
Julho de 2014 Agroanalysis 23

caDa Vez mais presentes em port-
fólios de investimentos, os ativos re-

ais como bens imóveis se tornam opção 
para investimentos de médio e longo pra-
zo. este tipo de investimento é apontado 
como uma forma de preservar patrimô-
nio, uma vez que a existência de um bem 
material gera segurança ao investidor.

Muito comum em áreas urbanas, o in-
vestimento imobiliário pode ter sua ver-
tente para áreas rurais, onde a compra 
de terras é, também, vista como forma 
de investimento de longo prazo. a busca 
por estas áreas, seja para transformação 
do perfil e expansão agrícola, seja para es-
peculação, já se faz presente em diversos 
estados do Brasil. contudo, este tipo de 
investimento é realmente rentável?

considerando como período de análise 
o intervalo que vai do ano de 2002 até o 
ano de 2013, o retorno médio anual obti-
do com a valorização das terras demons-
tra que esses investimentos podem ser 
lucrativos. em valores reais, considerando 
a inflação do período, a média de preços 
das terras brasileiras saltou de r$ 2.798,23 
para r$ 6.327,78, um ganho real de mais 
de 126% em aproximadamente dez anos.

analisando os preços médios das terras 
agrícolas por estados brasileiros, a valori-
zação destes, em termos nominais, supe-
rou a inflação média do mesmo período. 
O Gráfico 1 demonstra a superioridade 
dos retornos em comparação à inflação.

Nota-se que, em nenhum momento du-
rante o período analisado, a inflação foi 
superior aos ganhos obtidos na valoriza-
ção da terra. isso denota que o investimen-
to em terras pode se tornar interessante 
também na proteção contra a inflação.

somente com esses números, é possível 
afirmar que o investimento em terras é 
rentável. porém, em relação a outras mo-
dalidades de investimentos, o ativo terra 
continuaria sendo interessante?

De fato, algumas localidades apresenta-
ram taxas de retorno atrativas e possibili-
taram ganhos superiores a investimentos 
tradicionais. por exemplo, o investimento 
em terras no estado de são paulo, que teve 
retorno nominal médio anual de 12,79%, 
seria mais atrativo do que a poupança, 
com ganhos de 8,01% ao ano no período.

Outra maneira de se comparar os 
ganhos dá-se por meio de fundos 
imobiliários. criado em 2010 pela 
BM&FBOVespa, o índice de Fundos de 
investimentos imobiliários (iFiX) desti-
na-se a medir a performance da carteira 
hipotética composta por cotas de fundos 
imobiliários negociados e administrados 
pela bolsa. apesar de recente, este índice 
fornece uma base para avaliar os investi-

mentos imobiliários. sua valorização des-
de a criação foi de 12,97% a.a., bastante 
semelhante ao observado nas valoriza-
ções das terras rurais do país.

para fazer frente a esses retornos médios 
superiores a 10% obtidos na valorização da 
terra, outros tipos de investimentos apos-
tam na elevação do risco para obter ganhos 
semelhantes. é o caso do índice Bovespa 
(ibovespa), que, no mesmo período, apre-
sentou valorização anual média de 18,25%.

Há de se mencionar que tanto os fundos 
imobiliários, quanto o ibovespa apresen-
tam liquidez maior do que as terras agríco-
las, e isso pode apresentar um diferencial 
na escolha por este tipo de investimento.

em se tratando de taxas de retorno acu-
mulado no período, o destaque fica por 
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gráFico 1 – compArAção entre o retorno nominAL 
médio AnuAL dA terrA, por eStAdo, e outroS 
inVeStimentoS FinAnceiroS, entre 2002 e 2013
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conta dos estados da região Norte, como 
o amapá e o acre, com valorizações de 
279% e 229%, respectivamente.

apesar de pouco conhecido e, por isso, 
pouco utilizado na composição de cartei-
ras de investimento, mas com comporta-

mento semelhante ao do ativo terra quan-
to à característica de proteção da inflação 
e preservação do patrimônio, o ouro ob-
teve retorno de 142,26% para o mesmo 
período, de 2002 a 2013. isso significa que 
apenas os estados da paraíba, ceará, pa-

raná e são paulo tiveram suas terras com 
valorização menor do que o ouro.

por se tratar de um ativo real que 
tem seu preço ligado às leis de oferta 
e demanda, a valorização da terra em 
um dado período de tempo não é ga-
rantida, dado que há riscos de merca-
do. além destes riscos, o investimento 
neste tipo de ativo contempla outros 
gastos, como impostos territoriais e 
manutenção da propriedade.

embora existam estes gastos com ma-
nutenção e impostos, os demais ativos fi-
nanceiros também apresentam seus cus-
tos extras, como taxa de administração, 
taxa de performance, manutenção de con-
ta, entre outros. De forma geral, todos os 
tipos de investimentos apresentados têm 
custos e despesas adicionais que podem 
depreciar a valorização do ativo e, por 
consequência, seu ganho líquido.

paralelamente aos custos e despesas 
adicionais, existem ganhos oriundos de 
fontes que não sejam a pura valoriza-
ção do ativo. No caso do investimento 
em terras, o proprietário também pode 
obter renda de outras formas, como as 
associadas à produção agropecuária 
instalada ou em forma de arrendamen-
to. para os ativos financeiros, há possi-
bilidade de dividendos.

como conclusão, percebe-se que a 
terra agrícola tem sido mais um tipo de 
investimento de médio e longo prazo 
que proporciona rentabilidade atrativa 
no país, ao menos desde a última déca-
da. adicionalmente, é uma forma de di-
versificação de portfólio (e diminuição 
de risco), principalmente quando com-
parada à rentabilidade de investimentos 
mais conservadores e tradicionais. para 
os mais conservadores, traduz seguran-
ça e preserva o patrimônio em épocas 
de inflação elevada. Mas, é preciso lem-
brar, como contrapartida, a baixa liqui-
dez deste ativo.
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gráFico 2 – compArAção entre AS médiAS 
doS retornoS do preço dA terrA e A médiA 
dA inFLAção no período de 2002 A 2013

IPCA médio

Média dos retornos IGP-M médio

28%

21%

14%

7%

0%

A
c
re

A
la

g
o

a
s

A
m

a
p

á

A
m

a
z
o

n
a
s

B
a
h

ia

C
e
a
rá

E
sp

ír
it

o
 S

a
n

to

G
o

iá
s

M
a
ra

n
h

ã
o

M
a
to

 G
ro

ss
o

M
a
to

 G
ro

ss
o

 d
o

 S
u

l

M
in

a
s 

G
e
ra

is

P
a
rá

P
a
ra

íb
a

P
a
ra

n
á

P
e
rn

a
m

b
u

c
o

P
ia

u
í

R
io

 d
e
 J

a
n

e
ir

o

R
io

 G
ra

n
d

e
 d

o
 N

o
rt

e

R
io

 G
ra

n
d

e
 d

o
 S

u
l

R
o

n
d

ô
n

ia

R
o

ra
im

a

S
a
n

ta
 C

a
ta

ri
n

a

S
ã
o

 P
a
u

lo

S
e
rg

ip
e

To
c
a
n

ti
n

s

m
é

d
ia

 d
o

s 
re

to
rn

o
s 

 v
s.

 
in

fl
a
ç
ã
o

 a
c
u

m
u

la
d

a

Fonte: Agrianual

gráFico 3 – retorno AcumuLAdo doS preçoS 
de terrAS no período de 2002 A 2013
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