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REVISAO INTEGRATIVA DA LITERATURA SOBRE A UTILIZACAO DE
OPERACOES DE “BARTER” COMO MECANISMO ESTRATEGICO DE
REDUCAO DE RISCO

1. INTRODUCAO

O mercado do agronegécio € uma importante fonte de renda e é um mecanismo
importante na geragdo de emprego para grande parte da populacdo, além de ser uma das
principais fontes de riqueza do pais. Contudo, apesar de sua importancia para a geracao de
riqueza no cendrio nacional, a geracdo de renda proveniente do agronegdcio pode estar de certa
forma comprometida em funcdo dos riscos envolvidos com a produgdo. Esses riscos envolvem
aspectos relacionados ao clima, a producao e também aos riscos de mercado, principalmente o
risco do preco (Kimura, 2010).

Marques e Aguiar (2004) destacam que o produtor estd cada vez mais inserido no
mercado e consequentemente exposto ao risco. A sua renda e a permanéncia nesse mercado
estdo relacionadas a gestao desses riscos de forma eficaz. Segundo os autores, a gestdo de risco
no agronegdcio estd cada vez mais direcionada para dois tipos de riscos, ou seja, o risco de
preco que envolve aspectos relacionados ao mercado e a comercializa¢do do produto, e 0s riscos
inerentes a producdo desses produtos agropecudrios.

Sobre os riscos de preco, Cancado (2019) destaca que esses sdo os riscos que o produtor
rural possui um menor controle, uma vez que esses estio relacionados com diversas varidveis
micro e macro. Por sua vez, Marques e Aguiar (2004) argumentam que a gestdo de risco na
agricultura desde os anos de 1970 até meados dos anos de 1980 estava apoiada principalmente
em garantias governamentais, o que possibilitou um volume de crédito rural mais acessivel a
taxas de juros mais atraentes e também a politicas de garantia de precos minimos, que
consequentemente eliminavam o risco de oscilacdes negativas dos precos. Contudo, com a falta
de recursos para financiar as operacdes e assim sustentar os pre¢os, a agricultura passou por
certas instabilidades a partir dos anos de 1980 e consequentemente gerou instabilidade na renda
do produtor. Desta forma, esta instabilidade gerada pela escassez de recursos governamentais,
fez com que produtores buscassem mecanismos privados que possibilitavam minimizar os
riscos de preco. Assim, uma das maneiras gerenciadoras do risco sdo as operagdes por meio de
“barter”, que consiste em uma operagdo em que o produtor tem a possibilidade de trocar a sua
producdo por insumos que serdo utilizados durante o processo produtivo.

Avila (2017) relata que esse procedimento de permuta surgiu no cenario brasileiro no
inicio da década de 1990, com o interesse das empresas que comercializavam graos (tradings)
no cendrio nacional. O autor também confirma que em termos de transacao, a operagao consiste
em uma estratégia mercadoldgica que tem como objetivo a troca de insumos de producao
possibilitando assim o travamento de precos, instrumento essencial para os produtores em
funcdo da seguranca negocial. O autor ainda retrata que além dos atributos de permuta e
travamento no pre¢o, “barter” também € uma forma de financiamento da produgao.

Por sua vez, Marino et al. (2011) também relatam que este processo de permuta é
relativamente novo e sua origem € tipicamente latina, e as transacOes ganharam maiores
proporcdes geograficas na década passada, em funcdo do déficit governamental. Os autores
ainda relatam que esse processo ndo estd totalmente isento de riscos, € 0s problemas gerenciais
nos processos, critérios e transagdes, geram riscos de credito, mercado, regulamentacio e
operacionalizacdo aos canais de distribuicao.

Apesar de ser relativamente novo no contexto nacional, o tema também € discutido no
cendrio internacional. Aggarwal (1989), relata que o comércio mundial continua a crescer mais
rapido do que a producao mundial e uma das razdes pode ser o crescente papel desempenhado
pela permuta ou countertrade, que sao formas de transacdes comerciais especialmente
concebidas para superar algumas barreiras. Para os autores, parece um paradoxo que as formas
antigas de comércio continuem a ser populares e a crescer em importancia.



Noguera e Linz (2006), também argumentam que os académicos russos e ocidentais t€ém
dedicado considerdvel ateng¢do as causas e consequéncias do crescimento do volume de
transagcdes de commodities entre as empresas russas durante a década de 1990. Os autores
relatam que ao contrario das economias de transi¢do da Europa Central e Oriental, que foram
marcadas por um aumento no uso de dinheiro em transagdes entre as empresas, as transagoes
de “barter” na Russia ndo sé continuaram durante o processo de transicdo, como também
aumentaram ao longo do periodo.

Portanto, uma vez que os estudos sobre o tema sao recentes, nao foi identificado no
campo do conhecimento, um estudo de revisdo da literatura que identificasse como as
operagdes por meio de “barter” tém sido realizadas com o objetivo estratégico de minimizag¢ao
de riscos e quais sdo os fatores determinantes dessa operacdo. Assim, esse trabalho vem suprir
esse gap na literatura, por apresentar uma estrutura conceitual dos estudos por meio da sintese
integrativa e propor uma agenda para estudos futuros sobre essa temética.

2. PROBLEMA DE PESQUISA E OBJETIVO

Assim, diante do contexto em que os estudos sobre as operagdes por meio de “barter”
sdo recentes; poucos estudos t€m dedicado atencdo para esta temdtica; e ndo foi identificado
estudos de revisdo da literatura sobre o tema, surge a seguinte questao de pesquisa: de acordo
com a literatura existente, como operacdes por meio de “barter” tém sido realizadas no
mercado como mecanismo estratégico? A fim de propor uma agenda de estudos futuros sobre
esta temdtica, o objetivo desse trabalho € apurar como as operagdes por meio de “barter” sdo
abordadas na literatura e como sdo utilizadas no mercado como mecanismo estratégico para
reducdo de riscos. Para cumprir esse objetivo, serd realizada uma revisdo integrativa da
literatura tanto nacional quanto internacional. Por sua vez, Torraco (2016) destaca que a revisao
integrativa da literatura e indicada quando hé resultados inconclusivos sobre um determinado
topico de estudo ou ainda ndo foi sistematicamente analisado e integrado de forma mais
abrangente. E o caso dos estudos sobre a utilizacio de operacdes por meio de “barter” como
forma de minimizagd@o do risco. Os estudos sdo aparentemente novos e através desta revisao
integrativa serd proposto um framework conceitual com propostas de estudos futuros a fim de
contribuir com a literatura sobre a utilizacdo de operagdes por meio de “barter” como
mecanismos estratégicos de minimizagdo de risco.

3 FUNDAMENTACAO TEORICA
3.1 Operacoes por meio de “barter”

De acordo com a literatura, mercados futuros sdo considerados mercados que sdo
organizados e que possuem contratos padronizados de compra e venda de determinadas
mercadorias ou outro ativo financeiro com liquidacdo em uma data futura pré-determinada
(Johann et al., 2015). De acordo com Marques et al. (2006), um contrato futuro € uma obrigacao
de entregar ou receber uma determinada quantidade de certa mercadoria com qualidade pré-
estabelecida e com prego ajustado no pregdo. Os autores ainda destacam que existem algumas
opg¢oes de financiamento agropecudrio e dentre estas opgdes, as operacdes de troca sao muito
utilizadas.

Por sua vez, essas trocas se referem as trocas de insumos por produtos e esses insumos
podem ser adubos, inseticidas e herbicidas que serdo utilizadas durante o plantio. Marques e
Mello (1999) as definem como operagdes de escambo, e relatam que esse tipo de operacdo €
considerada como um financiamento de produ¢ao onde o vendedor fornece insumos ao produtor
por ocasido do plantio e em troca recebe como pagamento determinada quantidade do produto
quando este for colhido pelo produtor. Os autores ainda relatam que ha também a modalidade
de venda antecipada, onde ocorre certo adiantamento de recursos financeiros em troca do
recebimento do produto na época da colheita.

Assim, esse tipo de transacao pode ser uma boa op¢do para o produtor, uma vez que as
disponibilidades de financiamentos oficiais se tornam cada vez mais escassas e dificeis. Nesse
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sentido, Johann et al. (2015) argumentam que esta transacao € vidvel uma vez que o produtor
acaba indexando seus compromissos financeiros ao seu produto e consequentemente evita
riscos de distor¢des, que podem ser provocados por alteracdes nas politicas econdmicas e
cambiais que tem se tornado mais frequentes nos dltimos anos. Por outro lado, as agroindustrias
também sdo beneficiadas uma vez que suas vendas sdo melhores distribuidas e hd um melhor
planejamento da producio e da logistica, em fun¢do da programacgao antecipada.

Estas operacdes de troca também sio definidas como operagdes de “barter”, ou até
mesmo operagdes agricolas estruturadas, e também representam a comercializa¢do de insumos
agricolas por meio do recebimento de commodities ou recursos financeiros relacionados a um
determinado indicador de preco (Johann et al., 2017).

Na literatura internacional, Aggarwal (1989) destaca que a evolugdo das operacdes por
meio de “barter” estd vinculada as possibilidades de comércio, especialmente em condig¢des de
superacdo das barreiras e de imperfeicdes do mercado, sendo esta operacdo uma acao
estratégica em organizacdes modernas que operam em mercados internacionais.

Por sua vez, Marino et al. (2011) destacam que estas opera¢des ocorrem por meio de
troca fisica, troca financeira com opg¢ao de entrega do produto ou por meio da triangulacao. Esta
ultima trata-se de uma operagdo em que o cliente concede os direitos de recebimento monetério
de um determinado contrato de comercializacao de mercadoria agricola com uma trading para
adquirir os insumos agricolas. Os autores também relatam que esta operacao € realizada com o
objetivo de acesso ao mercado, para garantir maior seguranca de crédito; aumentar os beneficios
financeiros; criar estratégias e sinergias comerciais; aumentar o leque de ofertas de insumos
além de suprir a escassez de crédito governamental e bancdrio.

3.2 Operacoes por meio de “barter” como estratégia de minimizacao de risco

Mesmo apresentando situacOes vantajosas que motivam as operagdes por meio de
“barter”, Johann et al. (2015) destacam que a utilizacio de operagdes de troca podem ocasionar
riscos para as revendas agricolas, tais como risco de preco, risco de crédito, risco operacional e
risco legal, e esses riscos podem fazer com que as revendas agricolas desistam desse tipo de
operacdo, seja pelo motivo de desconhecimento das metodologias existentes para protecao
contra o risco, ou meramente pelo fato que a empresa € conservadora e adota meios mais
tradicionais de comercializa¢do, com o objetivo de ndo correr riscos na operacao. Os autores
ainda destacam que nos ultimos anos, novos instrumentos financeiros surgiram no mercado
agricola nacional com o intuito de diminuir os riscos envolvidos.

O Brasil, como é um pais referéncia em produtos agricolas e € considerado um grande
exportador de commodities, pode de alguma forma se beneficiar com o comércio desse
segmento, mas também pode se tonar refém dos precos impostos internacionalmente em funcao
de aumento ou redugdo dos estoques globais e da demanda dos produtos. Desta forma os
produtores nacionais agropecudrios enfrentam riscos tanto de producdo quanto de prego, € isto
causa insegurancga. Precos desses produtos agricolas oscilam diariamente por diversos motivos,
tanto macro como microecondmicos. Por outro lado, a oferta e a demanda interagem
consideravelmente e também estdo na base da oscilacdo dos precos (Johann et al., 2015).

A gestdo de risco segundo FERMA (2014) é um elemento central na gestdo da estratégia
de qualquer organizacdo. A gestdo de risco € o processo através do qual as organizacdes
analisam metodicamente os riscos inerentes as suas respectivas atividades, com o objetivo de
atingir uma vantagem sustentada em cada atividade individual e conjuntamente em todas as
atividades. Esta Federacdo ainda destaca que o ponto central para uma boa gestdo de risco € a
identificacdo e tratamento do mesmo e assim, o objetivo € adicionar valor de forma sustentada
em todas as atividades da organizacao.

Nesse sentido Johann et al. (2015) relatam que, quando uma organizacdo agricola utiliza
os procedimentos de troca e aceita antecipar os insumos aos produtores, recebendo assim a
promessa de entrega dos produtos agricolas como pagamento, estd inerente a determinados
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riscos, em fun¢do dos fatores macro conforme destacado acima. Neste caso, pode haver diversos
fatores ambientais ou mercadoldgicos que poderdo afetar a producdo do produto negociado e
isto pode interferir na qualidade do produto, bem como no volume de produtividade, e isto
ocasionard volatilidade nos precos. Desta forma, € essencial a gestdo de risco tanto para o
agricultor quanto para a revenda agricola.

Assim, Marino et al. (2011) argumentam que muitos instrumentos financeiros surgiram
no mercado agricola nacional com o objetivo de mitigar os riscos envolvidos. Segundo os
autores, uma das principais motivagdes para a operacao de troca € a diminui¢ao dos riscos de
preco e a desvalorizacdo da moeda nacional. Argumentam também que os riscos de crédito e
preco sdo os riscos mais graves na operacdo de troca, pois 0s processos que controlam os
créditos por meio de saldo de volumes de commodities ocorrem de forma lenta e inadequada.

4. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Com o objetivo de analisar como operagdes por meio de “barter” tém sido realizadas
com fins estratégicos, optou-se pela revisdo integrativa da literatura que abordou sobre esta
tematica. De acordo com Torraco (2016), a revisdo integrativa da literatura é uma forma de
pesquisa que revisa, critica e sintetiza a literatura sobre um determinado tema com o objetivo
de gerar novas perspectivas temdticas. De acordo com o autor, esta metodologia é apropriada
quando ha resultados inconclusivos sobre o tema ou ainda ndo foi sistematicamente analisada
e integrada de forma mais abrangente. E o caso da literatura sobre opera¢des por meio de
“barter” que aparentemente € nova tanto no cendrio nacional quanto internacional. Autores
relataram dificuldade de estudar sobre as operacdes de “barter” por ser um tema relativamente
novo e ainda muito obscuro por haver segredo neste negécio (Johann et al., 2017). Outros
estudos ainda destacam que existem muitas dificuldades de interpretacdo na literatura existente,
e a falta de informacdes sobre 0s seus processos, suas causas e efeitos, dificultam uma andlise
mais assertiva (Buschinelli, 1998).

Desta forma, com base nesses argumentos que o tema ainda € inconclusivo e que ha
poucos estudos direcionados a esta temdtica, a revisdo integrativa da literatura € a forma mais
adequada para abordar o problema de pesquisa deste trabalho, uma vez que através deste
método € possivel revisar, sintetizar e sugerir novas agendas de pesquisa.

A busca na literatura internacional foi realizada com o objetivo de identificar estudos
internacionais que abordassem as operagdes de “barter” como estratégias de minimizacao de
risco e foram utilizadas duas bases de consultas. Inicialmente, optou-se pelas buscas nas bases
da Scopus e da Web of Science pois atendiam a dois critérios definidos no protocolo de
pesquisa. O primeiro critério € que ambas as bases possuiam artigos da area de negocios e
possibilitavam exportar arquivos em formato BibTex para o software utilizado para a revisao
da literatura. O segundo critério é que ambas as bases possuem diversos periddicos indexados,
0 que permite maior abrangéncia da literatura.

Para atender o objetivo proposto neste estudo, optou-se por selecionar apenas estudos
primdrios sobre o assunto, ou seja, estudos que ndo sejam de revisdes de literatura e foram
definidas as seguintes strings de busca: “barter” e “risk”. Optou-se pela busca nos campos
titulos, resumos e palavras-chave, a fim de ter uma maior abrangéncia da literatura sobre o
tema e limitou-se para somente artigos.

Inicialmente foram selecionados 54 trabalhos na base de consulta Scopus e 73 trabalhos
na base de consulta Web of Science totalizando assim 127 obras e abrangendo o periodo
temporal de 1989 a 2021. Os artigos selecionados nas duas bases de consultas foram exportados
em formato BibTex para o software Start — State of the Art through Systematic Review versao
3.3 Beta 03, e para a base de gerenciamento bibliografico do Endnote OnLine. Foi realizado
primeiramente a andlise de duplicidade de titulos, ou seja, obras que estavam indexadas em
ambas as bases de consulta e para este procedimento, utilizou-se tanto o software Start quanto
o Endnote OnLine. Todas as referéncias objeto da busca foram exportadas em formato de
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referéncias bibliograficas e foram realizadas conferéncias de obras duplicadas. Assim, as obras
duplicadas que nao foram excluidas automaticamente no software Start, foram excluidas
manualmente por meio da revisdo das referéncias. Apds esse procedimento, foram excluidos
38 trabalhos que constavam em ambas as bases, permanecendo assim 89 titulos pré-
selecionados.

Ap6s o procedimento de exclusdo das obras duplicadas, o préximo passo foi a leitura de
todos os resumos para identificacdo preliminar das obras que ndo atenderdo o objeto de
pesquisa. Assim, nesta fase de selecao, apds a leitura de todos os resumos e titulos dos
trabalhos, foram rejeitados 77 artigos que ndo estavam relacionados com o objeto desta
pesquisa. Entdo o préximo passo consistiu na leitura dos 12 artigos pré-selecionados. Nesta
etapa de extracdo e selecdo dos artigos, foram definidos alguns critérios de exclusio e inclusao
para auxiliar sobre a decisdo de excluir ou manter o artigo para o procedimento de revisdao
integrativa. Foram estabelecidos dois critérios de exclusdo de artigos nesta fase. Primeiramente,
a impossibilidade de acesso completo a obra (full paper) foi critério de exclusdo e assim, os
artigos que nio houveram possibilidades de acessar as obras integrais, foram excluidos da
amostra uma vez que nao permitiam condi¢des de avaliar os dados de extracdo definidos no
protocolo de pesquisa. De igual modo, os artigos que ndo abordaram sobre operacdes de
“barter” foram rejeitados nesta etapa de extracdo das obras. Também, os artigos que nao
estavam no idioma Portugués ou Inglés, também foram objetos de exclusio nesta etapa. Por sua
vez, foram selecionados para a etapa de extracdo dos dados, os estudos que de alguma forma
atendiam pelo menos um dos seguintes critérios: abordar sobre operacdes de “barter” e
envolvimento de operacdes de “barter” com gerenciamento de risco.

Ao final da andlise foram identificados apenas 4 (quatro) trabalhos que estavam
relacionados diretamente com o tema da pesquisa e que atendiam a pelo menos um dos critérios
de inclusdo definido no protocolo de pesquisa e isso demonstra a falta de estudos na literatura
internacional.

Como foram identificados poucos trabalhos que abordasse o tema, um novo
procedimento foi realizado a fim de identificar novos estudos. Desta forma foi realizado uma
busca através do Google Scholar utilizando os mesmos termos, com o objetivo de identificar
outros estudos que abordassem o tema e que ndo estavam indexados nas duas bases de consulta
utilizadas. Assim, foi possivel identificar mais uma obra da literatura internacional relacionada
ao tema e esta foi incluida na base para a revisdo integrativa. Da mesma forma, foi realizado
também uma consulta de estudos nacionais que abordasse sobre tema e com a utilizacdo dos
mesmos termos de busca. Na literatura nacional foram selecionados manualmente 7 (sete)
artigos que abordam o tema de pesquisa.

Assim, a base final para a revisdo integrativa foi composta por 12 (doze) artigos sendo
cinco da literatura internacional e 7 (sete) estudos nacionais, sendo que nenhum desses artigos
estdo indexados nas bases de consultas.

5. DISCUSSOES COMO AS OPERACOES POR MEIO DE “BARTER” SAO
ABORDADAS NA LITERATURA

Optou-se por segregar a andlise em estudos nacionais e internacionais a fim de analisar
como este tema € abordado em ambas as literaturas. Sera apresentada uma andlise critica da
literatura existente sobre o tema e por meio desta andlise critica serd possivel sintetizar a
literatura a fim de propor uma agenda de estudos futuros que serd tratada na secdo seguinte. A
proxima subsecdo abordard os estudos internacionais encontrados na literatura.
5.1 Discussoes sobre os estudos internacionais

Nesta subsecdo serd apresentada os estudos na literatura internacional que abordaram
sobre a temadtica desta pesquisa.

Noguera e Linz (2006) desenvolveram um modelo estrutural para investigar as
implicagdes das trocas de mercadorias no bem-estar na Russia e em outras economias em
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transi¢do durante a década de 1990. Os autores argumentaram que a troca de mercadoria € um
fenomeno de melhoria de bem estar e que atua como um mecanismo de defesa contra a
instabilidade monetaria. Os autores entdo proporam um modelo a fim de explicar os fatos
associados aos processos de trocas na Russia e segundo os autores, os resultados podem ser
usados para explicar vérios fatores da economia russa durante a década de 1990. Um dos fatores
destacados pelo estudo é que os gerentes sdo motivados a realizar transa¢des por meio de troca
a fim de conservar recursos financeiros para outros investimentos. Outro argumento dos autores
€ que as evidéncias empiricas demonstraram que a medida que as condicdes financeiras da
economia se tornam mais apertadas e as taxas de juros aumentam, as empresas optam pelas
transacoes de troca. Um terceiro fator exposto pelos autores é que os individuos passam a
permutar para evitar o alto custo de aquisi¢do de dividas. Contudo, os autores relataram que o
recurso financeiro continua sendo um bem precioso e esses recursos facilitam as transagdes e
ha um custo de oportunidade associado ao fato de ndo estar disponivel para empréstimo. Assim
os autores relatam que mesmo as empresas que mudam para a permuta, ainda preferem receber
seus pagamentos em recursos financeiros.

Também utilizando o cendrio russo, Fleischman e Herz (2005) entrevistaram um grupo
de empresdrios russos a fim de avaliar os niveis de operacdes com permuta na Russia desde
1996. Os resultados demonstraram que houve uma queda dréstica no uso das operacdes de troca
na Russia entre 1996 e 2002. Os autores também relataram que as entrevistas com o publico
alvo indicaram que as operacdes de troca ocorreram com mais frequéncia no periodo proximo
a crise do rublo de 1998. Essa crise russa de 1998 foi resultante da retirada de capitais que
haviam sido investidos no pais e isso causou uma série de dificuldades a economia russa
naquele periodo. Os autores também argumentaram que as politicas governamentais também
sdo diretamente relacionadas as motivacdes de operacOes de permuta. Os resultados
demonstraram que a tendéncia de diminuicdo dessas operagdes foi acompanhada pela
significativa reforma do governo russo em sua estrutura tributdria reduzindo as aliquotas
efetivas dos impostos e o nimero de impostos, criando assim um sistema tributdrio mais justo.

Outro estudo identificado na literatura foi a pesquisa de Marin e Schnitzer (2003). Com
0 objetivo de investigar como as operacdes de troca podem ser utilizadas como forma de
financiamento das operacdes de importacdo, os autores basearam-se em uma pesquisa empirica
com empresas que se dedicam ao comércio de permuta e que usam a Austria como base em
suas atividades. A amostra da pesquisa consistiu em 230 contratos assinados entre 1984 e 1988.
Os autores argumentaram que as operagdes de troca podem ser vistas como uma possibilidade
de restaurar a qualidade de crédito de paises endividados por meio da garantia de créditos
comerciais e também poderd ser vantajosa no caso de receitas de exportacdes incertas. Os
resultados demonstraram que as operacOes de trocas podem ser utilizadas para diminuir o
problema de solvéncia de paises endividados e assim, estas operacdes permitem uma garantia
de crédito comercial. Os autores também demonstraram que o pagamento em mercadorias € ou
produtos € vantajoso se os precos de exportacido forem muito volateis.

Contudo, nesse caso de troca, nem todas as incertezas sobre os precos sdo resolvidas na
data da entrega e, portanto, os credores sdo menos tentados a abster-se de cumprir o contrato
quando hd um desenvolvimento de preco favordvel. Isso pode explicar por que a troca €
frequentemente usada por mercados emergentes endividados e economias em transicao, cujas
receitas de exportacdo estao frequentemente sujeitas a grande incerteza.

Por sua vez, Aggarwal (1989) é considerado um dos trabalhos seminais sobre o tema. O
autor inicialmente estabelece uma definicao de operacdes de trocas e countertrade e demonstra
as razdes para o seu crescimento nos tempos atuais. O estudo também desenvolve um esquema
de classificag@o para as vdarias formas de contratagdo ao longo do tempo e no grau de capital
envolvido. O autor destaca em seu estudo que a permuta € uma troca unica de mercadorias ou
produtos sem a utilizacdo de recursos financeiros e em fun¢do de suas caracteristicas, pode
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haver diferentes tipos de operacdes de permuta: a) permuta paralela que ocorre quando os bens
s@o trocados por iguais quantias de dinheiro; b) uma tnica troca paralela com o objetivo de
ajudar tanto na venda dos bens quanto no pagamento das obrigacdes; ¢) troca multilateral em
que envolve transacdes entre mais de duas partes.

O autor ainda aborda algumas razdes para o crescimento desse tipo de transacdo: a) em
funcdo do acesso limitado a recursos financeiros, este tipo de transagao pode ser benéfica para
organizacdes e individuos que possuem recursos limitados para aquisi¢do de insumos; b) pode
ser uma fonte de geracdo de trabalho em que o financiamento da operagdo pode gerar
produtividade e consequentemente oferta de emprego; c) novos mercados podem ser
desenvolvidos para um determinado pafs ou setor em funcdo da possibilidade produtiva gerada
pelo financiamento da operacdo; d) a operagdo pode abrir oportunidades de comercializagdo de
determinados produtos que possa ser de dificil comercializacdo no mercado tradicional; e) as
operacdes podem fortalecer lacos politicos entre os envolventes da operacio; f) podem ser
fontes de potenciais investimentos das organizagdes financiadoras da operagao.

O autor, de certa forma, ressalta que este tipo de transacdo tem aumentado a cada dia
uma vez que é uma possibilidade de aumentar os ganhos e criar valor para os participantes em
meio as imperfeicdes do mercado e é um mecanismo utilizado para superar as restricoes de
recursos no mercado. Estas imperfeicdes do mercado muitas vezes sdo relacionadas a: 1) custos
das restricdes de investimentos as vezes impostas pelo governo; ii) pressdes impostas pelo
mercado financeiro tais como altas taxas de juros e taxas cambiais; iii) incertezas de precos e
riscos por um determinado periodo de tempo.

Além dessas incertezas, o autor ainda destaca que as decisoes de realizar operacdes de
troca muitas vezes se tornam decisdes estratégicas e o gestor além de avaliar as incertezas
relacionadas as imperfeicoes do mercado, deverd também avaliar as seguintes armadilhas que
este processo também oferece: i) falta de flexibilidade no momento da transagdo; ii) gama
limitada de produtos para contratacdo; iii) os produtos oferecidos podem ndo se adequar ao
perfil estratégico dos participantes. Assim, mesmo apresentando limitacdes, as operacdes de
troca em suas vdarias formas oferecem muitas oportunidades e € uma forma de superar as
imperfei¢des do mercado, e pode revelar oportunidades significativas para obtencao de lucros.

Por fim, o altimo estudo destacado na literatura internacional refere-se a pesquisa de
Huszagh e Barksdale (1986). Os autores avaliaram as vantagens e desvantagens desse método
de transacdo de produtos e mercadorias avaliando 18 organizacdes que utilizaram esta técnica
de transacdo. Como vantagens os autores estabeleceram trés fatores bdsicos: vantagens
relacionadas ao acesso a mercados, precos e cambio. Sobre as vantagens de acesso ao mercado,
os gestores relataram algumas vantagens: a) possibilidade de entrar em novos mercados; b)
facilidade de transagdes e expansdo de contratos comerciais; ¢) encorajamento para venda de
produtos de parceiros; d) obtencdo de vantagens sobre a concorréncia; e) reducdo do impacto
de regulamentagdes impostas pelos governos.

Quanto aos fatores relacionados ao preco e cambio, os autores relataram as seguintes
vantagens: a) reducido do problema de flutuagdes dos valores da moeda; b) redu¢do do risco
pelo comércio de produtos em vez de moedas instdveis; c) evitar controles de cambio; d)
permitir transagdes entre paises com moedas ndo conversiveis; €) permitir pagamento sem a
utilizacdo de recursos financeiros. Ao se referir sobre as desvantagens os autores relataram que
0s gestores argumentaram que as desvantagens neste tipo de operagdes estdo relacionadas as
questdes de lucratividade, preco, qualidade do produto, risco e tempo de negociagdo e custos e
altas complexidades exigidas por essas transagdes. Sobre as questdes de lucratividade e preco
as desvantagens incluem a incerteza na projecdo da lucratividade da operacao e a diminui¢ao
do fluxo de capital financeiro. Também foi relatado que em fung¢do da complexidade da
operacdo, os custos da transacdo sdo elevados. Outras desvantagens também foram
mencionadas tais como a dificuldade de encontrar mercados adequados e assim definir precos
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adequados para produtos com precos excessivos recebidos em troca e as complexidades de
acordar precos para commodities. Além disso também foi relatado que as margens de lucros sdao
mais baixas em comparac¢io com as vendas convencionais.

A Tabela 1 apresenta uma sintese dos trabalhos identificados na literatura internacional.
Tabela 1: Sintese das obras internacionais que tratam do tema

ID Ano Objetivos Principais achados

Demonstrar que as
operagdes de  “barter”
trazem bem estar ndo
somente as empresas, mas
36 2006 | também aos consumidores;
Apresentar um modelo
estrutural para avaliar se a
operagdes de troca foram
positivas ou negativas.

I) As trocas sdo realizadas para preservar recursos
financeiros para outros investimentos; II) Os processos de
trocas aumentam quando as condicdes financeiras da
economia se tornam mais apertadas e as taxas de juros
aumentam; III) Os individuos passam a permutar para
evitar alto custo das dividas; I'V) Permutas sdo alternativas
que as empresas podem utilizar para se protegerem contra
o aumento da instabilidade.

I) Houve uma reducdo nas operagdes de permuta na
Russia; IT) As redugdes de permuta resultaram em maiores
transparéncias nos demonstrativos financeiros das
organizac¢des, minimizando assim o risco de informagoes
para credores e investidores; IIT) Os picos das transacdes
por permuta ocorreram proximo a crise do rublo em 1998;
IV) Redugdo das operacdes de troca relacionadas com
politicas de reformas tributdrias.
Investigar como as | I) As operagdes com troca podem ser utilizadas para
operagdes de trocas sdo | diminuir o problema de solvéncia de paises altamente
usadas  para financiar | endividados; IT) As operagdes de troca sdo mais utilizadas
importacoes. quando hd maiores volatilidade nos pregos.
I) Os autores estabeleceram algumas razdes para o
processo de permuta: a) acesso limitado a recursos
financeiros; b) pode ser uma forma de incentivo da
comercializacdo e fonte de emprego; c) pode abrir novos
. mercados; d) pode ser utilizado para comercializar
Descrever os motivos para o . o
desenvolvimento dos produtqs que aparentemente poderlgrp ser dificeis de
53 1989 ) comercializacio no mercado tradicional; e) podem
processos de troca; P I N G
ortalecer lacos politicos entre organizacdes e paises; f)
podem ser fontes de potenciais investimentos; II) Sao
utilizadas também para minimizar as imperfeicdoes do
mercado, tais como restricdes de investimentos impostas
pelo governo; pressdes do mercado financeiro; incertezas
€ pregos
I') Algumas vantagens foram expostas pelos autores:
Vantagens relacionadas ao mercado; Vantagens
relacionadas & volatilidade de preco; Vantagens
relacionadas a volatilidade de cambios;
IT) Algumas desvantagens:
Lucratividade; Risco e tempo; Custos e complexidade das
transacoes; E um método complicado e exige tempo no
processo de comercializacdo; Pode ser vidvel quando ha
balancas comerciais instdveis, poucas reservas financeiras
e crédito limitado.

Investigar as tendéncias de
37 2005 | incidéncias de trocas na
Russia

39 2003

Avaliar as vantagens e
2413 | 1986 | desvantagens desse
mecanismo de operacoes.

Fonte: dados da pesquisa
ID: (36) Noguera e Linz (2006); (37) Fleischman e Herz (2005); (39) Marin e Schnitzer (2003); (53) Aggarwal

(1989); (2413) Huszagh e Barksdale (1986). 5.
5.2 Discussoes sobre os estudos nacionais

Cancado et al. (2019) buscaram analisar os fatores que influenciam os produtores de
soja de Minas Gerais quanto a realizacdo de operagdes por meio de “barter” como ferramenta
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gerenciadora de riscos e captacio de recursos. Para atingir o objetivo, os autores aplicaram um
questiondrio estruturado em torno de varidveis e especificidades dos produtores do estado. Os
resultados indicaram que fatores sécio demograficos como a idade e drea tem efeito negativo
na probabilidade dos produtores optarem por financiamento da producao via “barter”. Por sua
vez, a experiéncia do produtor revelou efeito positivo e significativo. Contudo, produtores que
possuem propriedades com maiores dreas plantadas, tendem a utilizar operagdes por meio de
“barter” como forma de financiamento. Também foi evidenciado que produtores que utilizam
“barter” tendem a manter relacionamentos comerciais ativos com pelo menos uma
cooperativa/trading/revenda por cinco ou mais anos e alegam que, relacdo exclusiva com
apenas uma entidade trard condicdes comerciais diferenciadas. Os autores ainda relatam que
alguns produtores utilizam operagdes por meio de “barter” como ferramenta gerenciadora de
riscos de mercado e financiam os insumos agricolas com esta operacdo. Contudo, existem
produtores que acreditam que a operacdo de “barter” pode tanto ser utilizada para captacdo de
recurso no pagamento de funciondrios quanto no gerenciamento de outros riscos, como os de
producdo. Também foi descoberto que existem receios por parte dos produtores e, portanto,
classificam estas operacdes como transacdes de alto risco.

Johann et al. (2017) aplicaram uma pesquisa de campo perante 39 (trinta e nove)
revendas de insumos agricolas atuantes nos estados brasileiros de Goids e Mato Grosso a fim
de analisar os fatores determinantes para uso das operacdes de “barter” de milho e soja. Os
resultados demonstraram que 51,28% das revendas agricolas estudadas conhecem sobre as
operagdes de “barter”. Também foi identificado que o risco de preco é o principal risco existente
nas operagdes de troca como alternativas de comercializagdo. Para os autores esse fato €
coerente uma vez que muitas commodities sdo negociadas no mercado internacional, ficando
assim vulnerdveis a variagdo cambial.

Assim, € essencial que o produtor rural; a revenda agricola; a trading ou qualquer outra
mediadora efetuem operacOes estruturadas com os respectivos travamentos de preco das
commodities, a fim de garantir a estabilidade. Em momentos de instabilidade econdmica, € mais
seguro vender o grdo com o travamento do preco para que ndo ocorram surpresas futuras.
Também foi relatado pelos autores que ha a necessidade de envolvimento de todas as dreas da
empresa a fim de que todos os provaveis riscos sejam avaliados.

Os autores afirmaram ainda que, de modo geral, todas as revendas agricolas trabalham
de forma semelhante com a venda de insumos, como sementes, fertilizantes, defensivos
agricolas dentre outros. Também foi identificado que as melhores opcdes para as revendas sao
através de recursos financeiros, no entanto, em situagdes onde ha falta de liquidez no mercado,
essas transacdes podem ser vidveis. Outro motivador para essas operacdes se refere a
possibilidade de travamento do preco do grao, principalmente quando a commodity € negociada
no do mercado internacional. Foi destacado também que, em geral ndo ha grandes incentivos
por parte das industrias de insumo em realizar a transacdo por meio de operacdes de “barter”.

Cardoso (2018) por sua vez buscou compreender a participacdo da politica de crédito
agricola e das fontes de financiamento ndo oficiais de recursos no financiamento do custeio da
producdo de graos. O autor destaca que mesmo se tornando um mecanismo amplamente
utilizado no financiamento da produc¢do agricola na regido Centro Oeste do Brasil, esta op¢ao
pode ndo ser a mais vidvel para o produtor. Segundo os gestores financeiros ouvidos na
entrevista, o crédito rural ainda ndo € suficiente para a demanda do médio produtor, que se
utiliza de operacdes de “barter” com as tradings ou industrias de insumos para financiar sua
producdo. No entanto, o autor argumenta que esse mecanismo pode apresentar custos superiores
as taxas ofertadas no mercado financeiro e € imprescindivel que o produtor realize andlises que
permitam o gerenciamento do risco de credito.

Outro estudo sobre o tema no cendrio nacional foi realizado por Johann et al. (2015). Os
autores verificaram se as revendas agricolas do Estado de Goids utilizam as operacdes de
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“barter” como estratégia de comercializagcdo. Para atender o objetivo, os autores enviaram um
questiondrio eletronico para 117 revendas agricolas no estado de Goids, sendo que desse
montante, somente 8 responderam a pesquisa. Desses 8 (oito) que responderam, somente 2
(duas) revendedoras agricolas destacaram que oferecem operagdes por meio de “barter” como
estratégia de comercializacao. Foi exposto pelas respondentes que apesar de oferecer opgcdes de
operacdes com “barter”, apenas uma pequena parcela do faturamento se refere a este tipo de
operacdo, mesmo considerando que esta transa¢ao € uma operacao vantajosa para a empresa.

Destacaram também que ha riscos inerentes a esta operag¢ao e consideraram os riscos de
preco, de crédito e de nao recebimento do grdo no momento da colheita como os principais
riscos inerentes a operacdo. Quanto ao risco de preco, foi identificada a importancia de um
travamento da operacdao com uma trading e a venda do grdo no mercado futuro. Quanto aos
riscos de créditos, as revendas agricolas utilizam a CPR (Cédula de Produto Rural) como
mecanismo de reducdo deste tipo de risco, bem como a utilizacdo da hipoteca de bens dos
produtores como garantias de recebimento futuro dos graos negociados.

Quanto as revendas que ndo utilizam este mecanismo de troca, evidenciaram que nao
utilizam em funcdo do desconhecimento do instrumento; do desconhecimento da legislacdo;
por apresentar riscos na operacao; pela falta de operadores capacitados para operacionalizar; e
pela falta de estrutura.

Por sua vez, Kunitake e Mota (2016) compararam quatro formas de financiamento dos
insumos agricolas da cultura de soja do Estado de Mato Grosso na safra de 2014/2015. Os
autores consideraram as operacdes de “barter”; o financiamento bancario com recursos livres e
obrigatdrios; e o pagamento a vista como modalidades de financiamento da producdo agricola.
Os autores estabeleceram trés cendrios diferentes sobre o preco da saca de soja no momento da
colheita. Os autores concluiram que nos trés cendrios estabelecidos, a operacdo de por meio de
“barter” se mostrou economicamente vidvel. Os autores ainda relataram que, por meio da op¢ao
pela operacdo de “barter”, o produtor elimina duas preocupacdes, futuras, sendo o
financiamento da operagdo e o armazenamento do produto.

Lorenzon e Dalchiavon (2019) através de seu estudo, ofereceram ao produtor rural, uma
ferramenta de gerenciamento de custos e receitas da produgdo agricola pelo sistema de “barter”
e aquisi¢do a vista. Os autores adaptaram as metodologias de apuragdo dos custos de produgao
da Embrapa, Conab, Imea e PECEGE/Esalq e aplicaram em uma propriedade agricola em
Diamantino (MT) na safra 2016/2017. Os autores identificaram que o sistema de operacdes de
“barter” para a soja, mostrou-se mais vantajoso do que o sistema tradicional (pagamento a vista)
até um preco de comercializag@o de produg@o livre de R$66,00 por saca. Desta forma, os autores
concluiram que quanto menor o preco, mais vantajoso se torna a operagao por “barter”.

Por fim, Scremin et al. (2020) a fim de analisar qual a modalidade de financiamento
apresenta-se como vantagem financeira para produtor de soja na aquisi¢io de insumo,
avaliaram duas propriedades localizadas em Santa Maria e S3o Sepé. Os autores analisaram as
op¢oes disponiveis no mercado, o que possibilitou a identificacdo dos custos por hectare em
cada modalidade estudada. A partir dos dados levantados, os autores concluiram que a operagao
por meio de “barter” consistiu na escolha de menor impacto nos custos dos insumos para o
produtor, comparados com o capital proprio e com o financiamento de terceiros.

Além de apresentar o menor custo para o produtor, a operacao de “barter” foi constatada
como a op¢ao mais vantajosa, uma vez que ela apresenta outros beneficios na comparacao das
demais modalidades como a seguranga através da prote¢cdo do produtor em confronto a
oscilagdo dos precos, bem como as oscilagcdes nas taxas de juros e no cambio. Quanto as
dificuldades encontradas, os produtores destacaram sobre as limitacdes de informagdo em
relac@o aos fornecedores que operaram por meio de “barter”.

A Tabela 2 apresenta uma sintese desses trabalhos.
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Tabela 2: Sintese dos estudos nacionais sobre operacoes de “barter”

ID Ano Objetivos Principais conclusoes
I) Fatores como idade e drea tem efeito negativo na
probabilidade de operagdes de “barter”; II) Experiéncia
do produtor tem efeito positivo na probabilidade de
Entender como se dd a | “barter”; III) O tamanho da drea plantada tem relagdo
2416 | 2019 utilizacdo de “barter” dos | com a utilizagdo de “barter”’; IV) Ha relacdo entre
produtores rurais de Minas | operagdes com “barter” e relacionamentos comerciais;
Gerais V) H4 uma tendéncia de utilizacdo desse mecanismo
como ferramenta gerenciadora de risco; VI) H4 receio
de ndo cumprimento dos contratos; VII Os produtores
t&m aversdes a riscos
Compreender a participacio I) Foi identificado que as operagdes com ‘“barter”
das poh’ticas a rll?colaspeg as representam em torno de 20 a 25% do faturamento de
2417 | 2018 P as aghieola uma determinada inddstria de insumos no Brasil; II)
fontes ndo oficiais de - “ i
. . ~ Operagdes com “barter” podem representar custos
financiamento da produgao . N . . .
superiores as taxas praticadas no mercado financeiro;
I) 51,28% das revendas de insumos objeto da amostra
. conhecem e utilizam operagdes de “barter”; II) O risco
Analisar 0s fatores . o o . .
. de preco foi identificado como o principal tipo de risco
determinantes para o uso das . < - .
~ w i associado as operagdes; III) As revendas de insumos
operagdes de “barter” de . . )
. . ” agricolas operam de forma semelhante; IV) H4 a
2419 | 2017 | milho e soja sob a dtica das . . .
. necessidade de envolvimento de todas as dreas da
revendas de insumos P . ~ .
) ., empresa; V) E vidvel em situagdes onde ha falta de
agricolas em Goids e Mato | . *. i ]
liquidez no mercado; VI) Travamento de preco; VII)
Grosso em 215 . A . RPN
Muitas vezes ndo hd incentivo por parte das industrias de
insumos
I) As operacdes com “barter” representam pequena
parcela do faturamento; IT) Consideram o risco de preco,
Verificar se as revendas | de crédito e de ndo recebimento do grao no momento da
agricolas do Estado de Goids | colheita como maiores riscos inerentes a operacio; III)
utilizam operagdes de | Foram destacados que o desconhecimento da
2420 | 2015 | . » L. ) o .
barter” como estratégias de | ferramenta; o desconhecimento da legislacdo; o risco
comercializacio; inerente a operacdo; a falta de pessoas capacitadas para
operacionalizar e a falta de estrutura como os principais
fatores que justificam a ndo utilizacao desse processo de
transa¢do comercial;
Comparar quatro formas de N e = « »
P q . I) Nos trés cenarios simulados, a operacao de “barter” se
pagamento  de  insumos . 9 ~
P . mostrou economicamente vidvel; II) Operacdes de
2421 | 2016 | agricolas da culturade sojano | .. . . . e .
barter” mostrou a mais vantajosa nos cenarios cujas
estado de Mato Grosso na sacas foram negociadas até R$50,00
safra 2014/2015 g o
Oferecer ao produtor rural " . . ,
uma ferraI;nenta de I) “barter” se mostrou mais vantajoso até o preco de
2422 | 2019 . comercializa¢do de R$66,00 e R$22,50 por saca de soja
gerenciamento de custos e . .
. . . ,» | € milho respectivamente
receitas pelo sistema “barter
I) Operagdes de “barter” consistiu na escolha de menor
impacto nos custos com insumos; II) Operacdes de
Analisar as modalidades de | “barter” apresentaram beneficios na comparagdo com
2424 | 2020 financiamento de insumos na | outras modalidades de financiamento; III) Foi

producdo de soja em duas
propriedades

mencionado sobre a importancia do planejamento da
producido; IV) O preco foi destacado como o principal
risco; V) A dificuldade de encontrar fornecedores que
operam com “barter” foi mencionada pelos produtores.

Fonte: dados da pesquisa
ID: (2416) Cancgado et al. (2019); (2417) Cardoso (2018) ; (2419) Johann et al. (2017); (2420) Johann et al. (2015);
(2421) Kunitake e Mota (2016); (2422) Lorenzon e Dalchiavon (2019); (2424) Scremin et al. (2020).
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6. FRAMEWORK CONCEITUAL SOBRE OPERACOES DE “BARTER”

Ap6s a descricdo e andlise dos estudos que abordaram operacdes por meio de “barter”,
serd exposto nessa secdo, uma sintese integrativa de todos os estudos, tanto internacionais
quanto nacionais como o objetivo de estruturar um framework das carateristicas identificadas
na literatura a fim de propor uma agenda de estudos futuros sobre o tema. De acordo com
Torraco (2005) sintetizar a literatura significa tecer as correntes de pesquisa para enfocar nas
questdes centrais.

A primeira vertente dessa matriz conceitual se refere aos motivos que os produtores e
empresas utilizam do mecanismo de operagdes por meio de “barter”. Nesta vertente foram
identificados na literatura oito motivos diferentes e o tnico motivo que foi conjuntamente
relatado tanto na literatura nacional quanto internacional € o fato de que as operagdes de “barter”
sao realizadas quando ha uma falta de recursos financeiros no mercado, ou seja, ha falta de
liquidez. Dessa forma, foi demonstrado que operac¢des por meio de “barter” € uma opg¢ao de
financiamento quando ndo ha recursos financeiros disponiveis e, portanto, € utilizado para
minimizar o risco relacionado a falta de recursos. Os outros dois motivos encontrados na
literatura nacional foram: 1) € utilizado como mecanismo para gerenciar risco; ii) € utilizado
para travamento de precos no mercado. Ja na literatura internacional, foram listados ainda mais
cinco motivos que levam os produtores/empresas a realizarem operacdes de “barter”: i) €
utilizado para evitar altos custos de financiamentos; ii) é utilizado para proteger contra o
aumento da instabilidade do mercado; iii) € utilizado para mitigar problemas de solvéncia; 1v)
¢ utilizado quando hd maiores volatilidades nos precos; v) € utilizado para minimizar as
imperfei¢cdes do mercado como restricdes de investimentos governamentais, pressdo do
mercado financeiro e incertezas de precos e variacdes cambiais.

A segunda corrente identificada nos estudos se refere a fatores relevantes que de certa
forma estdo relacionados com a operagdo de “barter”. Nesta corrente foram identificados seis
fatores sendo que, na literatura nacional foram destacados os seguintes fatores: 1) aspectos como
idade do produtor e drea tem relacdo negativa com a probabilidade de produtores decidirem
pelas operacdes de “barter”. Ja produtores com propriedades com maiores dreas plantadas,
tendem a buscar as operagdes de “barter” como fonte de financiamento; ii) experiéncias do
produtor; ii1) relacionamentos com parceiros comerciais; iv) necessidade de envolvimento de
todas as dreas da empresa. J4 na literatura internacional s@o destacados ainda mais dois fatores:
1) os picos de transagdes ocorreram proximos as crises financeiras; ii) hd reducdes nas operagcoes
quando hd intervengdes politicas, principalmente reformas tributdrias.

A terceira vertente encontrada nos estudos, sdo aspectos relacionados aos riscos
inerentes a operagdo. Foram identificados nos estudos, trés principais riscos relacionados a essa
operacdo, e todos esses fatores foram resultados de estudos nacionais: 1) risco de nao
cumprimento de contratos; ii) riscos de variacdo de preco; iii) risco de crédito. Desta forma,
mesmo sendo utilizado como forma de minimizar riscos, os autores identificaram que ainda
existem riscos com esta operacao e é importante relacionar uma trading no negécio a fim de
vincular o produto em uma opera¢do no mercado futuro.

Por sua vez, a préoxima vertente identificada nos estudos se refere as vantagens da
utilizac@o de operagdes por meio de “barter” e foram extraidos 10 (dez) fatores de acordo com
os estudos. As vantagens listadas no cendrio nacional se referem basicamente a viabilidade
desse tipo de operacdo como fonte de financiamento das operagdes. J4 as vantagens relatadas
nos estudos internacionais além de mencionar sobre os beneficios de preservacdo de recursos
financeiros com a utilizagdo de operagdes por meio de “barter”, também destacaram outros
fatores macroecondmicos, tais como, fortalecimento dos negdcios e dos relacionamentos. Por
fim, o dltimo fator identificado na literatura se refere as desvantagens de sua utilizacao e foram
identificados treze fatores, sendo dez, relacionados a literatura nacional e trés a literatura
internacional. A Tabela 3, apresenta o framework conceitual apds a andlise critica da literatura.
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Tabela 3: Framework Conceitual

Descricao dos Fatores Nacionais Internacionais
i) € utilizado como ferramenta gerenciadora de risco (2416)
g ii) € utilizado onde ha falta de liquidez no mercado (2419) (36); (53)
g 28 ’g . | 1ii) € utilizado para travamento de pregos (2419)
g g g 2 % | iv) é utilizado para evitar altos custos de financiamento (36)
S s 2 S E v) € utilizado para proteger contra instabilidades do (36)
2 g g £ | mercado
= & & S vi) € utilizado para diminuir o problema de solvéncia (39)
g vii) € utilizado quando hd maiores volatilidades nos precos (39)
viii) € utilizada para minimizar as imperfeicdes do mercado (53)
o i) fatores como idade do produtor e drea de plantio (2416)
g ii) experiéncia do produtor (2416)
‘2 = iii) relacionamentos com parceiros comerciais (2416)
= §" iv) necessidade de envolvimento de todas as dreas da (2419)
€8 empresa
§ e V) os picos das transacdes ocorreram proximos a crises (37)
3 vi) redugdes de operagdes quando hd intervencdes politicas, 37)
principalmente aspectos relacionados a reforma tributdria
~ i) receio de ndo cumprimento de contratos (2416);
. me (2420)
S *qé < ii) risco de variagdo de prego (2419);
é ° 3 (2420);
z g (2424)
"~ iii) risco de crédito (2420)
i) as revendas operam de forma semelhante, nisto da (2419)
padronizag¢do no processo;
i) comparados com outros tipos de financiamentos, 421):
operagdes de “barter” se mostrou economicamente viavel (242 4)’
2 para financiar aquisicido de insumos
-cg iii) se mostrou a fonte de financiamento mais vantajosa em (2421);
=) determinados cenarios; (2422)
% iv) trocas sdo realizadas para preservar recursos financeiros (36)
= v) incentiva a comercializacio e fonte de emprego (53)
% vi) possibilita abertura de novos mercados (53)
&” vii) pode ser utilizado para comercializar produtos que (53)
= aparentemente poderiam ser dificeis de comercializagio
> viii) fortalece relacionamentos e lagcos politicos entre (53)
organizagdes e paises
ix) podem ser utilizados como fonte de investimentos (53)
x) podem ser boas alternativas em funcio da volatilidade do (2413)
prego e do cAmbio
i) produtores t€m aversdes a riscos (2416)
ii) podem apresentar custos superiores as taxas do mercado (2417)
@« 1ii) muitas vezes ndo ha incentivos das industrias de insumo (2419)
-§ iv) desconhecimento do processo (2420)
S v) desconhecimento da legislagdo (2420)
'é'» vi) o risco da operacao (2420)
= vii) falta de pessoas capacitadas para operacionalizar (2420)
gz viii) falta de estrutura (2420)
& ix) dificuldade de encontrar fornecedores que operam com (2424)
g barter
8 x) esse tipo de operagdo representa pequena parcela do (2420)
) faturamento
R xi) podem ocasionar baixa rentabilidade (2413)
xii) complexidade das transag¢des (2413)
Xiii) exige tempo no processo de comercializa¢do (2413)

Fonte: dados da pesquisa
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ID: (2416) Cancado et al. (2019); (2417) Cardoso (2018) ; (2419) Johann et al. (2017); (2420) Johann et al. (2015);
(2421) Kunitake e Mota (2016); (2422) Lorenzon e Dalchiavon (2019); (2424) Scremin et al. (2020); (36) Noguera
e Linz (2006); (37) Fleischman e Herz (2005); (39) Marin e Schnitzer (2003); (53) Aggarwal (1989); (2413)
Huszagh e Barksdale (1986)

Assim, por meio da sintese integrativa os resultados encontrados em todos os estudos
foram agrupados em cinco principais fatores que representam uma matriz conceitual da
abordagem de operacdes por meio de “barter” descritos na literatura tanto nacional quanto
internacional: I) os motivos pelas quais os produtores e empresas realizam operacdes de
“barter”’; II) determinantes da operacdo; III) os riscos inerentes a operacdo; VI) as vantagens
de sua utilizacdo e por fim; V) as desvantagens de sua utilizacao.

7. CONCLUSOES

Esse estudo avaliou como operagdes por meio de “barter” tem sido utilizada como
mecanismo estratégico no mercado. Para tanto, foi realizado uma revisdo integrativa da
literatura tanto nacional quanto internacional que aborda estudos sobre as operacdes de “barter”.
Ap0s os procedimentos metodoldgicos de inclusdo e exclusdo dos artigos de acordo com o
protocolo de pesquisa, o corpo desta revisdao integrativa foi composto por 12 (doze) artigos
selecionados, sendo 5(cinco) artigos constantes na literatura internacional e 7(sete) artigos
constantes na literatura nacional, totalizando assim o corpo bibliografico desta revisao.

Primeiramente optou-se pela analise segregada entre as obras nacionais € internacionais
onde foram extraidos os principais argumentos e resultados de cada estudo. Posteriormente foi
realizado uma sintese integrativa entre os estudos e assim foi possivel estabelecer uma proposta
de agenda de estudos futuros.

Foi identificado que o unico fator abordado tanto na literatura nacional quanto na
literatura internacional é o fato motivacional que esse mecanismo € utilizado quando ha
escassez de recursos no mercado. Assim, foi possivel estabelecer que esse processo de troca €
uma alternativa que os produtores encontram quando ndo ha recursos financeiros suficientes
para financiar suas produgdes. Neste mesmo sentido, também foi exposto que esse mecanismo
¢é utilizado como forma de evitar altos custos financeiros do mercado, e assim, se torna uma
alternativa de financiamento. Outro fator de destaque € demonstrado que esse tipo de transagao
¢ realizado para mitigar as imperfeicdes do mercado, principalmente com a falta de
investimentos publicos e pressdo do mercado financeiro. Assim, os produtores buscam realizar
esse tipo de operagdo para se proteger contra a instabilidade do mercado. Assim, foi possivel
identificar que esse mecanismo € utilizado como instrumento estratégico para redugdo de riscos
financeiros, principalmente quanto hd falta de recursos financeiros para investimento na
producdo.

Além disso, alguns fatores também foram identificados como determinantes dessa
operacdo. Os estudos empiricos demonstraram que a experiéncia do produtor, o tamanho da
drea plantada e relacionamentos comerciais sdo fatores altamente relacionados com a
probabilidade do produtor realizar transacdes por meio de “barter”. Também foi identificado
que esse tipo de operacdo € mais intenso quando ha crises no mercado e por sua vez, hd uma
reducdo na operacdo quando existem intervencdes politicas, principalmente aspectos
relacionados a reforma tributdria.

Também foi possivel identificar que, mesmo sendo utilizado como mecanismo
estratégico de minimizagao de risco, principalmente quando hd incertezas econdmicas e falta
de recursos financeiros, este processo também estd inerente a riscos, principalmente riscos
relacionados ao nao cumprimento do contrato. Mas como toda operacdo financeira h4 risco,
essas operagdes de “barter” também estdo sujeitas a riscos, uma vez que a produtividade do
produtor depende de vdérios fatores, inclusive de fatores ambientais, dos quais os produtores nao
detém controle. Para isso, € importante certos procedimentos como a utilizagdo de CPR ou até
mesmo, hipoteca de bens como forma de garantia da operagao.
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Também foi exposto que esse tipo de operacdo é economicamente mais vidvel ao ser
comparado com outros tipos de financiamento. Assim, torna-se uma opg¢ao para o produtor
financiar sua produtividade e reduzir os custos operacionais, principalmente os custos
financeiros. Os produtores também buscam realizar operagdes por meio de “barter” para
preservar o capital proprio e assim financiar suas producdes com recursos de terceiros,
principalmente quando hé escassez de recursos. Outra estratégia identificada nos estudos € a
possibilidade de abertura de novos mercados que as operacdes via “barter” possibilitam. Além
disso essas operagdes incentivam a comercializa¢io e também sao fontes de novos empregos.
Assim, foram expostas muitas vantagens pela sua utilizacao.

Mas por outro lado, também foram mencionadas diversas desvantagens desse processo,
e uma das principais abordagens se refere a falta de preparo para a sua execugao, tanto pelo
desconhecimento do processo e da legislacdo, quanto pela falta de pessoas capacitadas para
operacionalizar. Além dessas desvantagens também foram expostas que muitas vezes nao
existem incentivos por parte das indudstrias de insumo e este tipo de transacdo ainda representa
uma pequena parcela do faturamento dessas organizacoes.

Portanto, por meio desta revisdo integrativa da literatura foi possivel estabelecer cinco
principais corpos temdticos que compdem a matriz conceitual e empirica sobre os estudos que
abordaram sobre operacdes por meio de “barter’: I) fatores motivacionais; II) determinantes da
operacao; III) riscos inerentes a operacdo; I'V) vantagens desse mecanismo de transagdo e por
fim; V) desvantagens de sua utilizagao.

Assim, estudos futuros poderdo ser direcionados para melhor entendimento sobre esses
problemas e desafios identificados na literatura. Como esse mecanismo € relativamente novo
no mercado nacional, estudos empiricos poderdo identificar outros possiveis fatores que ainda
nao foram abordados nesses estudos desta revisao integrativa bem como identificar possiveis
solucdes para mitigar essas desvantagens especificadas pelos estudos.

Assim, espera-se que este estudo contribua com a literatura sobre operacdes de “barter”,
uma vez que apresentou uma matriz conceitual direcionada para cinco fatores identificados na
literatura que poderdo servir de base para estudos futuros. Esse trabalho também é relevante
para os praticantes do mercado, uma vez que estabeleceu os principais fatores determinantes
desta operacdo, bem como as vantagens de sua utilizagdo como mecanismo estratégico de
reducdo de risco inerente a falta de recursos financeiros.

Como limitador desse estudo, destacam-se as poucas publicagdes tanto nacionais quanto
internacionais encontradas. Isso demonstra como esses estudos ainda sdo embriondrios e € um
campo fértil para futuras pesquisas.
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