000 RS 5.000 RS 15.000 RS 25.000

Margem liquida por hectare




X\ ANBIMA  Estudo técnico de ciclos bioldgicos e cadeias produtivas do agronegdcio - Pecuaria

A heterogeneidade dos sistemas produtivos também impacta a
rentabilidade. Em sistemas extensivos a pasto, a producao média
varia entre 6 e 12 litros/vaca/dia. Em sistemas semi-intensivos,
que combinam pastagem e suplementacado, alcanca entre 15 e

25 litros/vaca/dia. Ja em sistemas intensivos, como free-stall ou

compost barn, pode superar 30 litros/vaca/dia.

Tipo de alojamento utilizado pelas 100 maiores
propriedades do Brasil em 2025

60
50
40
30
20
10

0 - D —

FreeStall Compost Mais de Piquete com Piquete para
Barn umtipo pastagem descanso
rotacionada

o emip® SN Se0ER
avay "TT <% L
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Producao média diaria por animal das 100
maiores fazendas leiteiras do Brasil
Em litros/animal/dia

38,34

Centro-oeste Nordeste Sudeste Sul

Fonte: Milkpoint/ABRALEITE

Volume médio de leite produzido por dia nas 100
maiores propriedades leiteiras por regidao brasileira

Em litros/dia

34.791

Centro-oeste Nordeste Sudeste Sul

Fonte: Milkpoint/ABRALEITE
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Essa diferenca explica a tendéncia de intensificacdo e consolidacao
do setor, pois produtores mais tecnificados conseguem diluir
custos fixos e variaveis, tornando o investimento em tecnologia
economicamente sustentavel e garantindo margens mais
consistentes mesmo em periodos de baixa. Um comparativo

entre 2013 e 2025 mostra uma diminuicao de 30% no numero de
produtores de leite, passando de 18.321 para 12.901, enquanto a
captacao pelas empresas aumentou 39%, de 5,6 para 7,8 bilhdes de

litros, evidenciando ganhos de produtividade e eficiéncia no setor.

Numero de produtores e captacao das mesmas
14 empresas em 2013, 2024 e 2025

=== \/olume (milhdes L/dia) N° de produtores
7.5 7,8
5,6
18.321
13.126 12.901
2013 2024 2025

Para se manter competitivo, o produtor busca elevar a producao
de leite por vaca/dia, diluindo custos fixos e otimizando o uso

dos recursos. Nesse contexto, a adocao de tecnologias, o avanco
genético e o manejo nutricional de precisao se tornam fatores
essenciais para reduzir o custo por litro produzido e assegurar a
viabilidade econémica do negacio diante da volatilidade dos precos

dos insumos e do produto final.
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A Mercado: Tendéncias, demandas e cenario
de riscos - Perspectivas globais e locais

0 mercado de l[acteos esta em constante transformacao,

impulsionado por novas tecnologias e mudancas no

comportamento do consumidor. A sustentabilidade e a

rastreabilidade ganham forca, com a industria buscando

comprovar a origem do leite e as boas praticas de bem-estar

animal na producao.

Adocao de medidas de sustentabilidade ambiental nas
100 maiores fazendas leiteiras do Brasil em 2025

Em numero de propriedades

95
68
51
55
38
37
4
714
45

Armazenamento de dejetos em esterqueiras e utilizacao para adubacao

Utilizacao de fontes de energia alternativas

Controle do consumo de agua na producao
Reaproveitamento de agua da chuva

Producao de biogas a partir dos dejetos dos animais
Integracdo Lavoura-Pecuaria (ILP)

Integracao Lavoura-Pecudria-Floresta (ILPF)
Rotacao de culturas

Bioinsumos
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A principal tendéncia no campo é aintensificacao sustentavel
e a automacao. O uso de genética avancada (sémen sexado
para produzir mais fémeas, selecdo genémica) e tecnologias
como a ordenha robotizada e sensores de monitoramento do
rebanho permitem ganhos de escala e eficiéncia com menos

mao de obra.

A demanda do consumidor, majoritariamente interna, esta se
sofisticando. Ha uma migracao do consumo de leite fluido para
produtos de maior valor agregado, como queijos especiais,
iogurtes com apelo funcional e bebidas lacteas. O crescimento
do mercado de suplementos alimentares também impulsiona
a demanda por soro de leite. Ao mesmo tempo, o setor
enfrenta a concorréncia crescente das bebidas vegetais
(“leites" de aveia, améndoa etc.), que desafiam a percepcao do

leite como produto essencial.
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Apesar das tendéncias, o setor de lacteos enfrenta riscos especificos que

podem impactar a rentabilidade:

Oscilacoes climaticas: além do impacto nas pastagens, o estresse
térmico em vacas de alta producao é umrisco direto que pode derrubar a

produtividade e a reproducdo do rebanho;

Custo de producao e insumos: a alta dependéncia dos precos do milho
e da soja para a formulacao de rac6es torna o custo do litro de leite

extremamente volatil e sensivel ao mercado de graos e ao cambio;

Sanidade e manejo do rebanho: a mastite é a principal doenca da
pecuaria leiteira, gerando perdas diretas na producdo, aumento de custos

com medicamentos e descarte de leite;

Dependéncia da industria e volatilidade de precos: o produtor possui
baixo poder de barganha frente aos grandes laticinios. A formacao

de precos é influenciada pela sazonalidade, pelo poder de compra do
consumidor e pela concorréncia com importacoes, principalmente de

paises do Mercosul (Argentina e Uruguai);

Infraestrutura e logistica: a perecibilidade do leite exige uma logistica de
frio (coleta e transporte refrigerado) eficiente e agil, 0 que representaum

custo relevante e um desafio em regides mais remotas;

Pressao socioambiental e reputacional: o setor enfrenta
questionamentos relacionados ao bem-estar animal, uso de recursos
hidricos e emissao de gases de efeito estufa, exigindo a adocao de

praticas mais sustentaveis.
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SUINOCULTURA

A Cadeia produtiva

A suinocultura brasileira € uma atividade agroindustrial de alta
tecnologia e grande relevancia econémica, focada em eficiéncia
e biosseguridade. As principais racas utilizadas sao de linhagens

genéticas modernas (como large white, landrace e duroc),

selecionadas para alta prolificidade, rapido ganho de peso,
melhor conversao alimentar e qualidade de carne (menor teor

de gordura e maior rendimento de cortes nobres).

A cadeia produtiva da suinocultura vai muito além da producao
de carne in natura para consumo humano. E uma industria que
gera uma vasta gama de derivados e subprodutos, abastecendo
diversos setores. Da carne, sao produzidos processados como
linguicas, presuntos, bacon, salames e embutidos. Subprodutos
como miudos sao aproveitados na alimentacao humana e na
fabricacdo de racdes. A gordura suina (banha) é matéria-prima
para industrias de alimentos, cosméticos

e até para a producao de biodiesel. Os

0S50S e couros também encontram
destinacao em outras industrias, como a

de gelatinas e pet food.
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Cadeia produtiva de suinos
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A producao de suinos no Brasil é predominantemente conduzida
em sistemas de confinamento (granjas), o que permite controle
total do ambiente, da nutricao e da sanidade. Os sistemas variam,
mas a tendéncia é para granjas com alta tecnologia, focadas

em biosseguridade para prevenir doencas, e automacao para
otimizar a alimentacao, climatizacao e manejo dos dejetos.

Em menor escala, ainda existem sistemas semi-intensivos ou
caipiras, mas o volume de carne para o mercado € dominado pela

producao industrial.

O ciclo produtivo da suinocultura é um dos mais rapidos e
eficientes da pecuaria, permitindo multiplos ciclos anuais. Ele é

dividido em quatro fases principais:

Cria (maternidade e treche) - Esta fase inicial dura
aproximadamente 80 dias. Comeca com a gestacao da porca
(114 dias), sequida pelo parto na maternidade. Os leit6es
permanecem com a mae por cerca de 21a 28 dias (lactacdo)
e, apos o desmame, sao transferidos para a creche, onde
permanecem por mais 30-40 dias até atingirem cerca

de 20-25 kg. O foco é a alta prolificidade das matrizes e a

sobrevivéncia e bom desenvolvimento inicial dos leitoes;

Recria - Nesta fase, os suinos desmamados (20-25 kg)
sao transferidos para baias maiores e alimentados com
dietas de alto valor nutricional por cerca de 45-60 dias. O
objetivo é promover um rapido crescimento e ganho de
peso, preparando-os para a fase final. Os animais atingem

aproximadamente 60-70 kg;
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Engorda (terminacdo) - E a fase final, durando de 60 a 70 dias,
onde 0s suinos sao alimentados intensivamente até atingirem
0 peso de abate ideal, que variade 100 a130 kg. O foco é a
conversao alimentar eficiente e o acabamento de carcaca

adequado para o mercado;

Reproducdo (matrizes) - Paralelamente as fases de
crescimento, as porcas matrizes seguem um ciclo continuo
de gestacdo, lactacdo e cobertura (inseminacao), visando
maximizar o numero de leitdes desmamados por porca

ao ano (LDA). A gestao da reproducao é crucial para a

produtividade da granja.

O fluxo comercial na suinocultura se inicia com o produtor rural,
gue negocia o0 suino vivo como matéria-prima para a industria
frigorifica. Apds a aquisicao, o frigorifico realiza o abate e o
processamento, transformando o animal na carcaca suina
especial, que se torna o principal produto a ser comercializado
com os elos sequintes da cadeia. E importante destacar que em
cada uma das etapas da cadeia produtiva, desde a genética até a

distribuicao da carcaca, existem diferentes players que definem a

estrutura e a dinamica de todo o setor.
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Principais elos da cadeia produtiva de suinos (ndo exaustivo)

Industria de insumos

Maquinario e
ambiéncia

Nutricao animal

Saude animal

Equipamentos, sistemas de ventilacao e tecnologias para manejo, climatizacao e
bem-estar dos suinos nas granjas.

Producao de racdes e aditivos que garantem o desempenho e a saude dos suinos em
todas as fases de criacao.

Vacinas, medicamentos e biosseguridade voltados ao controle sanitario e ao
aumento da produtividade nas granjas.

Distribuicao

Revendasw

Cooperativas
integradoras

Empresas e distribuidores que comercializam insumos da suinocultura
conectando industrias aos produtores.

Organizacoes de produtores rurais que integram a producao, fornecem insumos,
assisténcia técnica, racdo e crédito, além de processarem e comercializarem a
carne suina.

Producao agricola

Producao

Produtores
individuais

Desenvolvedores
de genética

Unidades produtivas responsaveis pela criacao, engorda e terminacao dos suinos.
Podem ser granjas familiares independentes ou integradas a cooperativas e
frigorificos.

Agricultores com diferentes perfis de area (pequenos, médios e grandes),
podendo estar ou ndo associados a alguma cooperativa/integradora

Desenvolvem linhagens genéticas de suinos com foco em produtividade (ganho de
peso, conversao alimentar), eficiéncia reprodutiva e sanidade.

Comercializacao e processos

Tradings

Industrias de
processamento

Industrias de
alimentos

Empresas responsaveis pela comercializacao internacional da carne suina
brasileira, cuidando da logistica, contratos e certificacdes sanitarias.

Frigorificos responsaveis pelo abate, desossa e processamento da carne suina
para abastecimento interno e exportacao.

Marcas que transformam a carne suina em produtos prontos para consumo,
como presuntos, linguicas, bacon e cortes embalados.

y.
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A carne suina brasileira € destinada tanto ao mercado interno quanto

ao externo, com o Brasil sendo um dos maiores players globais.

Principais produtores de carne suina em 2024
Em milhGes de toneladas e % de participacao

civa (@) D s )
Uniao .

Europeia O - 21,3 (18%)
EUA E= - 12,7 (M%)

Brasil D536

vissia Q) D 4

Principais exportadores de carne suina em 2024
Em milhGes de toneladas e % de participacao

I s s1%)

ot O I ;o o
Brasil B s s%)

Canada ‘*’ - (14%)

Chile ‘ . 0,3 (3%)

<Hﬁ%
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A demanda internacional é forte, impulsionada principalmente

por mercados asiaticos, como a China e outros paises.

Destino da carne suina brasileira
Em mil toneladas

Paises 2024 Participacao
r N Filipinas 254,3 19%
2° China 241,0 18%
3 B Chile 113,0 8,4
4 EX Hong Kong 106,9 7.9
5° [ Japao 935 7%
4 Outros 529,6 39,6%
Total 1.338,4

Fonte: SECEX/ABPA

4 Jornada do suinocultor
A jornada do suinocultor € um ciclo intensivo e continuo,
focado na gestao integrada do rebanho para maximizar a
prolificidade das matrizes, a saude dos animais e o rapido
crescimento, garantindo a entrega de suinos com peso e

qualidade ideais para o abate.

| Jan | Fev | Mar | Abr | Mai | Jun | Jul [ Ago | Set | Out | Nov | Dez |

Gestacao (114 dias)

Maternidade/Lactacao

Gestacdo (114 dias)
Recria, engorda e terminacao

*fase do ciclo reprodutivo em que as matrizes sdo inseminadas ou cobertas apos a identificacdo do cio

Fonte: Markestrat

y.
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A fase de reproducao e maternidade é critica. O foco est3
em maximizar as taxas de prenhez das porcas, garantir
partos bem-sucedidos e o bom desenvolvimento dos
leitdes nas primeiras semanas de vida. Isso inclui o manejo
da alimentacao das matrizes, a assisténcia ao partoe o
cuidado com a nutricdo e sanidade dos leitdes recém-
nascidos. Os principais desafios sao a alta mortalidade de

leitdes e a eficiéncia reprodutiva das porcas.

Na creche e recria, o objetivo € promover um rapido e
saudavel crescimento dos leitdes desmamados. O manejo
nutricional é ajustado para cada fase, e o controle sanitario é
intensivo para prevenir doencas comuns em animais jovens.
Os desafios incluem a adaptacao dos leitbes ao desmame

e a otimizacao da conversao alimentar para um ganho de

peso eficiente.

A engorda (terminacdo) ¢ a fase final e decisiva para o
resultado econémico. O suinocultor busca que os animais
atinjam o peso e o acabamento de carcaca ideais no
menor tempo possivel. Isso envolve dietas de alta energia
e proteina, monitoramento constante do ambiente
(temperatura, ventilacdo) e da sanidade. Os principais
desafios sao garantir a conversao alimentar ideale o
controle de custos com racao, o maior componente do

custo de producao.
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A Caracteristicas regionais e rentabilidade

operacional da producao

A suinocultura brasileira possui forte concentracao regional,

destacando-se o Sul do pais (Santa Catarina, Rio Grande do Sul

e Parana) como o principal polo produtor, representando mais

de 70% do abate nacional. Embora presente em outras regioes,

o Sul é areferéncia em tecnificacao e volume de producao.

Principais regioes abatedoras de suinos em 2024

Em milhGes de cabecas e % do total

Sul

Centro-oeste

Sudeste

Outros:
Norte, Nordeste,
RJeES

Fonte: MAPA/ABPA

I 0 (73%)
7,24 (16%)
B 5,20 (11%)

0,07 (0%)




ANBIMA  Estudo técnico de ciclos bioldgicos e cadeias produtivas do agronegdcio - Pecuaria

Principais estados abatedores de suinos em 2024
Em milhGes de cabecas e % do total

sc |G 15.4 (33%)
PR D 9.6 (21%)

RS 9,6 (20%)

MG 3,8 (8%)

MS 31 (7%)

Outros 5,6 (12%)

Cores do mapa referentes a intensidade do tamanho do rebanho

O clima é um fator crucial na suinocultura de confinamento. Apesar dos
animais estarem em ambientes controlados, o estresse térmico (calor
excessivo) pode reduzir o consumo de racdo, o ganho de peso e a

prolificidade das matrizes. O planejamento das instalacdes e sistemas
de climatizacdo (nebulizadores, ventiladores, cortinas) é essencial para

mitigar esses impactos, especialmente em regides mais quentes.

A rentabilidade na suinocultura é diretamente impactada pelo custo
de producao e, em particular, pela alimentacao, que representa
cercade 60% a70% do custo total, tornando a cadeia dependente da
volatilidade dos precos de milho e farelo de soja. Essa dependéncia
massiva dos graos moldou a estrutura de comercializacdo e risco

da cadeia, que opera sob dois modelos de negdcio distintos: o de

producao integrada e o de producdo independente.
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Custo total médio de producao de suinos por
estado e categorias em 2024

Em % do total
Racao Il Sanidade [ Transporte
M Genética Energia elétrica | Cama| Calefacdo B Outros
M M30 de obra Manutencao | Seguro

3%

%

3
8%

1%

3y, 2k

3%

3%

17%

15% 14% 14%

Goias Minas Gerais Mato Grosso Parana Santa Catarina Rio Grande do Sul

O modelo de producao integrada funciona como uma parceria

contratual. A integradora (frigorifico ou cooperativa) assume o maior
risco de mercado, fornecendo ao produtor os leitées, toda aracao

e 0os medicamentos. O produtor integrado, por sua vez, entra coma
infraestrutura (granjas), mao de obra e 0 manejo didrio. Sua remuneracao
nao é baseada no preco de venda do suino, mas sim em sua eficiéncia
produtiva. Ele recebe um valor por animal entregue, acrescido de bénus
por performance em indicadores como conversao alimentar e taxa de

mortalidade. E um modelo de menor risco e receita mais previsivel.

y..
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Ja o produtor independente opera por conta prépria. Ele arca
com todos os custos (desde a compra dos leitdes e da racao
até a sanidade) e vende o suino terminado para o frigorifico
pelo preco de mercado do dia (preco spot). Esse produtor est
100% exposto a volatilidade dos precos, tanto dos insumos
(graos) quanto do produto final (suino). Seu sucesso depende
da capacidade de gerenciar o "spread" (diferenca entre o seu
custo de producdo e o preco de venda, que flutua diariamente).
E um modelo de maior risco, mas com maior potencial de lucro

em periodos de alta do mercado.

Evolucao do preco de suinos vivos pago ao produtor
Em RS/kg

m— MG SP PR m— SC === RS

—_
—_
o o

- N W N U1 OO 4 00 VU
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Além dos aspectos produtivos e estruturais ja abordados,

a suinocultura apresenta particularidades que influenciam
diretamente sua dinamica de mercado e a estabilidade da
cadeia. Uma delas é o ciclo de precos do suino, semelhante ao
ciclo pecuario da bovinocultura, porém mais curto e volatil. Em
periodos de alta, os precos do suino vivo elevam a rentabilidade
e incentivam os produtores, especialmente os independentes, a

reter matrizes para ampliar a producao de leitGes.

Devido ao curto ciclo reprodutivo e a alta prolificidade, essa
decisao rapidamente resulta em aumento da oferta de animais
para abate, pressionando os precos e levando o setor a uma fase
de baixa. Diante da reducao das margens, muitos produtores
descartam matrizes para conter custos e gerar caixa, o que
reduz a oferta de leitGes e, posteriormente, impulsiona nova alta

de precos, reiniciando o ciclo.
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A eficiéncia produtiva é o principal pilar da sustentabilidade

na suinocultura. A alta tecnificacao e a integracao vertical

do setor tém promovido uma melhoria continua dos

indices zootécnicos, como o aumento do numero de leitdes
desmamados por porca ao ano e a reducao do ciclo produtivo.
Produzir mais carne em menos tempo e com menor consumo
de racdo é o que assegura a competitividade, permitindo diluir
custos fixos e maximizar a margem de lucro em um setor onde

a alimentacao representa o principal e mais volatil custo.

Para o produtor independente, a eficiéncia na conversao
alimentar, ou seja, a quantidade de racdao necessaria para
produzir um quilo de carne impacta diretamente o custo
de producao. Ja para o integrado, essa mesma eficiéncia
determina sua remuneracao, reforcando a importancia
da gestao técnica e do uso racional dos recursos para a

sustentabilidade econ6émica da atividade.

Para monitorar a evolucao dos custos ao longo do tempo, a
Embrapa Suinos e Aves calcula o ICPSuino (indice de Custo

de Producdo de Suinos). Esse indicador funciona como a
“inflacdao do setor", medindo a variacao mensal dos precos dos
insumos. A analise do ICPSuino é fundamental, pois sinaliza
diretamente os periodos de pressao sobre as margens de

lucro da atividade.
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Variacao acumulada ICP suinos por item de
custo de fev/24 ajan/25

Em %
Racao . 6,0
Custo de capital ' 3.0
Transporte _ 40,4
Depreciacao -0,2 ‘
M3o de obra - 12,9
Genética _ 41,1
Sanidade _ 33,6
Funrural - 30,0
Manutencao | Seguro - 12,2
Energia elétrical Camal Calefacdo -0,7 |

outros -53,2 (N

Outro fator estruturante da cadeia é a competicao direta entre
proteinas, principalmente entre a carne suina e a carne de frango

no mercado interno. O consumidor brasileiro tende a escolher a
proteina com melhor relacao custo-beneficio e, como o frango é
estruturalmente mais barato, ele estabelece um limite para o preco da
carne suina. Quando o valor do suino sobe além desse patamar, ocorre
uma migracao de consumo para o frango, restringindo o potencial

de valorizacao da carne suina. Dessa forma, o equilibrio entre oferta,
demanda e precos das diferentes proteinas influencia diretamente a

rentabilidade e a estabilidade da cadeia suinicola nacional.
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Mercado: Tendéncias, demandas e cenario
de riscos - Perspectivas globais e locais

0 mercado global de carne suina € um dos mais dinamicos,
impulsionado por tendéncias de consumo e rigorosas
exigéncias de sanidade e rastreabilidade. A sustentabilidade
e 0 bem-estar animal sao pautas crescentes, exigindo

adaptacdes nas praticas de producao.

Nos ultimos anos, a suinocultura no Brasil tem se beneficiado
de continuos investimentos em genética, sanidade, manejo
nutricional de precisao e automacdo. As melhorias visam
manter o status sanitario do rebanho e atender as rigorosas
exigéncias dos mercados importadores. O setor tambem
avanca em solucdes para o tratamento e uso dos dejetos,
transformando um passivo ambiental em fonte de energia

(biogds) e fertilizante, agregando sustentabilidade a producao.

A demanda por carne suina é globalmente robusta, com
destaque para a Asia (especialmente China e Filipinas)

como o maior importador da cultura, influenciado por surtos
de doencas (como Peste Suina Africana, que reduzem a
oferta local). No Brasil, o consumo interno é tradicional, mas
crescente em produtos processados e cortes mais nobres. Ha
uma busca por carnes com atributos de origem e sistemas de

producao mais sustentaveis.
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Apesar das tendéncias, o setor suinicola enfrenta riscos especificos que

podem impactar a rentabilidade:

Custos de producao e insumos: a dependéncia de milho e soja para
racao expde o produtor a volatilidade dos precos dessas commodities,

elevando os custos;

Sanidade e biosseguridade: surtos de doencas (como Peste Suina
Classica, Peste Suina Africana, embora o Brasil seja livre da PSA, e
Sindrome Reprodutiva e Respiratdria Suina - PRRS) podem devastar
rebanhos, gerando enormes perdas e barreiras comerciais. A

biosseguridade deve ser um investimento constante;

Barreiras comerciais e sanitarias: mercados importadores impéem
exigéncias sanitarias rigorosas e barreiras nao tarifarias que

demandam altos investimentos em conformidade e rastreabilidade;

Volatilidade de precos da carne e competicao com outros mercados:
0S precos sao sensiveis a oferta (nacional e global), demanda,
concorréncia com outras proteinas e flutuacées cambiais (impactando

exportacodes e custo de insumos);

Pressao ambiental: a gestao de dejetos suinos € um desafio ambiental.
Legislacdes mais rigorosas e a pressao por sustentabilidade exigem

investimentos em tratamento de efluentes e biogestores;

Acesso a crédito: a alta tecnificacao e o investimento em
biosseguridade e automacao exigem capital, e 0 acesso a linhas de

crédito especificas € fundamental para a modernizacao.
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AVICULTURA
DE CORTE

A Cadeia produtiva

A avicultura de corte é um dos setores mais dinamicos, eficientes e
tecnificados do agronegdcio brasileiro. A cadeia é caracterizada por uma

producao em ciclo curto, alta escala e, principalmente, por um modelo de

integracdo vertical, onde a industria (frigorifico ou cooperativa) e os produtores
rurais atuam em um sistema de parceria contratual. A base genética é
composta por linhagens hibridas de alta performance (como Cobb e Ross),
desenvolvidas por poucas empresas globais e selecionadas para ganho de
peso acelerado, excelente conversao alimentar e alto rendimento de cortes

nobres, como o peito.

A cadeia vai muito além dos cortes de frango in natura (resfriados ou
congelados). A industria processa a carne em uma vasta gama de produtos
de maior valor agregado, como nuggets, empanados, linguicas, presuntos,
salsichas e pratos prontos. Os subprodutos também sao extensivamente
aproveitados: mitidos (figado, coracdo, moela) sdo destinados ao consumo
humano e pet food, enquanto pés, cabecas e penas sao

processados para a fabricacdo de farinhas de origem

animal, utilizadas na composicao de racoes.
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Cadeia produtiva de aves de corte
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A producado de frangos de corte no Brasil é realizada
exclusivamente em sistemas de confinamento, em galpdes
conhecidos como aviarios. Esses ambientes sao, em sua
maioria, climatizados e automatizados, com controle de
temperatura, umidade, ventilacao, distribuicao de agua e racao.
A tecnologia visa garantir o maximo conforto térmico e bem-
estar as aves para que expressem seu potencial genético,
além de assegurar um alto nivel de biosseguridade para

prevenir doencas.

O ciclo produtivo da avicultura de corte € o mais rapido entre
as principais proteinas animais, permitindo multiplos ciclos
por ano na mesma instalacao. Ele é dividido em trés fases

principais:

Incubacao - Esta fase ocorre nas incubadoras da empresa
integradora. Ovos férteis, provenientes de granjas de
matrizes, sao incubados por 21 dias em condicdes
controladas de temperatura e umidade até a eclosao dos

pintinhos de um dia;

Alojamento e engorda - Os pintinhos de um dia sao
transportados para as granjas dos produtores integrados,
onde sao alojados nos aviarios. Essa fase de engorda
dura, em média, de 42 a 45 dias. Durante esse periodo,

as aves recebemracao balanceada e agua a vontade, em
um ambiente controlado, até atingirem o peso de abate,

geralmente entre 2,8 a 3,2 kg;
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A Abate e processamento -Apds o periodo de engorda,
as aves sao coletadas na granja e transportadas para
0 abatedouro da empresa integradora. La, passam
pelo processo de abate, evisceracao, resfriamento e

processamento dos cortes e produtos derivados.

A carne de frango brasileira possui forte presenca no mercado
interno, sendo a proteina mais consumida no pais, e lidera as

exportacoes globais. A demanda internacional é robusta, com
destaque para mercados da Asia (China, Japao), Oriente Médio

(Arabia Saudita, Emirados Arabes Unidos) e Africa.

Principais produtores de carne de frango
Em milhGes de toneladas e % de participacao

o S I - )
v () I o (57
conee @ D - ()
Russia ' - 4,8 (5%)
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Principais exportadores de carne de frango em 2024
Em milhGes de toneladas e % de participacao

o S I 51 o)
Uniao o
Europeia 0 - 1.8 (13%)

Destino da carne de frango brasileira em 2024
Em mil toneladas

S TS T

China 562,2 10,9%
2° I: Emirados Arabes 455,1 8,8%
3° L Japao 4422 8,6%
4e Arabia Saudita 370,8 7.2%
5 P Africa do Sul 3254 6,3%
4 3.006 56,9%
Total 5.163,3

Como ja mencionado, cada elo da cadeia exige um player atuante.

A cadeia de frango de corte é representada pelos seguintes agentes:

Y.



X\ ANBIMA  Estudo técnico de ciclos bioldgicos e cadeias produtivas do agronegdcio - Pecuaria

Principais elos da cadeia produtiva de frango de corte (ndo exaustivo)

Industria de Insumos

Maquinario e Equipamentos, sistemas de ventilacao e tecnologias para manejo, climatizacao
ambiéncia e bem-estar das aves nas granjas

Producao de racdes, premixes e aditivos que garantem o desempenho e a saude das

Nutricao animal o
aves em todas as fases de criacao.

Vacinas, medicamentos e biosseguridade voltados ao controle sanitario e ao
aumento da produtividade nas granjas

Distribuicao

Empresas e distribuidores que comercializam insumos, conectando

Saude animal

Revendas o
industrias aos produtores
Cooperativas/ Organizac6es de produtores rurais que integram a producao, fornecem insumos,
P assisténcia técnica, racdo e crédito, além de processarem e comercializarem a
Integradoras

carne de frango

Unidades produtivas responsaveis pela criacao, engorda e terminacao das aves.

Producao Podem ser granjas familiares independentes ou integradas a cooperativas e
frigorificos

Produtores Agricultores com diferentes perfis de area (pequenos, médios e grandes),

individuais podendo estar ou ndo associados a alguma cooperativa/integradora

Desenvolvedores Desenvolvem linhagens genéticas de aves com foco em produtividade (ganho de
de Genética peso, conversao alimentar), eficiéncia reprodutiva e sanidade

Comercializacao e Processos

. Empresas responsaveis pela comercializacao internacional das aves brasileira,

Tradings . - e o
cuidando da logistica, contratos e certificacoes sanitarias

Industrias de Frigorificos responsaveis pelo abate, desossa e processamento da carne de

Processamento frango para abastecimento interno e exportacao

Industrias de Marcas que transformam a carne de frango em produtos prontos para consumo,
alimentos como presuntos, linguicas, bacon e cortes embalados

y.
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4 Jornada do avicultor
A jornada do avicultor integrado nao envolve a compra e venda
de animais, mas sim a gestao de lotes de aves em um ciclo
rapido e continuo. O objetivo é transformar os pintinhos de um
dia em frangos de abate com a maxima eficiéncia, seguindo os

protocolos da empresa integradora.

| tan | Fev | Mar | Abr | Mai | jun | Jul ]| Ago | Set | Out | Nov | Dez |

Vazio Vazio Vazio
sanit. sanit. sanit.

Vazio
sanit.

*o ciclo se repete posteriormente, ou seja, a cada saida de lote, é realizado o vazio sanitario, preparando as
instalacoes para o recebimento de um novo lote

A Afase de preparo do aviario (vazio sanitario) é a base da
biosseguridade. Apds a saida de um lote, o produtor realiza
a limpeza e desinfeccao completa do galpao, um periodo
que dura de 10 a 15 dias. O objetivo e eliminar qualquer
agente patogénico e preparar o ambiente para receber o

proximo lote de pintinhos.

4 0 alojamento e a primeira semana s3o as fases mais
criticas. O foco é receber os pintinhos de um dia em um
ambiente pré-aquecido e com facilacesso a agua e
racao, para garantir um bom inicio de desenvolvimento e

minimizar a mortalidade inicial.
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A Afase de engorda dura cerca de cinco a seis semanas.
A meta do produtor é gerenciar o ambiente do aviario
(temperatura, ventilacdo, umidade) e o fornecimento
de dgua e racao de forma impecavel, para que as aves
expressem seu maximo potencial de ganho de peso. Os
desafios sao o controle de doencas e a manutencao do

conforto térmico.

A Aretirada do lote ¢ a fase final. As aves sao coletadas
pela equipe da integradora e transportadas para o abate. O

produtor prepara o aviario para o inicio de um novo ciclo de

limpeza e vazio sanitario.
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A Caracteristicas regionais e rentabilidade
operacional da producao

A avicultura de corte no Brasil, assim como a suinocultura, é
fortemente concentrada na regiao Sul do pais. Os estados do
Parang, Santa Catarina e Rio Grande do Sul lideram a producao
e abates, respondendo por mais de 60% do total nacional.
Essa concentracao se deve a forte cultura cooperativista, a
proximidade com a producao de milho e soja (base daracdo) e

ainfraestrutura logistica voltada para a exportacao.

Principais regioes abatedoras de carne de frango em 2024
Em bilhdes de cabecas e % do total

Sul 3,54 (65%)

Sudeste

0,82 (15%)
Centro-oeste 0,94 (17%)
Nordeste | 0,12 (2%)

Norte | 0,03 (0%)

Outros: | 0,01 (0%)

Alguns estados das regides Norte e Nordeste com menor
Fonte: MAPA/ABPA participacao, como AM, AC, RR, AP, MA, TO, PI, CE, RN, AL, SE
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Principais estados abatedores de frango em 2024
Em bilhdes de cabecas e % do total

Pr | 2.1 (39%)

SC 0,8 (14%)
RS 0,6 (12%)
GO 0,5 (9%)

Outros 1.4 (26%)

A producdo em diferentes regides traz algumas particularidades
na producado. O clima, por exemplo, impacta diretamente um dos
principais custos do produtor integrado, que € a energia elétrica.
A manutencao da temperatura ideal dentro dos aviarios exige
um alto consumo de energia, seja para aquecimento (com lenha
ou gas) nos primeiros dias de vida das aves, especialmente no
inverno do Sul, ou para ventilacdo e resfriamento (nebulizadores)

nos periodos de calor intenso.

Dessa forma, as caracteristicas regionais apresentam grande
impacto narentabilidade da producao de aves de corte, que é
definida pelo sistema de integracdo vertical. Nesse modelo, a
formacado do custo e dareceita é dividida entre os dois

principais agentes:
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Integrador (frigorifico/cooperativa) > Assume os maiores custos
varidveis e os riscos de mercado. E responsavel por fornecer os
pintinhos, a racdo (que representa cerca de 70% do custo total de
producao do frango), os medicamentos e a assisténcia técnica. A
integradora assume o risco da volatilidade dos precos do milho e da

soja, bem como do preco de venda da carne de frango no mercado;

Integrado (produtor) > E responsavel pelo investimento na
infraestrutura (construcao e manutencao dos aviarios) e pelos
custos operacionais da granja, como mao de obra, energia elétrica,
dgua e a "cama" do aviario (composta de material de forracdo, como
maravalha e dejetos dos animais). Sua receita ndo vem da venda do
frango, mas de uma remuneracao paga pela integradora baseada na

sua eficiéncia produtiva.

Custo total médio de producao de frango de
corte por estado e categorias em 2024
Em % do total

Racao
M Genética
M M3o deobra
Il Sanidade
Energia elétrica | Cama | Calefacdo
[ Manutencdo | Seguro
B Transporte
Il Outros

%29,
7%

Parana Santa Catarina Rio Grande do Sul
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A N 00

A remuneracao do produtor é calculada com base em indices de
desempenho, como o IEP (indice de Eficiéncia Produtiva), que combina
0s principais resultados zootecnicos do lote: conversao alimentar
(quanto de racdo foi consumida para produzir 1kg de frango), ganho
de peso diario (GPD) e a taxa de mortalidade. Um valor mais alto no
IEP indica uma producao mais eficiente. Logo, a remuneracao do
produtor é ajustada de acordo com a classificacao de quanto melhor
sua eficiéncia, maior o pagamento por ave entregue. O preco da carne
no atacado tem maior valor agregado do que o valor recebido pelo

produtor, devido ao processamento.

Evolucao do preco da carne de frango negociada no atacado
EmRS/kg

=== Frango congelado Frango resfriado

g7

\ M\ SV
AL \/ \/‘Nk =1

'

P \/

Portanto, a rentabilidade do produtor integrado nao depende diretamente
do preco do frango no supermercado, mas de sua capacidade de ser um
gerente de producao eficiente. Seu foco € maximizar o ganho de peso das
aves com o minimo de mortalidade e o melhor aproveitamento da racao

fornecida, além de controlar seus proprios custos fixos e variaveis.
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Para a previsao de custo e planejamento de tomada de decisées

estratégicas, o produtor pode usar a ferramenta ICPFrango

disponibilizada pela Embrapa Suinos e Aves, que monitora a variacao

mensal dos precos dos itens de custo da producado, permitindo

um melhor planejamento para eventuais mudancas que possam

prejudicar as margens de retorno.

Variacao acumulada ICP frango por item de custo

de fev/24 ajan/25
Em %
Racao
Genética
Mao de obra
Custo de capital
Depreciacao

Energia elétrical Cama| Calefacao
Transporte

Sanidade

Manutencao | Seguro

Funrural

Outros

- KX
B 5.2
B 137
B 84
B s
B s

-82

0,0

- KX
B 23,0
B ss
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Mercado: Tendéncias, demandas e cenario
de riscos - Perspectivas globais e locais

O mercado de carne de frango é impulsionado pela demanda
por uma proteina acessivel, saudavel e versatil. As tendéncias

focam em conveniéncia, sustentabilidade e bem-estar animal.

As principais tendéncias tecnologicas na avicultura sdao a
automacao e a gestdo de dados (Avicultura 4.0), com o uso de
sensores para monitorar em tempo real o ambiente do aviario
e 0 comportamento das aves, permitindo ajustes finos para
maximizar a eficiéncia. 0 melhoramento genético continua

a ser um pilar, buscando aves cada vez mais eficientes e
robustas. O bem-estar animal também é uma tendéncia
forte, com a adocao de praticas que reduzem a densidade de
alojamento e promovem o comportamento natural das aves,
aléem de medidas de biosseguridade que visam proteger o
rebanho de ameacas sanitarias como a influenza aviaria e

manter o status de fornecedor confiavel no mercado global.

A demanda por carne de frango continua forte tanto no
mercado interno quanto no externo. Internamente, é a proteina
mais consumida, presente em todas as classes sociais. No
mercado global, o Brasil se destaca pela competitividade

e pelo status sanitario. A demanda é diversificada, indo de
cortes especificos para a Asia (pés e asas) a produtos com

certificacao Halal para o Oriente Médio.
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Apesar da eficiéncia, o setor avicola enfrenta riscos significativos:

Risco sanitario (influenza aviaria) - Esta é a maior ameaca a cadeia.
Um unico surto em uma granja comercial pode levar ao fechamento
imediato dos principais mercados de exportacao, com grandes
consequéncias econdmicas. O caso da gripe avidaria em maio de
2025 em uma granja comercial no Rio Grande do Sul, por exemplo,
pressionou os valores de comercializacao da carne de frango:. A

biosseguridade rigorosa é uma questao de sobrevivéncia para o setor;

Custo dos insumos (gridos) - A alta dependéncia de milho e soja torna
arentabilidade das integradoras (e, indiretamente, a sustentabilidade
da cadeia) extremamente vulneravel a volatilidade dos precos desses

graos e do cambio;

Custo de energia - Para o produtor integrado, o custo da energia
elétrica (para climatizacdo) e da lenha/gas (para aquecimento) é um

fator critico que impacta diretamente sua margem de lucro;

Barreiras comerciais - O setor estd sujeito a barreiras sanitarias e
técnicas impostas por paises importadores, além de investigacdes de

antidumping, que podem restringir 0 acesso a mercados importantes;

Pressao por bem-estar animal - A crescente demanda dos
consumidores e de ONGs por sistemas de producao com maior bem-
estar pode exigir investimentos em novas instalacdes ou praticas que

aumentem o custo de producao.

24 - BELEDELI, Marcelo. Carne suina ganha competitividade em relacdo ao frango. Globo Rural, 2025. Disponivel em: https://glo-
borural.globo.com/pecuaria/suinos/noticia/2025/10/carne-suina-ganha-competitividade-em-relacao-ao-frango.ghtml

..


https://globorural.globo.com/pecuaria/suinos/noticia/2025/10/carne-suina-ganha-competitividade-em-relacao-ao-frango.ghtml
https://globorural.globo.com/pecuaria/suinos/noticia/2025/10/carne-suina-ganha-competitividade-em-relacao-ao-frango.ghtml

©
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AVICULTURA
DE POSTURA

A Cadeia produtiva

A avicultura de postura é um setor de alta eficiéncia e relevancia
para a seguranca alimentar no Brasil, posicionando o pais entre os

maiores produtores de ovos do mundo. A cadeia é caracterizada pela

producao em ambientes controlados, com foco em genética, nutricao
e sanidade. A base genética é dominada por linhagens de poedeiras
altamente especializadas (como Hy-Line e Lohmann), selecionadas
para alta taxa de postura, persisténcia na producao, boa qualidade de

casca e eficiéncia na conversao alimentar.

A cadeia vai além da venda de ovos in natura (ovos de mesa). Uma
parcela crescente da producdo é destinada a industrializacao, onde
0S 0VO0S Sao processados na forma de ovo liquido pasteurizado, ovo
em po (desidratado) e gema ou clara separadas. Esses produtos
sao insumos especificos para a industria de alimentos,

utilizados na fabricacao de massas, paes,

maioneses, doces e panetones. As aves ao
final do ciclo produtivo (galinhas de descarte)
também sdo abatidas, gerando carne de menor

valor comercial, utilizada principalmente em

produtos processados.
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Cadeia produtiva da producao de ovos
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A producao de ovos no Brasil ocorre em sistemas de confinamento, com
uma transicao de modelos em andamento. O sistema convencional, com as
aves alojadas em gaiolas, ainda é predominante devido a sua alta eficiéncia
produtiva e menor custo. No entanto, em resposta a uma forte demanda do
mercado e de consumidores por bem-estar animal, crescem rapidamente
0s sistemas alternativos, como o cage-free (aves livres no galpao, com
acesso a ninhos e poleiros) e o free-range (caipira), onde as aves tém acesso
a areas externas. Estes sistemas exigem maior investimento e manejo, mas

permitem a venda de ovos com maior valor agregado.

O ciclo produtivo da avicultura de postura é longo e dividido em duas grandes

fases distintas:

Recria (fase de investimento) - Esta fase dura aproximadamente 17
semanas. As pintainhas de um dia sao recebidas e criadas em galpoes
especificos, com um rigoroso programa de vacinacao, debicagem
(quando aplicavel) e controle de alimentacao e luz. O objetivo ndo

é 0 ganho de peso rapido, mas sim o desenvolvimento corporale a
uniformidade do lote, para que as aves atinjam a maturidade sexual
naidade correta, prontas para iniciar a producao. Esta ¢ uma fase
puramente de custo e investimento no ativo bioldgico (a futura

poedeira);

Producio (postura) - Apds a recria, sdo transferidas para os galpdes de
postura, onde permanecem por um ciclo produtivo que dura em média
de 80 2100 semanas. A producao de ovos é estimulada por programas
de luz e uma dieta balanceada. O pico de postura ocorre nas primeiras
semanas, e a viabilidade econémica do lote depende da persisténcia

dessa producao em niveis elevados ao longo dos meses.
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A producdo de ovos no Brasil € quase que integralmente destinada ao
mercado interno, sendo o ovo a fonte de proteina animal mais acessivel
para a populacdo. A pequena parcela destinada a exportacao apresenta

o Chile como principal destino.

Destino da producao brasileira de ovos
Em %

Brasil 99,14%

Destino das exportacoes de ovos brasileiros em 2024
Em miltoneladas

S TS T

Chile 6,87 37,2%
2° I= Emirados Arabes 2,35 12,7%
32 E=  Estados Unidos 2,1 1,5%
4° [ Japao 1,63 8,8%
s W Catar 1,10 6,0%
e Outros 4,38 23,7%

Total 18,47

Para que a producao e a comercializacao seja possivel, a cadeia de
producao conta com importantes players atuantes no segmento. O

quadro abaixo ilustra a dinamica.
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©

Principais elos da cadeia produtiva de ovos (ndo exaustivo)

Industria de insumos

Maquinario e
ambiéncia

Nutricao animal

Saude animal

Equipamentos, sistemas de ventilacao e tecnologias para manejo, climatizacao
e bem-estar das aves nas granjas.

Producdo de rac6es, premixes e aditivos que garantem o desempenho e a saude das
aves em todas as fases de criacao.

Vacinas, medicamentos e biosseguridade voltados ao controle sanitario e ao
aumento da produtividade nas granjas.

Distribuicao

Revendas

Cooperativas/
integradoras

Empresas e distribuidores que comercializam insumos da suinocultura
conectando industrias aos produtores.

Organizac6es de produtores rurais que integram a producao, fornecem insumos,
assisténcia técnica, racao e crédito, além de processarem e comercializarem o
produto.

Producao

Produtores
individuais

Desenvolvedores
de genética

Unidades produtivas responsaveis pela criacao, engorda e producao. Podem ser
granjas familiares independentes ou integradas a cooperativas e frigorificos.

Agricultores com diferentes perfis de area (pequenos, médios e grandes),
podendo estar ou ndo associados a alguma cooperativa/integradora

Desenvolvem linhagens genéticas de aves com foco em produtividade (ganho de
peso, conversao alimentar), eficiéncia reprodutiva e sanidade.

Comercializacao e processos

Industrias de
alimentos

Marcas responsaveis em oferecer produtos prontos para consumo

Y.
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4 Jornada do produtor de ovos
A jornada do produtor de ovos é um ciclo longo e detalhado,
onde o objetivo é criar uma ave produtiva e, em seguida,
gerenciar seu ciclo de postura para maximizar o numero de ovos

vendaveis por ave alojada, com a melhor qualidade possivel.

semanal| () | () | () [semanatg] | | | | |  [Semanan

A fase de recria é o alicerce do negdcio. O foco é seguir um
rigoroso calendario de vacinacao e oferecer um ambiente e
nutricao controlados para que as futuras poedeiras atinjam o
peso corporal e a maturidade ideais, sem acumulo de gordura
e com alta uniformidade. O principal desafio é evitar doencas
e garantir que o lote esteja perfeitamente preparado para a

fase de producao.

A fase de producio (postura) é o centro da operacdo e da
geracao de receita. A meta e alcancar rapidamente o pico de
producdo e manté-lo por um longo periodo (persisténcia

de postura). As atividades didrias incluem o manejo da luz
(essencial para estimular a postura), o fornecimento de uma
dieta balanceada que muda conforme aidade da ave, a coleta
automatizada, a classificacao (por peso) e a embalagem dos
ovos. Os principais desafios sao manter a saude das aves, a
qualidade da casca dos ovos (que tende a piorar com a idade

da galinha) e a eficiéncia alimentar.,
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A Caracteristicas regionais e rentabilidade
operacional da producao

A avicultura de postura @ marcada por uma forte concentracao
de producao. A regiao Sudeste é o principal polo, com os
estados de S3o Paulo (especialmente naregido de Bastos) e
Minas Gerais liderando o ranking nacional. A regiao Sul também
possui relevancia, com producao tecnificada. Essa concentracao
geografica esta ligada a proximidade com os grandes centros

consumidores e a infraestrutura de distribuicao.

Principais regioes produtoras de ovos em 2024
Em RS bilhdes e % do total

Sudeste 12,31 (39%)

Nordeste

7,09 (22%)

Sul 6,77 (21%)

Centro-oeste 413 (13%)

Norte 1,56 (5%)

Fonte: IBGE
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Principais estados produtores de ovos em 2024
Em RS bilhdes e % do total

sp [ 7.2 (23%)

MG 3,1 (10%)
PR 3,0 (9%)
RS = 2,0 (6%)
Outros 16,6 (52%)

Cores do mapa referentes a intensidade do tamanho do rebanho

O clima, em um sistema de confinamento total, influencia
diretamente os custos operacionais. O estresse térmico

por calor excessivo € um dos maiores inimigos da producao
de ovos, podendo causar queda na postura, redu¢ao no
tamanho dos ovos e piora na qualidade da casca. Por isso, 0s
investimentos em sistemas de climatizacdo (ventiladores,
nebulizadores) sdo essenciais, impactando diretamente o
custo com energia elétrica, um dos principais componentes do

custo do produtor.
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A rentabilidade na avicultura de postura é uma equacao complexa e

volatil. A formacao da receita e dos custos funciona da seqguinte forma:

Estrutura de custo - Assim como na suinocultura e avicultura de
corte, aracao é o principal e mais pesado componente do custo de
producao, representando entre 60% e 70% do desembolso total. A
alta dependéncia de milho e soja torna o custo do ovo diretamente
vulneravel a volatilidade dos precos dos graos e do cambio. Além da
racao, outros custos relevantes sao a aquisicao das pintainhas, mao

de obra, energia elétrica e a depreciacao das instalacdes;

Comercializacao e receita - O produtor vende seus ovos para
diferentes canais (atacadistas, distribuidores, supermercados,
feiras e industria de alimentos) e a unidade de venda é a caixa

com 30 duzias. O preco da caixa de ovos é extremamente volatil,
definido diariamente pela oferta e demanda no mercado (mercado
spot). Ndo existem, em geral, contratos de longo prazo como no
sistema de integracao do frango de corte. O produtor esta, portanto,

totalmente exposto a essa flutuacao diaria.

Para analisar a formacado de preco, € fundamental diferenciar as
condicbes de negociacdo. O preco FOB (Free On Board) refere-se ao
valor do produto na origem, ou seja, “na granja", sendo o comprador
responsavel pelo frete. J& o preco CIF (Cost, Insurance and Freight)

inclui o custo do frete até o destino, sendo pago pelo vendedor.
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A rentabilidade da granja é, entdo, a diferenca entre o preco de venda
da caixa de ovos e o custo de producao, sendo medida também

por indicadores como a taxa de postura diaria (percentual de aves
produzindo ovos a cada dia), a viabilidade do lote (baixo indice de
mortalidade) e a conversao alimentar. Um produtor eficiente é aquele

que consegue produzir mais ovos com menos racao.

Evolucdo do preco de ovos (FOB e CIF)

Em RS/caixa de 30 duzias
=== 0B - Ovo branco === C|F - Ovo branco
FOB - Ovo vermelho CIF - Ovo vermelho
dg172
2023 2025

Vale destacar que a producao em sistemas alternativos (cage-free,
caipira) possui um custo de producao mais elevado (maior area por
ave, menor produtividade), mas permite o acesso a nichos de mercado
dispostos a pagar um prémio de preco significativo pelo produto,
criando um modelo de negdcio com margens potencialmente maiores,

embora com menor escala.
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Mercado: Tendéncias, demandas e cenario
de riscos - Perspectivas globais e locais

0 mercado de ovos é impulsionado pela percepcao do produto
como uma fonte de proteina acessivel, nutritiva e versatil. As
tendéncias de consumo e producao estdo fortemente ligadas ao

bem-estar animal e a sustentabilidade.

A principal tendéncia do setor é a transicao para sistemas

de producdo livres de gaiolas (cage-free). Essa mudanca é
pressionada por grandes redes de varejo e food service, que
assumiram compromissos publicos de s6 comprar ovos de
galinhas livres de gaiolas até datas-limite. Isso exige um enorme

esforco de investimento e adaptacao por parte dos produtores.

Outras tendéncias incluem a automacao da coleta e classificacao, a
gestdo de dados para otimizar a producdo e o enriquecimento dos
ovos com nutrientes (6mega-3, vitamina E). Algumas empresas,
como Certified Humane Brasil e Produtor do Bem, disponibilizam
publicamente padrdes exigidos para receber certificacoes, mas
produtores relatam dificuldades como o alto custo de producao

na implementacao.

A demandainterna é o principal motor do setor. O consumo

per capita de ovos no Brasil vem crescendo consistentemente,
consolidando o produto como base da alimentacao. A demanda
por ovos de sistemas alternativos (cage-free, caipira, organico)
cresce a taxas muito superiores as do ovo convencional, embora

ainda represente uma pequena fatia do mercado total.
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Apesar daforca, a avicultura de postura enfrenta riscos criticos:

Risco sanitario (influenza aviaria e salmonella) - A gripe avidria
€ amaior ameaca, com potencial para dizimar planteis e fechar

mercados, mesmo que a exportacao seja pequena. A salmonella,
por sua vez, € um risco de saude publica que pode gerar grandes
perdas de imagem e confian¢a do consumidor. A biosseguridade

rigorosa e crucial;

Custo dos insumos (grioes) - A extrema dependéncia dos
precos do milho e da soja torna a margem do produtor altamente
vulneravel. Uma seca na safra de graos ou uma alta do dolar

impactam diretamente o custo da duzia de ovos;

Volatilidade extrema do preco do ovo - O produtor esta
totalmente exposto as flutuacdes diarias do mercado spot,
com picos e vales de preco que podem mudar drasticamente a

rentabilidade em poucas semanas;

Pressao por bem-estar animal - A necessidade de investir na
transicao para sistemas cage-free representa um grande desafio
de capital. Produtores que nao se adaptarem correm o risco de

perder acesso aos principais canais de venda no futuro;

Custo de energia - A climatizacao dos galpées para mitigar o
estresse térmico representa um custo operacional relevante e

sensivel as tarifas de energia elétrica.
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OLHAR PARA
O MERCADO

A Sazonalidade e inadimpléncia

Investir no agronegacio requer atengdo as caracteristicas
proprias do setor, que o diferenciam de atividades como

industria, comércio e servicos. Essas particularidades, com

destaque para a sazonalidade e a sua natureza ciclica, influem
na dinamica operacional e sdo relevantes para a compreensao

adequada de seus ciclos e oportunidades de investimento.

Em primeiro lugar, tratando dos conceitos, a sazonalidade

se refere a repeticdao de padrées ao longo do tempo. Em
particular ao agronegdcio, estamos falando da sazonalidade
provocada direta ou indiretamente pelas variacdes climaticas,

pela demanda do mercado e pelos ciclos de producao.
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A variacao dos padrdes climaticos se verifica ao longo de um ano
em qualquer regidao do mundo, marcada pelas estacbes — mais
acentuadas nas regides temperadas e menos nas regides tropicais.
Elas fazem com que a generalidade das produc6es agricolas seja
marcadamente sazonal, produzindo-se em cada estacdao do ano os
produtos que melhor aproveitam as caracteristicas climaticas que
nesse periodo vigoram e influenciando diretamente na qualidade e

nos periodos de safra e entressafra®.

Na demanda do mercado, alguns fatores podem causar tanto

0 aumento quanto a reducao da demanda por determinados
produtos, como datas festivas, o padrao de consumo das pessoas,
a balanca comercial dos fluxos de importacdes e exportacoes e até
politicas governamentais. Além disso, cada cadeia produtiva possui
caracteristicas naturais e biologicas proprias, como detalhado

para as principais cadeias e ciclos ao longo deste documento. E
tudo isso, na ponta, pode gerar variacdes nos custos e nos precos,

diante das mudancas de oferta e demanda.

Essas variacoes, por sua vez, influenciam diretamente a capacidade
de pagamento dos produtores rurais, 0 que torna a discussao sobre
inadimpléncia um tema relevante no contexto dos investimentos
em agronegacio. A inadimpléncia corresponde ao atraso ou a
auséncia de pagamento por parte de produtores ou empresas do

setor e pode ocorrer tanto no curto quanto no longo prazo.

25 - Safra se refere a época de plantio da lavoura que marca o inicio do ano agricola e costuma ser o periodo mais
rentavel para a producao. Pode se referir, também, ao produto obtido. A safrinha é a segunda producao con-
duzida logo apds a colheita da safra principal. Finalmente, a entressafra é o periodo ente uma safra e outra.

y..
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No curto prazo, costuma estar associada a fatores pontuais,
como perdas de safra, e tende a ser regularizada em periodos
relativamente breves, muitas vezes apds a colheita sequinte.
Ja ainadimpléncia de longo prazo envolve desafios mais
estruturais, podendo refletir condicbes econ6micas adversas

ou questdes internas relacionadas a gestao.

Quando ocorre, seus efeitos se estendem por toda a cadeia:
para os produtores rurais, pode haver descapitalizacao e
perda de confianca por parte dos credores; as cooperativas
enfrentam atrasos nos recebimentos, o que compromete o
funcionamento da cadeia de suprimentos; os credores, como
instituicdes financeiras e investidores, lidam com o aumento
do risco de crédito percebido, o que prejudica a confianca no
setor e reduz o interesse em novos investimentos. Na pratica,
isso resulta em menor disponibilidade de recursos para

financiar as atividades agricolas.

Entre os principais fatores que contribuem para a
inadimpléncia no agronegocio estao elementos econémicos

- como a volatilidade dos precos das commodities, as
flutuacdes cambiais e eventuais instabilidades politicas -, além
de mudancas climaticas e fenémenos naturais, como secas

e enchentes, que impactam diretamente as safras. Também
influenciam o cambio, que altera os custos de insumos
importados, e fatores microeconémicos, como gestao

inadequada ou acesso limitado ao crédito.
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No entanto, apesar dos desafios, a analise da inadimpléncia no
setor e seu dialogo com as margens e os investimentos precisa
considerar que (i) o agronegdcio brasileiro tem demonstrado
notavelresiliéncia e esforco em honrar compromissos
financeiros, concomitantemente com a adaptacao frente a
mudanca estrutural do perfil de financiamento e (i) que ha

uma natureza ciclica no setor que alterna entre periodos de
expansao — com margens positivas, oferta forte, rentabilidade
elevada e taxas de inadimpléncia controladas — e periodos de
ajuste — com descapitalizacao, aumento dos custos de capital e
reducao nos investimentos com margens negativas e aumento

dainadimpléncia.

Comrelacao ao primeiro ponto, que diz respeito a resiliéncia e
adaptacao do setor, a analise técnica elaborada por Jose Carlos
de Lima Junior (2025)%, no documento Dinamicas dos ciclos

de crise no agronegdcio brasileiro, mostra como 0s avancos

no agronegacio brasileiro nas ultimas décadas tém sido e
continuarao sendo fundamentais para mitigar riscos e reduzir a
exposicao ainadimpléncia, especialmente diante da transicao
estrutural do crédito rural, como demonstra a figura a seguir.
Nota-se a substituicdo gradual dos recursos controlados (vide
secdo "Financiamento e Negociacdo de Commodities"), que
chegaram arepresentar cerca de 80% do crédito contratado entre

2003 e 2019, pelos recursos livres, hoje predominantes.

26 - LIMA JUNIOR, José Carlos de. Dinamicas dos ciclos de crise no agronegdcio brasileiro: do efeito dominé a ne-
cessidade de reconfigurar o crédito rural pds 2025. Markestrat & Harven Agribusiness School, 2025.
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Essa mudanca no perfil do crédito exp6s produtores as

dinamicas do mercado financeiro global, exigindo maior
sofisticacao na gestao empresarial e financeira. Nesse
processo, o setor tem evoluido significativamente na adocao
de tecnologias produtivas, na ampliacdao das praticas de
governanca, no uso de instrumentos de hedge e barter?, e na
profissionalizacdao dos canais de distribuicao e cooperativas,
que passaram a desempenhar papel consultivo e estruturante

na gestao de risco.

Além disso, a crescente seletividade das instituicoes
financeiras, somada ao encarecimento do capitale a

queda dos recursos, reforcou a necessidade de produtores
desenvolverem maior capacidade de planejamento, uso

de dados e integracao tecnoldgica. Essas transformacdes
marcam uma mudanca profunda no perfil do crédito rural e
impulsionam o setor a fortalecer mecanismos de resiliéncia
- condicdo essencial para enfrentar choques climaticos,

oscilacdes de precos e periodos de restricao de liquidez.

27 - Operacao financeira em que o produtor rural realiza uma espécie de troca ao adquirir insumos antes da
colheita e realizar o pagamento posteriormente com parte da prdpria producdo. Assim, o acerto ndo
ocorre em dinheiro de forma antecipada, mas por meio da entrega dos produtos cultivados, diferindo do
crédito convencional.
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Nesse contexto, o setor — seja por meio de instrumentos de mercado, da
profissionalizacao ou pelo fortalecimento da regulacao - tem se debrucado
em desenvolver e fortalecer diversos mecanismos de protecao tanto para

investidores quanto para produtores, dos quais é possivel destacar:

A Garantias reais

Os contratos de crédito rural geralmente exigem garantias reais, como
alienacao fiduciaria ou hipoteca de propriedades rurais, alienacao
fiduciaria ou penhor de safra ou maquinas agricolas e operacoes

de barter. Essas garantias reduzem o risco para o investidor, pois
permitem a execucao dos bens em caso de inadimpléncia, aumentando

a seguranca juridica das operacoes.

A Seguros rurais

0 seguro rural € um instrumento fundamental para protecao contra
riscos climaticos e de mercado. Ele cobre perdas decorrentes de
eventos cOmMo seca, excesso de chuva, granizo e até variacdes
extremas de precos. O seguro rural protege o produtor e, indiretamente,
o investidor, pois reduz a probabilidade de inadimpléncia em

situacbes adversas.

A Diversificacao e hedge
A diversificacao das carteiras de crédito rural e o uso de instrumentos
financeiros como contratos futuros de commodities e swaps cambiais
sao estratégias recomendadas para suavizar os impactos da
sazonalidade e volatilidade de precos. O hedge permite "travar" precos
futuros, garantindo receitas minimas e maior previsibilidade para o

produtor e para o investidor.
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A Governanca

Elevados padrées de governanca entre produtores rurais e empresas

do setor tem se mostrado essencial para reduzir os impactos da
sazonalidade no agronegdcio sobre os resultados financeiros. Ao

adotar praticas robustas de gestao, transparéncia e compliance, essas
organizacdes conseguem planejar melhor o fluxo de caixa e mitigar riscos
associados as variacoes climaticas e de mercado. Essa previsibilidade

fortalece a capacidade de honrar compromissos financeiros.

A Profissionalizacao e gestao derisco
E crescente o reconhecimento de que a profissionalizacdo da gestdo
e a adocao estruturada de praticas de gestao de risco deixaram de ser
diferenciais e se tornaram condicdes essenciais para a continuidade dos
negocios. E aumenta, também, a compreensao de que o produtor rural
precisa atuar para além da dimensao agronémica - dominando financas,
governanca, tecnologia, contratos, tributacao e analise de cenarios - e
que essa postura profissional ndao apenas reduz riscos individuais, como
tambeém fortalece toda a cadeia produtiva. As discussées recentes no
setor mostram que a profissionalizacao e a gestao de risco passaram
a ser encaradas como investimentos estratégicos, capazes de ampliar
aresiliéncia, melhorar o acesso ao crédito, reduzir ainadimpléncia
e aumentar a previsibilidade do negdcio. Esse movimento tem sido
reforcado pela propria rede de valor do agro - cooperativas, industrias,
revendas e agroindustrias - que vem incentivando capacitacoes,
padronizacao de processos, uso de tecnologias digitais e decisGes
orientadas por dados, além da adoc¢ao continua de gestao de custos e

planejamento de fluxo de caixa integrados ao processo produtivo.
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0 segundo ponto, por sua vez, explorado também na analise
técnica elaborada por José Carlos de Lima Junior (2025)% no
documento Dinamicas dos ciclos de crise no agronegocio
brasileiro, explora a ideia central de que o setor agropecuario

opera em "ciclos viciosos" de expansao e ajuste.

| N

0 estudo analisa trés momentos:

a crise de 2005, marcada pelo choque negativo nos precos
internacionais da soja;

a crise de 2015, com o fim do superciclo das commodities;

e a crise de 2025, intensificada pela sobreposicao de fatores
externos (pandemia, protecionismo global, volatilidade
cambial) e internos (altos custos, crédito caro e seletivo).

28 - LIMA JUNIOR, José Carlos de. Dinamicas dos ciclos de crise no agronegdcio brasileiro: do efeito dominé a necessi-
dade de reconfigurar o crédito rural pds 2025. Markestrat & Harven Agribusiness School, 2025.




*\ ANBIMA

Estudo técnico de ciclos bioldgicos e cadeias produtivas do agronegdcio - Pecuaria

A tabela a seguir resume como cada uma dessas crises foi precedida por periodos

de expansado, impactando diretamente a descapitalizacao, o custo do capital, os
investimentos, as margens e os indices de inadimpléncia. No entanto, também expde
que esses momentos foram sucedidos por fases de recuperacao e nova expansao,
marcadas por recomposicao de liquidez, retomada dos investimentos e reorganizacao
das estratégias produtivas e financeiras no setor.

Margens e investimentos no ciclo vicioso do agronegocio

Gelo 2000-2004
(PRE-2005)

Descapi-
talizacao

Custo do
capital

Reducao
dos inves-
timentos

Margem
compri-
mida

Efeitos
sobre
inadim-
pléncia

Perfil dos inadimplentes mais afetados: arrendatarios e grandes produtores (10,5% e 9,2% de inadimpléncia, respectivamente); médios e pequenos (7,8% e

Margem positiva
em varios
segmentos; taxas
de inadimpléncia
controladas;
expansao de
investimentos em
terra, insumos e
tecnologia (Embrapa,
Cepea, Ipea)

Juros reais
relativamente baixos
pds-estabilizacao;
crédito rural
abundante via
recursos controlados
(BACEN, MAPA)

Investimentos
em expansao em
terras, maquinas,

tecnologias e

infraestrutura;

diversificacdo pos-
Real; crescimento
dos programas
governamentais
(MAPA)

Margens
sustentaveis; safra
recorde no inicio
dos anos 2000;
expansao da area
e produtividade
(CONAB, Cepea)

Inadimpléncia rural
crescente entre
pequenos/médios;
renegociacao
insuficiente;
recuperacao judicial
incipiente (BACEN,
CNA, Serasa)

Perda severa de
capital de giro;
restricao de crédito
pds-crise; erosao
da confianga no
setor; queda nos
investimentos
(BACEN, CNA)

Elevacdo dos juros
nominais e reais, freio
em linhas do BNDES
e restricdo a crédito
privado (BACEN)

Forte retracao,
paralisacao de
projetos, foco em
renegociacdo/honra
de dividas;
investimento apenas
emergencial
(BACEN, CNA)

Margens negativas,
muitos produtores
operando abaixo do
ponto de equilibrio,
erosdo narenda
agricola (Cepea, Ipea,
MAPA)

Picos historicos
de inadimpléncia
rural; concentracao
de divida em
determinadas
regides e segmentos;
aumento da
recuperacao judicial
(BACEN, CNA)

2006-2014
(PRE-2015)

Recuperacao gradual
do capital, porém
com margens
comprimidas;
aumento dos custos
dos insumos (Cepea,
IBGE)

Oscilagao entre
8-14% aaq, repasse
dataxa
Selic para o campo;
crescimento dos
titulos privados
(LA,CRA) (BACEN,A)

Retomada lenta
dos investimentos,
priorizacdo de
recuperacao
patrimonial;
modernizacao
segue nos
grandes, pequenos
pressionados
(Embrapa, IBGE)

Recuperacao da
rentabilidade
gradual, mas custos
pressionam ganhos;
rentabilidade
desigual entre
regioes e culturas
(Cepea, IBGE)

Queda gradual nos
indicadores;
programas do
governo e melhora do
rating impulsionam
crédito com menor
risco até 2012; volta
a subir apos 2013
(BACEN, Serasa)

7,6%); Produtores com registro formal tém percentuais menores.

Fase de compressao
das margens, alta
dos custos de
producdo, aumento
do custo de capital
com juros real entre
8-12%; retomada
de programas de
renegociacao e
recuperacao judicial
(CNA, BACEN)

Picos de juros reais
nos programas
oficiais; spreads

elevados em titulos
privados e queda

na participagao de
recursos controlados
(BACEN, MAPA)

Queda dos
investimentos
privados e publicos,
recuperacao via
inovacao pontual
(digital, biotecnologia,
barter)
(Cepea, BACEN)

Margens
comprimidas para
produtores de graos,
leite e proteinas;
alto custo de capital
einsumos limita
recuperacao
(Cepea, BACEN)

Inadimpléncia
elevada pos-crise;
média nacional entre
4,4%-6,9%; expansao
das agdes judiciais e
restricdo no crédito
comercial e oficial
(CNA, Serasa)

20016-2024
(PRE-2025)

Forte avanco
tecnoldgico e
produtivo, mas
aumento do
custo unitario do
capital e pressao
dos juros pos-
pandemia e conflitos
internacionais (MAPA,
BACEN)

Crédito rural com
juros atrelados a
Selic e inflacao;
Custo do capital
encarece, menor
competitividade
face concorrentes
internacionais
(BACEN)

Investimentos
impulsionados
por exportacao e
inovacao, porém
limitados por riscos
e custo do capital;
projetos deirrigacao,
armazenagem e
expansao de areas
postergados (MAPA)

Margem baixa,
volatilidade de
precos, pressao
internacional e
logistica; grandes
produtores operam
com hedge,
pequenos mais
vulneraveis (MAPA)

Indicadores em
alta desde 2020,
agravados por
choques climaticos
e taxas
(BACEN, CNA, Serasa)

Situacao critica de
descapitalizacao,
recorde de
inadimpléncia (até
9,35%), aumento
de recuperacdes
judiciais, altos
custos operacionais,
restricao a
investimentos e
erosdo de margens
(BACEN, CNA, Serasa)

Juros elevados (Selic
>10%, Titulos Rurais
>14%), spreads
privados altos;
custo do capital
limita modernizacao
e amplia
descapitalizacao
(BACEN, CNA)

Acesso severamente
restringido,
postergacao ou
cancelamento de
investimentos
estruturais,
produtores
priorizando
sobrevivéncia
e renegociacao
bancaria (BACEN,
CNA, Serasa
Experian)

Margens histéricas
minimas mesmo
com recorde de safra;
Rentabilidade em
queda; recuperacao
depende de
renegociacao
(BACEN, CNA)

Inadimpléncia
recorde: 8,1% da
populacao rural
(Serasa Experian

2025); bancos
e cooperativas

restringem
concessoes,
explosao de
processos judiciais
(BACEN, CNA, Serasa)
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Tomando como caso de estudo os valores de arrendamento das

sacas de soja por hectare, em Sinop (MT), ao longo do século

XXI, é possivel observar esse ciclo de construcao e perda de
renda do agronegdcio, alternando periodos de expansao e ajuste
ao longo de mais de 20 anos. Nos momentos de expansao - o
primeiro impulsionado por fatores como a entrada da China na
OMC, o segundo pelo superciclo das commodities e o terceiro
pela pandemia e a disputa comercial entre EUA e China —, houve
aumento na exportacao de commodities, a valorizacao de precos
e arentabilidade do produtor cresceu, fazendo com que o valor
do arrendamento acompanhasse esse movimento e avancasse

significativamente.

Janos periodos das crises de 2005/06, 2015/16 e a partir de
2022/23, a combinacdo de queda de precos, custos elevados,
juros altos, endividamento e volatilidade global reduziu a

renda agricola, derrubando os valores de arrendamento. E a
inadimpléncia seguiu 0 mesmo movimento, diminuindo nos ciclos

de expansdao e aumentando nos ciclos de ajuste.
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Fatores que impactam o risco x retorno
dos investimentos

Outro ponto de atengdo no investimento no agronegocio é a
avaliacao conjunta dos riscos e do seu potencial de retorno,

dos quais destacam-se:

A Fatores derisco
a. Riscos climaticos e ambientais - A producao agropecuaria é

altamente dependente das condicdes climaticas. Eventos extremos
como secas, excesso de chuvas/enchentes, geadas e variacoes
de temperatura podem causar perdas significativas de safra ou
produtividade. A crescente frequéncia desses eventos, associada
as mudancas climaticas, amplifica esse risco. Além disso, o risco de
problemas como incéndios florestais e degradacao do solo também

impactam a sustentabilidade e a licenca social para operar.?®

b. Riscos de mercado - O agronegaocio esta sujeito a volatilidade dos
precos das commodities, influenciados pela oferta e demanda globais,
estoques, condicdes climaticas em outros paises produtores e fatores
geopoliticos. A flutuacao cambial afeta tanto a receita de exportacao
quanto o custo de insumos importados. A concorréncia internacional
e a competicdo entre produtos (exemplo: carnes, biocombustiveis)
também impactam as margens. A inflacdao dos custos de producao,
especialmente fertilizantes, defensivos e energia, representa um
risco crescente, como observado na reducao das margens da soja nos

ultimos anos (Serasa Experian, 2025b).

29 - ALSO (Licenca Social para Operar) consiste no reconhecimento da sociedade de que a empresa esta operando de forma
responsavel e sustentavel, considerando o impacto social, ambiental e econdmico de suas acdes. Ela nao se confunde com
a Licenca Ambiental que, por sua vez, consiste em um ato administrativo através do qual o érgao competente estabelece as
condicoes, restricoes e medidas de controle que deverao ser obedecidas pelo realizador da atividade para impedir ou reduzir
eventuais danos causados ao meio ambiente. Esse ato é fruto de um processo de licenciamento ambiental executado por
6rgaos ambientais, na esfera federal, estadual ou municipal, legalmente autorizados a conceder o licenciamento para a insta-
lacdo, a ampliacao, modificacao e a operacdo de empreendimentos e atividades que utilizam de recursos naturais ambientais,

considerando os potenciais riscos de poluicao, ou de degradacao ambiental. !
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c. Riscos operacionais - Englobam todo o processo do
setor, incluindo desafios logisticos de armazenamento e
transporte, imprevisibilidade climatica, ocorréncia de pragas
e doencas, falhas na gestao da propriedade, dificuldades na
adocao de novas tecnologias e a disponibilidade de mao de

obra qualificada.

d. Riscos regulatodrios e politicos - Mudancas em politicas
agricolas (como o Plano Safra), ambientais (Cédigo
Florestal, licenciamento), sanitarias, trabalhistas e
tributarias podem impactar custos e a viabilidade dos
negocios. Barreiras comerciais e a instabilidade politica
também geram incertezas. (Serasa Experian, 2025d; Serasa
Experian, 2025e).

e. Riscos financeiros - 0 acesso ao crédito, as taxas de juros,
o risco de inadimpléncia (influenciado pela sazonalidade e
fatores externos) e a necessidade de capital de giro elevado
sao desafios financeiros constantes. O aumento recente
nos pedidos de recuperacao judicial por produtores pessoa
fisica (Serasa Experian, 2025c) sinaliza pressdes financeiras
no setor. A avaliacao de risco de crédito especificapara o

agro, como o Agro Score, torna-se crucial.
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A Fatores que potencializam o retorno
a. Incentivos fiscais e politicas publicas - O agronegdcio conta
com politicas de apoio como o Plano Safra, que oferece
crédito com juros subsidiados, programas de seguro rural
e incentivos fiscais para determinados investimentos e
instrumentos financeiros (CRA, LCA, Fiagro, CPR-F e CDCA)

que podem melhorar o retorno do capital investido.

b. Crescimento da demanda interna e externa - A crescente
populacao mundial e a elevacao da renda em paises
emergentes impulsionam a demanda global por alimentos,
fibras e bioenergia. O Brasil, como um dos maiores
produtores e exportadores, esta bem-posicionado para
capturar parte desse crescimento. A demanda por produtos
sustentaveis e rastreaveis também abre nichos de mercado

com maior valor agregado.

c. Inovacao tecnoldgica e aumento da produtividade - O
Brasil tem histdrico de ganhos de produtividade. A adocao
de biotecnologia (sementes geneticamente modificadas),
agricultura de precisao, digitalizacdo (Serasa Experian,
2025a), sistemas integrados (ILPF) e recuperacao de
pastagens degradadas oferece potencial para aumentar
a eficiéncia, reduzir custos e ampliar a producao de

forma sustentavel.
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Dessa forma, esse olhar para o mercado significa
compreender que 0 agronegocio opera em ciclos que
alternam entre oportunidades e desafios. Longe de

ser um setor homogéneo ou de caber em esteredtipos
simplificadores, o agro é formado por cadeias produtivas
complexas, que vao do pequeno produtor familiar as grandes
corporacles, integrando tecnologia, sustentabilidade, gestao
e geracao de valor para toda a sociedade. Ademais, seus

ciclos nao sao lineares nem universais.

Cada cultura vive seu proprio movimento, com ritmos e
gatilhos especificos: enquanto algumas cadeias enfrentam
um ambiente de oferta elevada, estoques confortaveis e
margens pressionadas, outras culturas atravessam um
cenario oposto, com oferta restrita e precos elevados.
Essa diversidade torna perigosa qualquer generalizacao

e transforma o entendimento dos ciclos em verdadeira
vantagem competitiva, melhorando o processo de tomada
de decisdo. A medida que o agronegdcio fortalece praticas de
governanca e aprimora sua capacidade de antecipar e gerir
esses movimentos, torna-se mais apto a preservar valor,
reduzir perdas e capturar retornos consistentes ao longo

do tempo.
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A CONCLUSAO

Este estudo técnico, fruto do trabalho colaborativo entre o0 nosso Grupo de

Trabalho do Agronegdcio e a consultoria Markestrat, foi elaborado com o
propdsito de ampliar o entendimento sobre os ciclos biologicos e as cadeias
produtivas que comp6em o agronegocio brasileiro. Ao longo do estudo,
buscamos desmistificar conceitos, apresentar dados objetivos e evidenciar as

singularidades que tornam o agro um setor multifacetado, inovador e essencial

para o desenvolvimento econémico do pais.

Esperamos que este material contribua para que investidores, profissionais
do mercado de capitais e demais interessados possam enxergar o
agronegocio sob uma perspectiva mais ampla e realista, reconhecendo suas
particularidades, desafios e oportunidades. E também que ajude a superar
preconceitos e visdes simplistas, mostrando que o agro é, acima de tudo, um

setor solido, resiliente e estratéegico para o Brasil.

Agradecemos aos membros do nosso Grupo de Trabalho do Agronegacio,
a0s associados que compartilharam conhecimento e experiéncias e a
equipe da Markestrat, cuja expertise e dedicacao foram fundamentais para
a construcao deste estudo técnico. O sucesso deste trabalho é resultado do

esforco conjunto, do didlogo aberto e do compromisso com o desenvolvimento

sustentavel do agronegacio brasileiro.
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