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ANALISE DA VIABILIDADE ECONOMICA FINANCEIRA NA PECUARIA DE
CORTE: ESTUDO DE CASO EM UMA PROPRIEDADE RURAL

1. Introducao

Segundo o Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento (2017), o Brasil tem o
segundo maior rebanho comercial bovino do mundo, com mais de 210 milhdes de cabecas. E o
segundo maior produtor mundial de carne bovina, responsavel por 17% da produgao total, com
possibilidade de superar os Estados Unidos até o ano de 2020, pais que atualmente ocupa o
primeiro lugar no ranking. O Brasil € o lider mundial de vendas externas de carne bovina e a
cadeia produtiva da pecudria movimenta R$ 167,5 bilhdes por ano, empregando
aproximadamente 7 milhdes de pessoas (MAPA, 2017).

Em razdo da nova ordem econOmica, os negdcios agropecudrios atingiram um grau de
complexidade semelhante aos demais setores da economia. Exigindo do produtor uma nova
visdo da administracdo dos seus negocios, e o controle dos custos € uma ferramenta que vem a
auxiliar a andlise econdmica do confinamento e sequencialmente da vida do empreendimento
(SANTOS et al., 2002).

Lopes e Magalhdes (2005) retrata que andlise econdmica na atividade pecudria,
atualmente, € indispensavel para o bom rendimento da atividade. Planejar é a palavra-chave
para se obter sucesso na produc¢do de carne. A engorda extensiva ainda € responsavel por grande
parte da produgdo pecudria no pais, porém o confinamento de bovinos € uma area que pode ser
extremamente lucrativa se os pecuaristas detiverem os conhecimentos necessdrios para
implementar uma gestao produtiva. Onde os fatores de produgdo (terra, trabalho e capital) sao
usados como varidveis importantes no planejamento de custos e despesas da propriedade.

A anélise econOmica de investimento na atividade pecudria € vista como assunto de
grande relevancia em funcdo da sua importancia econdmica para diversas regides do pais, bem
como, na extensao das técnicas de valoracao nesta atividade (MOREIRA, et al., 2009).

Atualmente, tem sido valorizado o planejamento, o controle e a gestdo produtiva e
empresarial, nas fazendas de pecudria de corte. Neste sentido, independentemente do sistema
de produgdo utilizado, o produtor sempre busca o lucro, seja reduzindo custos, aumentando a
escala, trabalhando com vacas de maior producdo ou utilizando sistemas mais ruasticos.
Qualquer que seja o sistema a ser utilizado, o produtor deve definir, primeiramente, seus
objetivos e quais os recursos disponiveis. Apds entrar na atividade, andlises técnicas e
financeiras devem ser continuamente refeitas, juntamente com simulacdes de diversas situagoes
produtivas, para a tomada de decisdes. A cada evento ndo previsto, o planejamento deve ser
revisto (CARVALHO et al. 2009).

Simdes et al. (2006) fizeram uma andlise comparativa da eficiéncia econdmica de
sistemas de producdo de gado de corte, nas fases de cria, recria e engorda, na regido de
Aquidauana (MS), e observaram que todos os sistemas foram lucrativos. Entretanto, o perfil de
composi¢do dos custos e receitas da fase de engorda foi diferenciado do das demais fases,
ressaltando que a atividade de engorda acaba sendo a mais competitiva, em termos de
rentabilidade por hectare, e que estratégias de gestdo diferenciadas devem ser adotadas, quando
se analisam, comparativamente, os sistemas em questio, sobretudo com relacdo a reducao do
ciclo produtivo.

Um controle dos custos da atividade e, como consequéncia, o conhecimento da efetiva
remuneracao dos fatores de producao tem como objetivo maior auxiliar na administracdo rural,
montando bases consistentes para tomada de decisdes ndo mais baseadas apenas na intui¢do,
como eram feitas tradicionalmente na pecudria, e sim em fontes alicer¢adas nos principios da
racionalidade (RESENDE FILHO, 2008).

Portanto, o objetivo deste relato € analisar os resultados econdmicos e financeiros de



uma propriedade rural que atua na atividade de pecudria de corte que vem fazendo a transicao
de um sistema de engorda de bovinos extensivo para o intensivo a pasto € em confinamento.
Contribui-se com a avaliag¢do da viabilidade econdmica e financeira de um sistema de pecudria
de corte intensivo visando a estruturacdo e profissionalizacdo da empresa rural em questdo
como fonte de informagdes sobre indices da atividade em estudo.

2. Contexto Investigado

A realidade a ser investigada por este relato tecnoldgico € a respeito de uma empresa
agropecudria que atua no setor da pecudria de corte no Brasil. O empreendimento encontra-se
no Estado de Goids, Brasil. A empresa agropecudria analisada situa-se na regidao do Vale do
Parana na cidade de Formosa-GO possuindo uma 4rea de 1058,65 hectares, sendo que desta
area 463,93 hectares sdo cobertos por florestas € o restante pastagens em reforma ou
degradadas.

O sistema de producio da empresa rural vem de heranca familiar e no momento passa
por diversas transformacgdes. O objetivo € a profissionalizacdo do empreendimento devido ao
mercado de atuacio. Busca-se um aumento da produtividade e melhoria dos indices econdmicos
financeiros, com preservacdo ambiental.

A empresa possuia um sistema extensivo que ndo estava proporcionando crescimento e
boa rentabilidade. Através da adocdo de andlises econdmicas e financeiras foi possivel adotar
medidas como a intensificacao do sistema produtivo. Adotou-se um sistema de engorda a pasto
intensivo e com termina¢cdo em confinamento.

No contexto atual a pecudria de corte no Brasil e na regiao em que se situa a empresa
vem necessitando de transformacoes e profissionalizacdo devido ao encurtamento das margens
do setor. De acordo com Nogueira (2004), o produtor deve se profissionalizar por completo, ou
seja, deve adotar todas as técnicas e procedimentos modernos de modo que produza com
eficiéncia, buscando escala e reducio de custos.

A empresa agropecudria em estudo possui a visdo de investir em tecnologia aliada a
andlise econdmica e financeira do negdcio. Visa-se obter rentabilidade e principalmente a
sustentabilidade do negdécio em aspectos econdmicos € ambientais, demonstrado através de sua
area florestal, o que consequentemente impacta nas demandas atuais da sociedade regional e
global.

3. Diagnéstico da situacao-problema

O contexto atual de mudangca e evolugdo da atividade agropecudria apresenta
empreendimentos de alto nivel tecnoldgico e gestdo aprimorada. Sendo uma atividade de
importante contribuicao social e econdmico a nivel nacional e global. Desta forma, torna-se
importante questionar dentro de qualquer empresa rural qual o seu tipo de negdcio, se o modelo
atual € rentdvel e gera alguma contribui¢do sécio e econdmica. Neste tipo de situacdo €
necessdrio realizar avaliagdes de viabilidade financeira e econdmica e partir destas andlises
tomar decisdes em qual caminho seguir.

Ferreira (1991 p. 1053) define pecudria como sendo a “arte e industria do tratamento e
criagdo de gado”. Acredita-se que o ser humano comegou a criar animais para fins gerais
(obten¢do de carne, couro, aproveitamento do esterco na lavoura etc.) com a decorréncia de sua
permanéncia em um dado local, deixando assim de ter caracteristicas nomades.

De acordo com Fausto (1996, p.84): [...] a criagdo de gado no Brasil comegou nas
proximidades dos engenhos, mas a tendéncia a ocupacao das terras mais férteis para o cultivo
da cana foi empurrando os criadores para o interior. Em 1701, a administracdo portuguesa
proibiu a criagdo em uma faixa de oitenta quildmetros da costa para o interior. A pecudria foi



responsavel pelo desbravamento do “grande sertdo”. Os criadores penetraram no Piaui,
Maranhao, Paraiba, Rio Grande do Norte, Ceard e, a partir da drea do Rio Sao Francisco,
chegaram aos Rios Tocantins e Araguaia. Mais do que o litoral, foram essas regides que se
caracterizaram por imensos latifindios, onde o gado se esparramava a perder de vista.

A criacdo de gado sempre foi ligada ao desbravamento de novos territérios, este vinculo
historico € caracteristico das atividades dos bandeirantes, onde viam no gado um produto que
se multiplicava e podia se locomover. Deste modo a pecudria se inseriu em regides antes nao
exploradas, fixando assim populacdes em pontos estratégicos de interesse da Metrépole
(Portugal), assim se deu o processo de coloniza¢do do interior do Brasil (HOLANDA et al.,
1968).

Como exposto a atividade pecudria sempre passou por evolugdes e foi pioneira no
desbravamento de regides contribuindo para o desenvolvimento do pais. Na realidade atual a
evolucdo passa a ser a utilizacao de tecnologias e anélises que ajudem a mensurar o desempenho
da atividade aonde € praticada como no caso da empresa em questao.

Segundo REZENDE & ZYLBERSZTAIJN (1999), a propriedade rural ¢ parte integrante
dos sistemas agroindustriais, localizando-se entre dois oligopdlios. De um lado tem-se o
mercado de insumos e do outro o de processamento, distribuicdo e comercializacdo. Todos os
segmentos desta cadeia produtiva visam o consumidor final. Todavia, o produtor rural esta
distante deste consumidor. A relacdo da produgdo rural com o consumo depende de sinais
transmitidos pelos demais agentes deste sistema (JANK, 1997).

A andlise de custos de producdo de empresas rurais tem assumido importancia crescente,
pois € a andlise a qual o produtor passa a conhecer os resultados financeiros de sua empresa.
Ter esse controle ndo ¢ tarefa simples, mas vai ajudar o produtor a tomar decisdes corretas € a
encarar o seu sistema de producdo como uma empresa. No entanto € preciso ter conhecimento
do tipo de empresa e do ambiente em que ela esta inserida. (LOPES & CARVALHO, 2002)

A determinacdo do custo de producdo ¢ uma préitica indispensdvel a qualquer
administrador, e com a correta apuracao destes custos pode-se: planejar e controlar as operacdes
do sistema; as analisar a rentabilidade da atividade; determinar o preco de venda; diminuir os
custos controlédveis; e identificar o ponto de equilibrio do sistema de producdo (NETO, 2009).

Foi realizado uma anélise técnica, na empresa agropecudria em estudo, através de
levantamento por georreferenciamento. Foi utilizado dados de 12 meses para estudo do
potencial produtivo e econdmico da propriedade.

A andlise demonstrou que a propriedade atualmente opera com pastos degradados entre
12% e 30% de sua area total, de acordo com a época do ano. Os pastos de alta produg@o variam
entre 0% e 14%, dependendo da época do ano. As pastagens medianas em potencial produtivo
variam entre 15% e 39%. Foi estimado que nos meses de inverno o potencial atual da
propriedade pode variar de 188 a 238 UA (unidade animal, 450 kg/peso vivo) e nos meses de
verdo 386 a 408 UA.

Considerando um manejo assertivo e uma reforma de pastagens com replantios e
correcdo de solos seria possivel aumentar o nimero de UA da propriedade em até 3 vezes.
Portanto, nos meses de inverno seria possivel manter 638 UA e no verdo de até 1136 UA, com
lotacdo de cerca de 2 UA por hectare. Ainda como estratégia para aumentar o faturamento e a
viabilidade econdmica do negdcio existe a possibilidade de confinar os animais no periodo seco
aumentando o potencial produtivo da propriedade.

4. Intervencao Proposta
A presente pesquisa teve andlise da situagdo-problema da empresa rural em estudo

sendo avaliado o seu sistema de produgao anterior e indices; comparando com a intensificagao
do projeto de engorda de bovinos através de indicadores de viabilidade econdmica financeira.



Surge, a partir deste ponto, propostas de inovacdo e recomendacdo.

Foi necessério o conhecimento do contexto onde esses dados sdo produzidos, a empresa
rural. A estratégia utilizada foi o estudo de caso, com o objetivo de reunir informagdes
detalhadas e sistemadticas sobre o fendmeno estudo (PATTON, 2002) e envolvendo-se num
estudo profundo e exaustivo de um ou poucos objetos, de maneira que se permita o seu amplo
e detalhado conhecimento (GIL, 2007).

Desta forma, a base de dados utilizada foi fornecida pelo proprietirio onde foram
avaliados: faturamento, controle de custos (diretos, indiretos, fixo e varidveis), margem de
contribuicdo, DAF (despesas administrativas financeiras), resultado bruto, tributos sobre o
resultado, resultado apds o imposto de renda, investimentos, resultado final e endividamento.

Considerado nas andlises as estruturas para operacionalizar a atividade (cercas, currais,
maquinas, equipamentos, casas, fabrica de racdo, etc). Foram fornecidos, também, para compor
as andlises: o mapa do rebanho (estoque), a taxa de desfrute e as dietas utilizados no sistema a
pasto e confinamento que sdo praticados na propriedade. Sendo estes dados utilizados para
compor os indices de avaliagdo da viabilidade econdmico e financeira e de risco do
empreendimento expostos a seguir.

5. Resultados Obtidos

Para a andlise dos resultados foram elaborados gréficos que possibilitam visualizar a
evolucdo de sistemas adotados avaliando o desempenho do empreendimento. Os indicadores
da situacdo financeira sdo obtidos através de célculos baseados em férmulas matemadticas, as
quais s3o alimentadas com dados e informacdes dos relatdrios financeiros fornecidos pelo
proprietério.

Um instrumento utilizado foi o TermOmetro de Insolvéncia de Kanitz, também chamado
de fator de Insolvéncia de Kanitz, que € um instrumento utilizado para prever a possibilidade
de faléncia de empresas. De acordo com Kanitz, se apds a aplicagdo da féormula o fator se
encontrar abaixo de -3, indica que a empresa se encontra em uma situacdo que poderd leva-la a
faléncia. Quanto menor este valor mais préximo da faléncia estard a empresa. Na drea entre o
fator -3 e 0, a empresa estd em uma situagdo indeterminada ndao mostrando uma insolvéncia e
nem uma seguranca financeira. Os fatores acima de 1, a empresa progressivamente apresenta
melhor situag@o financeira e menor probabilidade de faléncia. (KANITZ, 1974,102).

A tabela 01 apresenta a variacdo da receita liquida e custos para o periodo de 31/12/2016
a 31/12/2018.

Tabela 1: Variagdo da Receita Liquida e Custos (31/12/2016 - 31/12/2018)

31/12/16 31/12/18 Variagdo %
Receita liquida R$ 70.896,76 R$ 268.573,54 278,82%
Custos de mercadorias e produtos vendidos -R$ 272.783,50 -R$ 332.570,11 21,91%
Diferenca da Variacdo % 256,91%

Fonte: Elaboragdo propria a partir das Demonstracdes Financeiras da Empresa (2018).

No que se relaciona ao seu desempenho econdémico ao longo dos ultimos 3 anos, nota-
se que ocorreu um crescimento significativo da receita liquida da empresa, na ordem de
278,82%. O custo de bens e servicos teve um aumento de 21,91% ndo acompanhando
proporcionalmente o da receita. Isto pode ser justificado pela reestruturagdo que vem ocorrendo
na gestdo da empresa quando em 2016 houve um menor faturamento devido a uma retengdo de
animais (estoque), sendo o faturamento equilibrado nos anos seguintes com o aumento do giro
na propriedade o que gerou um incremento de 256,91% positivo entre receitas e custos.

A tabela 02 apresenta a variacdo Margem de Ebtida anual (Lucros antes de juros,
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impostos, depreciacdo e amortizacao) para o periodo de 31/12/2016 a 31/12/2018.

Tabela 2: Variagdo da Margem de Ebtida anual (31/12/2016 - 31/12/2018)
31/12/16 31/12/17 31/12/18

Margem EBTIDA -335% -33% 17%

Fonte: Elaboragdo prépria a partir das Demonstracdes Financeiras da Empresa (2018).

Abaixo sdo apresentados grificos com a andlise evolutiva dos indicadores econdmicos
e financeiros da empresa rural em estudo.

Grifico 1: Evolucdo comparativa entre Receita Liquida, custo de mercadorias e produtos vendidos e EBTIDA.
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Fonte: Dados da pesquisa.

O grafico 1 relaciona a receita liquida, custo de mercadorias e produtos vendidos € o
EBTIDA. Nota-se uma evolu¢do no EBTIDA de negativo para positivo e um aumento e
manuteng¢do na receita liquida isto pode ser explicado pelo fato da empresa estar se adequando
aos novos sistemas implantados e profissionalizacdo, que acarretou aumento de faturamento e
ajuste nos custos de producao.

Grifico 2: Evolucdo comparativa entre empréstimos e financiamentos de curto e longo prazo, receita e
EBTIDA.
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Fonte: Dados da pesquisa.

No grafico 2, observa-se o endividamento sendo retratado pelos empréstimos de curto e



longo prazo. O empréstimo de curto prazo € caracterizado pelo custeio rural sendo este com
vencimento anual e serve para cobrir despesas com insumos, saldrios e outras necessidades para
conduzir a operacgao.

O endividamento de longo prazo é o FCO (Fundo Constitucional do Centro Oeste) que
tem a duracdo de 5 anos e caréncia de 2 anos para pagamento sendo este utilizado para compra
de animais. Nota-se que o endividamento de curto prazo ndo tem grandes alteracdes durante o
periodo. J4 o empréstimo de longo prazo tem uma ascensdo maior pelo fato de alavancar a
operacdo e repor animais. A justificativa para esse crescimento estd no inicio do projeto e a
utilizag¢do de parte do estoque para realizar investimentos em estrutura da empresa.

Desta forma, foi necessdrio buscar empréstimos para repor estoque € aumentar o
faturamento do negdcio. Nota-se que ao iniciar o pagamento do endividamento, houve uma
diminui¢do no mesmo e aumento no EBTIDA, mostrando um inicio de estruturagdo da operagdo
de acordo com os investimentos realizados.

Grafico 3: Evolugdo da Divida Liquida/EBTIDA.
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Fonte: Dados da pesquisa.

O gréfico 3 demonstra a relagdo entre divida liquida e o Ebtida, evidenciando um valor
alto para o endividamento levando a empresa rural a um maior tempo para paga-lo. No contexto
do negdcio isto pode ser explicado pela alavancagem feita visando investimentos e pelo fato de
ser um negdcio de ciclos longos.

Griéfico 4: Evolucdo do indice de liquidez geral.
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O gréafico 4 demonstra o indice de liquidez geral que apresenta a relagdo existente entre
os capitais disponiveis pela empresa, tanto no curto quanto no longo prazo, frente as obrigacdes
também a curto e longo prazo. Valores acima de 1,5 sdo considerados, como regra geral,
seguros. O que ela tem a receber € superior as suas dividas, na avaliagdo geral. (CREPALDI,
2006, p. 298). De acordo com o patamar de seguranca nota-se que a empresa esteve abaixo do
indice minimo de 1,5, mas houve aumentos gradativos de um ano para o outro, podendo este
aumento ser justificado pelo aumento do giro de estoque e reposi¢do na empresa.

Graéfico 5: Evolucio dos indices de liquidez seca e imediata.
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Fonte: Dados da pesquisa.
Nota: Série 1 (liquidez seca), Série 2 (liquidez imediata), Série 3 (liquidez Segura).

O gréfico 5 apresenta os indices de liquidez seca e imediata. Estes indices demonstram
a capacidade de pagamento no curto prazo. Nota-se que os indices encontram abaixo do indice
seguro. Pode ser explicado pelo fato de a atividade ter a caracteristica de manter um nimero
significativo de animais em estoque o que diminui a quantidade em caixa financeiro. Outro
fator que corroborou para os indices terem se mostrado baixos foi ter considerado dividas de
longo prazo também.

Grafico 6: Evolucdo do Grau de endividamento.
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Fonte: Dados da pesquisa.

O grau de endividamento, representado pelo grafico 6, evidéncia o endividamento total
relativo ao total do patrimonio liquido. Nota-se que o endividamento vem caindo. Pode ser
explicado pelo inicio do pagamento das dividas de longo prazo em 2017 e aumento na
capacidade produtiva da empresa.



Griéfico 7: Evolucdo da composi¢cdo do endividamento.
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Fonte: Dados da pesquisa.

O grafico 7 representa o a composi¢do do endividamento, sendo observado um aumento
de 2016 para 2017 com uma queda posterior em 2018. Isto ocorreu pelo fato da empresa iniciar
a diminuic¢do de suas dividas de curto prazo devido a uma melhora na capacidade de gestdo.

Grifico 8: Evolugdo do Indice de Insolvéncia de Kantiz
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Fonte: Dados da pesquisa.

O grifico 8 representa a avaliacdo do Indice de Insolvéncia de Kantiz. Este apresenta
um panorama favordvel de acordo com a metodologia nacional, pois todos os valores estao
acima de 1 e longe de -3, sendo este valor negativo o que mostra o risco de faléncia. Outro
ponto a ser avaliado € que quanto maior o indice menor o risco e este vem aumentando com o
decorrer dos anos.

6. Contribuicao Tecnolégica/Social

Conforme discutido neste projeto a avaliagdo da viabilidade econdmica e financeira em
uma empresa agropecudria permitir compreender e entender quais sdo os indicadores € rumos
a serem tomados dentro da atividade e, em um contexto macro, na atividade a nivel regional e
nacional.

Através da utilizacao dos dados financeiros e econdmicos disponibilizados pela empresa
foi possivel compor e avaliar os diversos indices demonstrados no trabalho. Nota-se que nos
periodos avaliados de 2016 a 2018 os indices em sua grande maioria tiveram uma evolugao
positiva o que demonstra a viabilidade do negécio e possibilidade de investimento e aumento
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da capacidade estrutural para crescimento do empreendimento.

Com essas andlises e a partir do que foi exposto no trabalho pode associar que neste tipo
de atividade a tecnologia utilizada na atividade em conjunto com uma andlise de dados tem
muito a contribuir para outras empresas do setor e a sociedade. Isto porque ao avaliar os indices
e sistemas adotados nota-se que, com uma mudanca no modelo de gestdo e utilizacdo de
indicadores, obtém-se resultados positivos no negdcio.

Como conclusdo final dessa pesquisa nota-se que para fazer uma boa avaliagdo da
viabilidade de um empreendimento de pecudria de corte sdo necessarios a utilizagcdo de diversos
indices econdmicos e financeiros. Desta forma, tem-se os resultados e a possibilidade de avaliar
em qual caminho se encontra e para qual caminho de ser seguido pela empresa. Surgindo através
disso a implementacdo de um maior controle gerencial e operacional da atividade para que os
valores utilizados expressem a real viabilidade econdmica do negdcio.

A contribui¢do inovadora que se propde este relato € a de estimular através de estudos
e utilizacdo de dados econdmicos e financeiros a possibilidade da avaliacdo de uma atividade
empresarial. Busca-se, assim, através de mudancgas em sistemas de produgdo e gestdo adotadas
a possibilidade de viabilizagdo do negdcio. Contribuindo com o conhecimento técnico e
cientifico para outros players do setor e a otimizacdo do contexto econdmico e social do pais.
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