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AGRINDUS: afronteiratecnologica e oslimites da
rentabilidade

"Ha trés maneiras de um homem perder tudo: jogo, mulheres e agricultura.
Alguns preferem a mais sem gracga.”

A afirmagdo acima certamente contém grande dose de exagero, no entanto, indica que a
producdo agropecuédria, este importante elo da cadeia agro-industrial, é vista como um
negoécio de baixa rentabilidade. E é exatamente este 0 caso que se apresenta a seguir: o de
uma empresa que, mesmo trabalhando com ata tecnologia e obtendo grande
reconhecimento, ndo consegue desmentir a visao sobre o setor.

A Agrindus é a segunda maior produtora de leite B do pais, produzindo em média 15 mil
litros dia, com produtividade média de 26 |/vacaldia. Trata-se de um empreendimento bem
sucedido, uma vez que a familia Jank vive disso e sdo todos atamente qualificados. Seu bom
desempenho mereceu uma justa distingdo, com o recebimento do Prémio Leite B, da
Associagdo Brasileira dos Produtores de Leite B, em outubro de 1994.

A fazenda possui cerca de 2.400 hectares e esté localizada no municipio de Descalvado, no
interior de S&o Paulo. Existe uma outra propriedade em Mato Grosso do Sul, de 900
hectares. O faturamento anual é da ordem de US$ 2,5 milhdes, dos quais cerca de 70% séo
oriundos da bovinocultura de leite, 15% da bovinovultura de corte e os 15% restantes da
avicultura de corte.

As exploragdes sdo gerenciadas pelos proprios proprietarios, a familia Jank, com a seguinte
distribuicdo de responsabilidades e fungdes: o pai, Roberto, engenheiro agrénomo, cuida
predominantemente da area agricola, respondendo também pela avicultura; o filho Roberto
Jr., também agrébnomo, faz a geréncia dos processos produtivos tanto do leite quanto da
bovinocultura de corte, dém da parte comercial (vendas de animais e a importante
negociagao do contrato anual de venda do leite); e o outro filho, Fernando, administrador de
empresas, é responsavel pelas areas administrativa, de plangamento e de controle.

Quando da auséncia de um dos socios-gerentes, a substituicdo e sobreposicéo de funcdes
ocorrem normamente. Esta € uma das grandes vantagens da administracéo familiar, quando
composta por elementos capacitados para a execucao dos diferentes trabalhos. Outro lado
positivo deste tipo de organizagdo, no qual os Jank ndo fogem aregra, € a agilidade na
tomada de decisdes.

A Agrindus € modelar no que tange a sofisticada tecnologia empregada nas suas atividades
produtivas. Tem servido, em varias ocasifes, como laboratdrio prético para a aplicacéo dos
novos produtos e processos gerados pelas empresas de insumMos e equipamentos para a



agropecudria, ou ainda como "show-room" através do qual podem promover seus
lancamentos.

Tudo isto, contudo, ndo tem sido suficiente para deixar afamilia Jank acomodada e satisfeita
com os resultados al cangados nas suas atividades agropecuérias. O quadro de andlise muda
de figura quando é colocada em julgamento a rentabilidade dos ativos empregados. Os
socios-gerentes bem sabem o grande abismo existente entre a viabilidade técnica e
econdmica das atividades produtivas. A rentabilidade anual, medida em termos do lucro
liquido sobre os ativos empregados - terra e sua valorizagdo, benfeitorias, equipamentos e
capital de giro (na forma de rebanhos e estoques) - € da ordem de 3,5% a.a., bem inferior
a0 nivel desgado pelos acionistas que é de 8,5% a.a.

E justamente no ponto ligado a rentabilidade que comega uma nova zona de desafio, que
poucas empresas e administradores gostam de encarar, principa mente quando o assunto diz
respeito &s atividades agropecuarias mais tradicionais.

Que dternativas existem para viabilizar a manutencéo das atividades na fazenda? Ganhos
substanciais de eficiéncia na producdo do leite podem melhorar o retorno sobre o
patrimonio empregado ? Existem outras aternativas ( alaranja, a cana de agucar, etc. ) que
possam viabilizar a rentabilidade desgada ?

Da fase pioneira aos tempos atuais

A histéria da Agrindus comeca com a vinda do alem&o Bruno ao Brasil nos anos vinte. Com
a caracteristica empreendedora que marcava os imigrantes daguela época, este senhor teve
vé&ias iniciativas de negécios, uma das quais foi a instalacdo de uma empresa farmacéutica
chamada L abofarma, que atualmente pertence aempresa alema Degussa.

Como defesa do patrimonio, diante da inseguranga econdmica promovida pela Segunda
Grande Guerra, o Sr. Bruno adquiriu algumas fazendas em Descalvado, que poucos anos
mais tarde foram incorporadas na forma de empresa, com a fundagdo da Agrindus S.A.
Empresa Agricola Industrial. O plano era produzir e fornecer matéria-prima (caseina e
lactose extraidos do leite e melado da cand) para a industria farmacéutica, numa tentativa de
fazer aintegracdo vertical do processo de producdo paratras. O empreendimento foi levado
com essa finalidade até o comeco dos anos sessenta, quando a Labofarma foi vendida a
Degussa e o contrato de fornecimento da Agrindus foi rompido.

Foi justamente neste periodo que Roberto Jank, recém-formado engenheiro agrébnomo, foi
trabalhar na fazenda junto com seu padrasto Bruno. A propriedade era bem diversificada em
quantidade de exploracbes com café, feijdo, arroz, milho e gado. A partir dai,
gradativamente, procurou-se desenvolver a especializacdo das atividades. Os cafezais foram
perdendo espaco, enquanto crescia a formagdo de um plantel leiteiro mais especiaizado do
tipo Holandés Preto e Branco, e assim a pecuaria de leite foi se tornando o carro-chefe.



Jaem 1967, a Agrindus ensaiava 0s primeiros passos de modernizagdo como granja leiteira,
com a introdugéo da inseminagdo artificial no processo de procriagdo do rebanho. Nos anos
seguintes, partiu-se para um projeto mais ousado, através da instalacdo de uma fébrica de
gueijo. A tentativa de verticalizar a produgdo, com a industrializagdo e comercializagdo do
leite, parecia ser uma saida razoavel para fugir das margens comprimidas que contemplavam
0s contratos de fornecimento de leite.

De fato, areceita da integracéo parecia oferecer uma grande possibilidade de sucesso, ja que
proporcionava agregacdo de valor ao leite, brusca diminuicdo de custos de transporte e
ainda a utilizagcdo de um subproduto, o0 soro, para a producdo de porcos. Porém, um ano
depois, os resultados ndo eram estimulantes. Embora produzissem um queijo de dta
qualidade, a colocagdo do produto no mercado era dificil. A estrutura de distribuicdo e de
promocado, junto com a prética de pregos baixos, por parte das empresas com marcas ja
consolidadas, fechavam os espagos para novos concorrentes. A baixa escala de producéo e a
crenca na necessidade de manutencdo de uma exceléncia de qualidade no produto
pressionavam muito os custos da empresa. Adicionalmente, havia ainda a falta de capacidade
financeira para dar suporte a0 negocio, em condi¢Bes de competir com estrutura forte e
organizada dos concorrentes tradicionais. A opgao foi liquidar a produgdo e comercializagéo
de queijos.

Na década de setenta, surge o leite B. Para os empresarios da pecuaria de leite, visumbrava-
se um ambiente muito contagiante, diante da possibilidade de gerar um produto
especializado, diferenciado e de maior qualidade, que proporcionasse margens rentaveis de
comercializagdo, até porque seria de preco livre, num mercado onde o prego do leite era
tabelado. O governo criou programas especiais de crédito, com recursos subsidiados,
caréncia e cronograma de reembolso de longo prazo. A Agrindus se beneficiou desta
politica, modernizou e ampliou sua infra-estrutura de producdo, para entrar na producéo do
leite B.

Até aguela época, a producdo era feita em retiros separados. Eram estédbulos pequenos,
localizados proximos & casas dos colonos. O gado era criado de forma extensiva. Quase
tudo foi mudado. Nos anos setenta, trés novos grandes nicleos foram construidos para a
producdo do leite B e mais sete dos antigos foram adaptados, sendo que a producéo de leite
C continuou a existir em outros cinco retiros. O salto na producdo foi significativo,
chegando a mais de 10 mil litros por dia

Contudo, como contrapartida ao excelente desempenho na producdo, os resultados
econémicos ndo foram sempre favoraveis. Principalmente quando, numa crise na virada dos
anos setenta, a usina compradora da producdo da Agrindus deixou de pagar seus
fornecedores por trés meses. Foi um forte choque financeiro para a empresa.

O desapontamento com a situacéo fez com que Roberto vendesse 40% do rebanho e
investisse na producgéo de frangos. Naquela oportunidade, Descalvado era conhecida como a
"capital do frango". O financiamento dos galpdes veio parte da venda de gado e parte do



crédito governamental, e assm a fazenda passou a produzir leite e frango. Mas a produgéo
de leite foi gradativamente recuperando o folego, o rebanho recomposto e crescendo,
diminuindo a capacidade ociosa da infra-estrutura existente, e a atividade foi ganhando sua
supremacia anterior.

Em 1985, Roberto Jr. formou-se engenheiro agronomo e passou a trabalhar na fazenda.
Grandes modificagfes técnicas foram introduzidas nos processos produtivos, visando a
intensificagdo da atividade leiteira. S0 0s casos da terceira ordenha di&ia e do
confinamento dos animais. Com 0 mesmo objetivo, foram definidos centros especializados
na producdo de leite: trés para ordenha, um para vacas em final de lactagcdo e um para
paricdo. Em todos eles ha producéo de leite, com a diferenca que no centro de secagem as
vacas estdo no fina da fase produtiva da lactacdo, enquanto no centro de parigcdo as vacas
estdo no inicio da fase produtiva. O motivo de tal divisdo € a possibilidade da especiaizacdo
do mangjo dos animais, pois os tratamentos destinados & vacas sao muito diferentes em
cada fase e exigem atividades diferenciadas da méo-de-obra.

Por outro lado, com a introduc&o do confinamento toda a &rea de pastagem que era usada
pelo gado leiteiro passou a tornar-se disponivel para outras atividades. Sua ocupacéo foi
entdo naturalmente direcionada aengorda de gado de corte. Assim, a bovinocultura de corte
foi tornando-se cada vez mais uma atividade forte, sempre com o reforgo das sobras de
caixa. No entanto, a atividade leiteira continuou recebendo prioridade para investimentos em
ativos fixos. construiu-se uma fabrica de racdo, compraram-se vagdes de transporte de
racOes, adquiriram-se colheitadeiras, tudo para atender & demandas do sistema intensivo de
producéo de leite.

A partir de 1992, Fernando também passou a trabahar na fazenda. Neste mesmo ano, uma
parte da fazenda foi vendida, e os recursos auferidos neste negdcio, somados a um aporte de
reserva de capital préprio, foram empregados na aquisicdo e montagem de uma fazenda de
gado de corte, em Mato Grosso do Sul, destinada & criagdo de animais para posterior
engorda na fazenda de Descalvado. Em 1995, mais uma parte da fazenda foi vendida e o
dinheiro, que sera destinado a aquisi¢do de nova area em regido de terras mais baratas, esta
aplicado no mercado financeiro, com retorno maior do que qualquer uma das atividades
agropecuérias da empresa.

Com avinda do Fernando, houve a possibilidade dos dois gerentes com formacéo técnica -
Roberto pa e filho - dedicarem-se mais & suas respectivas areas. agricultura e pecudria,
inclusive permitindo a montagem da nova fazenda no Mato Grosso do Sul com maior
tranquilidade. Também a sistematizagcdo dos processos de controle e plangjamento passou a
se desenvolver, com o surgimento de uma visdo mais "administrativa’ do negécio. Assim,
introduziu-se um modelo personalizado de controle de resultados, ja que 0s nUmeros
contébels ndo expressavam a realidade econbémica das atividades exploradas, e a partir dele
um modelo de planegjamento de resultados, que se tornou o instrumento béasico de tomada de
decisdes e coordenagdo das atividades dos trés gerentes.



O sistema agro-industrial do leite

Estudos feitos pela Associagdo Brasileira dos Produtores de Leite B estima um PIB l&cteo
de U$5,5 bilhdes para 0 ano base de 1992 (Quadro 1). Deste montante, em torno de 74%
sd0 gerados pela economia do leite formal, aquele que entra adequadamene nas usinas, com
sua vida fiscal e sanitaria em ordem. Paga os impostos e ostenta em suas embalagens
certificado de origem e qualidade. Os 26% restantes vem do leite informal, que circula fora
da lel, sem nota fiscal, sem CPF e muito menos SIF. Nessa rubrica encaixam-se o leite
vendido nas ruas, 0 queijo caseiro, a manteiga da roga, cerca de 80% da mussarela e o auto-
CONSuMO.

Estratificando conjuntamente os nimeros dos mercados forma e informal, tem-se que a
maior contribui¢do para com o PIB lacteo vem do leite pasteurizado com 29,0%, seguido,
respectivamente, pelo leite em pd e cru, com 20,2% e 18,2%. Queijos, creme de leite, leite
esterilizado e outros produtos participam com 32,6%.

Segundo levantamento efetuado também pela Associacdo Brasileira dos Produtores de Leite
B, o Brasil tem perto de 1.200 empresas captando leite do produtor, das quais 17%
respondem pela quase totaidade das compras (200 empresas entre centrais, usinas
particulares e cooperativas).

No pelotdo de frente destacam-se seis laticinios (Quadro 2). Trés sdo cooperativas -
Cooperativa Central de Laticinios do Estado de Sdo Paulo (CCPL), detentora da marca
Paulista; Cooperativa Central de Produtores de Leite, a Itambé; e a Cooperativa Centra
Galcha de Laticinios (CCGL) - e trés sdo privadas. Nestlé, Parmalat e Grupo Mansur
(Vigor, Leco e Flor da Nata). Embora as operagdes destes laticinios concentram-se
principamente em Minas Gerais, S&0 Paulo e Rio Grande do Sul, os trés estados maiores
produtores de leite do pais, elas estéo saindo de suas bases originais de atuacdo e invadindo
bacias |eiteiras de vérios outros estados.

As "sas mals' captaram em 1993 mais de 4,2 bilhdes de litros de leite, respondendo por
quase 57% do total produzido no Brasil sob inspecdo federa. O nimero de seus
fornecedores supera 193 mil. Segundo dados da Superintendéncia Naciona de
Abastecimento - SUNAB, o universo dos produtores que entregam leite sob inspecéo
federal é de aproximadamente 300 mil no leite C e 6 mil no leite B .

Algumas destas empresas possuem tentaculos no exterior, caso da Nestlé e Parmalat, que
negociam no mundo inteiro, e a CCGL, apenas na Argentina. As outras ficam por agui
mesmo. De todas éas, a Unica que ndo atua no segmento de leite fluido fresco é a Nestlé,
gue elegeu a China como avo de sua politica de expansdo do mercado. O objetivo é
inaugurar daqui para frente uma fébrica chinesa por ano.



A mesma Nestlé foi a primeira a vender produtos lacteos, no inicio importados, para o
mercado naciona, em 1876. Sua primeira fébrica brasileira, do leite condensado Moca,
surgiu em 1921. Mais antiga que €la é a Vigor, do Grupo Mansur, gue inaugurou em 1918
sua fébrica no bairro do Pari, iniciativa do seu antigo dono Oto Jordan. A cagula no pais € a
Parmalat, que chegou em 1977.

O pioneirismo no langamento do leite B coube alLeco, quando pertencia a familia Moreira
Salles, mais tarde incorporada ao Grupo Mansur. Hoje a maior compradora do leite tipo B,
com mais de 45% da captacdo, dentro da classificacdo por Sistema, € 0 Leite Paulista,
também a maior abastecedora da Grande Sao Paulo. Das empresas de leite fluido fresco, a
Unica que ndo recebe leite B € amineira ltambé.

Em 1994, a maior compradora do leite tipo B foi a Vigor, com 24% do total. Na segunda
colocacdo, aparece a Yolat (Parmalat), com 16%. A seguir vem a Cooperativa do Sudoeste
Mineiro (12%), a LPC Indlstrias Alimenticias - Danone (10%) e a Cooperativa dos
Produtores de Leite da Alta Paulista (9%). No universo do leite B as cooperativas
participam com 71% e as usinas particulares com 29%, no tocante ao volume de producéo,
ao numero de produtores e ao nimero de empresas atuantes.

As seis maiores empresas variaram sua captacéo entre 1,1 e 1,4 bilhdes de litros. Depois
delas, aparecem outras cujo volume de captacio é muito menor. E o caso da Cooperativa
central dos Produtores de Leite (CCPL - 172 milhGes de litros), Cooperativa Central
Catarinense (CCCL - 120 milhdes), Cooperativa Central de Laticinios do Parana (CCLP -
100 milhdes), Danone ( 76 milhdes), Mococa (43 milhdes) e outras mais.

Na verdade, a economia leiteira nacional tem passado nestes anos noventa por
transformagdes jamais vistas no passado. Os precos recebidos pelo produtor caem (Gréfico
1) e os pagos pelo consumidor sobem ( Gréfico 2 ). A producdo cresce e a disponibilidade
per capita permanece muito baixa, assm como a produtividade do rebanho em relacéo a
outros paises do mundo (Quadro 3). As importacdes de leite vém crescendo (Quadro 4). O
governo taxa pesadamente a producdo e a comercidlizacdo de leite e derivados.
Paralelamente, h& forte movimento de concentragdo no ramo industrial, enquanto pesadas
importacGes subsidiadas na origem (na Unido Européa os produtores tém recebido como
subsidio US$ 0,35 por litro de leite) contribuem para reduzir ainda mais o poder de
barganha do produtor. O governo tem assistido uma tremenda queda de bragos entre
laticinios e produtores na definicdo do valor da aliquota de importacdo do leite em po,
atualmente em 32%.

O prego do leite a nivel do produtor e consumidor esteve sob controle governamental, de
forma direta ou indireta, ostensiva ou velada, por cinco décadas consecutivas. A suspensao
do controle de precos no ambito do produtor ocorreu em julho de 1992 e, trés meses
depois, nos pregos ao consumidor. Porém, somente no final de 1992, com a suspensdo dos
instrumentos de monitoramento, o setor logrou praticar precos de fato livres.



Em 1972, quando prevalecia o tabelamento, surgiu o leite B, como uma iniciativa dos
produtores que se propunham a cumprir regras de producéo e qualidade minima, com o
intuito de obter um preco diferenciado pelo novo produto. As exigéncias ficaram mais
rigorosas tanto na origem da producdo (uso de azulejo e macacdo na sala de ordenha,
avaliagdo sanitéria do rebanho semestral) quanto na plataforma (hora da entrega, padréo de
gualidade, temperatura). Hoje, os produtores de leite B sdo praticamente as ilhas de
exceléncia da bovinocultura de leite no pais.

Levantamentos a partir de 1992 mostram que 57,3% da producéo de leite B é vendida na
forma do proprio leite B e 29,2% como C, enquanto os 13,5% restantes sdo utilizados pelas
usinas para fazer outros produtos de maior valor agregado (Quadro 5). Trata-se, no fundo,
de indicios que comprovam o que sempre se desconfiava do leite B. Ou sgja, de um destino
também industrial de uma matéria-prima melhor produzida, que oferece mais qualidade ao
produto final, além de outras vantagens no processamento industrial.

Os precos recebidos pelos produtores de leite "in natura’ apresentam duas tendéncias
principais nos Ultimos trinta anos. A primeira vigorou entre 1967 e 1975, com 0S pregos
subindo continuamente, acumulando um ganho real de 66%. A partir de 1975, a
remuneracdo média percorreu caminho inverso. A despeito da relativa estabilidade, no inicio
do periodo, bem como dos eventuais momentos de recuperacdo, a exemplo de 1987, a
tendéncia baixista é predominante. Este processo, inclusive, fica acentuado apos 1988

Apesar da descontinuidade na tendéncia dos pregos, a producdo do leite "in natura' segue
crescendo a taxas bastante razoaveis ap longo do tempo, tendo inclusive acelerado no final
dos anos oitenta. No leite B, a produgcdo também vem aumentando, apesar da queda de
1993, podendo chegar a 1 bilh&o de litros anuais até o fim deste seculo. A velocidade de
crescimento da producéo de Leite B € superior a velocidade de crescimento da produgéo
total do Brasil (Gréfico 3). O preco é regulado de acordo com as leis de mercado, sendo
cada vez mais fruto da negociacdo direta entre cada produtor e seu laticinio comprador,
principalmente conforme a modernizacdo das leis cooperativistas passa a permitir a
remuneracgdo diferenciada para os fornecedores.

Esta aparente contradicdo entre as estatisticas de producéo e preco comega a se desfazer,
guando entra em julgamento a heterogeneidade do segmento da producgdo. Isto porque o
ritmo de crescimento da producgdo tem-se dado em intensidade diferente entre as diferentes
regides do pais, a tomar por base o periodo entre 1980 a 1991. Nas bacias leiteiras
tradicionals, onde se concentra a maior parte da producéo naciona - os estados de S&o
Paulo e Minas Gerais participam, respectivamente, com 45% e 35% da producéo tota -, a
expansdo, respectivamente nas regides sul e sudeste, foi de 32% e 23%. Em contrapartida,
nas bacias leiteiras mais novas, localizadas em areas especializadas na producdo de gado de

! Ver Agroanalysis, vol. 14, n.2, outubro de 1994, Leite: aintervencdo governamental deixou sequelas, Regis
Alimandro.



corte, 0 incremento foi bem maior: no norte (371%), no centro-oeste (52%) e no nordeste
(49%).

No mercado nacional de leite € comum classificar os produtores em safristas e cotistas.
Safristas sdo aqueles produtores que produzem muito leite na época das aguas (safra) e
pouco no periodo seco do ano, possuem rebanho ndo especializado para a produgdo de leite
e, por consegquéncia, tém baixa produtividade. Cotistas sd0 aqueles com produgdo estavel
durante o ano, rebanho especializado para a producéo de leite e alta produtividade.

Um dos grandes problemas do setor lacteo naciona esta na exploragdo do safrista, que
trabalha com tecnologia rudimentar, onde o leite € sub-produto do bezerro (ou vice-versa,
dependendo da época do ano). A caracteristica de extrativista da a este produtor a
capacidade de suportar grandes oscilagdes de prego, que leva a enormes excedentes de leite
nas épocas chuvosas. Este produtor € incapaz de sobreviver num mercado que venha a
premiar algum dia, efetivamente, a qualidade, quantidade e estabilidade da producéo.

Por isso, os safristas sdo apontados como um obstéculo a modernizacdo da pecuéria leiteira
nacional. Eles contribuem para a queda do preco do litro de leite nas &guas (via elevacéo da
oferta) e alta do preco na seca (viaretracéo de oferta), criando dificuldades para o produtor
especializado, que tem custos estaveis durante todo o0 ano.

A oscilagdo dos pregos, muitas vezes caindo a nivels insatisfatorios, pesa negativamente na
tomada de decisdo em favor de investimentos para uma producdo maior nas bacias
tradicionais. Por outro lado, a dificuldade e os custos da desmobilizaco de investimentos ja
realizados nessas estruturas produtivas mantém a producdo em patamar elevado, a despeito
de conviver numa conjuntura desfavoravel. JA nas regides novas, principalmente naquelas
especializadas na producdo de gado de corte, o custo efetivo da producdo de leite acaba
sendo menor, pois 0 negdcio do pecuarista ndo € produzir leite, mas carne bovina.

Efetivamente, ndo ha como desenhar um modelo Unico de pecuéria de leite para um pais de
dimensdes continentais como o0 Brasil, com realidades econdmicas e sociais téo dispares.
Para as regides de terra mais barata, nada contradiz uma receita de diminuigcdo do custo de
producédo via utilizagdo extensiva de pastagens tropicais que, associada ao gado rustico e a
estacdo seca definida, traz um baixo faturamento por unidade de area, mas que dado o baixo
valor dos ativos empregados, pode gerar retornos satisfatorios. Ja para as terras mais caras,
parece viavel um modelo hibrido, que utiliza técnicas mais intensivas de producédo
agropecuéria, com afinalidade de aumentar a produtividade e o faturamento por unidade de
area e, com isto, melhorar a taxa de retorno sobre o patriménio.

Nas bacias leiteiras tradicionais do Sul e Sudeste o crescimento da producdo passara cada
vez mais pelo aumento da produtividade. Os produtores terdo de buscar eficiéncia para
compensar a baixa margem da producdo. O preco do leite no Brasil é bem competitivo,
mesmo considerando o leite B, cujo valor excede de 40% a 50% o leite C. A regionalizagéo
da producdo se impde como uma necessidade, tendo em vista o leite pasteurizado para



consumo "in natura" ser um alimento composto em quase 90% de agua e que ndo deve ser
transportado por longas distancias. Dai, nas andlises das vantagens comparativas entre paises
vizinhos, como no caso da Argentina em fungdo do MERCOSUL, ser indispensavel andisar
as etapas pos-porteira, de transporte, beneficiamento, industrializacso e distribuicao?

Nas bacias leiteiras tradicionais, onde a renda e o consumo per capita do brasileiro € bem
maior, em relagdo a média do pais, a demanda deixa de ser meramente de natureza
guantitativa, passando também a ser de natureza qualitativa. Nas fazendas, por exemplo, o
nimero médio de vacas crescerd e a conquista da economia de escala seré cada vez mais
importante. Entre elas haverd mais semelhangas que diferencas. O processo € seletivo. Nos
Estados Unidos, em 1976, haviam 450 mil granjas leiteiras, contra 180 mil em 1991, sendo
gue mais 80 mil estdo fadadas ao desaparecimento até o ano 2000. No Japdo, 0 nimero de
propriedades caiu para 80 mil em 1986, a metade da quantidade registrada dez anos antes,
tendo ainda caido para 50 mil em 1992. Na Franca, os 190 mil criadores atuais representam
a metade existente no inicio dos anos oitenta.

Agrindus. a gestao tecnologica

A Agrindus apresenta uma elevada integracdo vertical para trés, resultante da opcdo
tecnoldgica adotada. A integrac@o de atividades reduz a dependéncia, no que diz respeito ao
abastecimento de insumos. Por sua vez contribuiu também para amortizar seus custos fixos e
reduzir gastos com transporte, contribuindo para que as atividades desenvolvidas sgjam mais
lucrativas, os frangos produzem a cama, que € dada ao gado de corte como alimento ou
utilizada como fertilizante na agricultura; os gréos sdo usados tanto na ragao dos rebanhos
bovinos quanto das aves; as forragens complementam as necessidades de alimentos do gado
de corte e leite. Anualmente, a empresa planta cerca de 800 hectares (30% da éred) de milho,
Soja, sorgo, napier, avela preta, cana e fenos (alfafa, tanzania, tifton e rhodes). Deste total, a
areairrigada é de 90 hectares. Tudo isto propicia uma producdo de mais de 30 mil sacos por
ano de graos, mais cerca de 25 mil toneladas de forragens. Ainda assim, é necessario adquirir
mais 10 mil sacos de gréos por ano de terceiros, além de parte do consumo de feno.

Os cuidados dispensados a atividade leiteira na Agrindus seguem o alto padréo das empresas
lideres do mercado. O rebanho leiteiro conta hoje com 1400 cabegas, das quais
aproximadamente 700 sdo vacas adultas, estando em média 80% delas em lactagdo. A raca €
a Holandesa Preta e Branca, pura por cruza, e o rebanho aprimorado através de inseminagéo
artificial, com sémen de touros importados.

Em 1994, a producéo foi de 5,6 milhdes de litros de leite, utilizando cerca de 25 tratores e 90
funcionarios, incluidos ai o0s recursos necess&rios a producdo agricola. A quantidade
produzida varia ao longo do ano: de 12 mil (fevereiro-marco) a 18 mil litros de leite/dia

2 Ver Agroanaysis, vol.15, n. 1, janeiro de 1995, Mauro de Rezende Lopes e Marcos Sawaya Jank, A
abertura comercial mostra os equivocos da politica de leite no Brasil.
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(setembro-outubro). Trés motivos basicos explicam esta oscilagdo: 1) as técnicas de manejo,
gue tendem a concentrar pari¢des no inicio da entressafra, estimulando a lactagdo das vacas
neste periodo, o que € de interesse econdmico por ser época de formacdo de cotas e de
melhor remuneragcdo do produto (compreendendo inclusive a programacéo de pari¢cdes de
primiparas - as novilhas - numa fase de melhor relagdo econdémica para amortizagdo inicial de
seu custo de criagao); 2) o ambiente frio e seco, que favorece a producdo do gado holandés,
por natureza ndo perfeitamente adaptado & condigdes locais; e 3) 0 esquema de alimentacao,
com o uso de forrageiras de inverno.

A producéo média diaria por vacavai de 22 a 30 quilos de leite. H&, nesse conjunto, algumas
vacas campeds de torneios, cuja producdo € muito mais elevada, alcancando mais de 50
quilos por dia. A preocupacdo, contudo, é manter a média de producdo ata, em vez de
valorizar mais as estrelas, os casos individuais. N& obstante, a fazenda coleciona uma
guantidade consideravel de troféus obtidos em torneios leiteiros e conta com vacas que ja
obtiveram o cobicgado titulo de Miss Leite B.

A Agrindus entrega leite em um entreposto a 12 quilémetros da propriedade, em Descalvado.
O transporte é feito com caminh&o-tanque proprio, com capacidade de 14 mil litros, o que
Ihe confere maior mobilidade. Isto e mais a fato de produzir com estabilidade leite de
qualidade coloca a empresa numa posicdo mais confortavel para negociar pregos. Uma ou
duas viagens sdo feitas por dia para a entrega direta na usina.

O contrato de preco e entrega € negociado normalmente em maio. Durante a safra (de
maio/junho a setembro/outubro) todo leite é recebido como B, sendo a cota determinada pela
média da entrega no periodo. Na safra, todo o |eite entregue até 100% da cota entra como B,
com o excedente contabilizado como C. Entre dezembro a fevereiro, contudo, apenas até
80% da cota entra como leite B.

A obtencdo de atos indices de produtividade advém de quatro fatores fundamentais:
nutricdo, manejo, melhoramento do rebanho e tratamento sanitario. Para tanto, todo esforco
€ desenvolvido para manter-se sempre aplicando as melhores tecnologias disponiveis. O
responsavel pela area pecuaria, Roberto Jr., procura estar permanentemente a par de
inovagBes ocorridas no setor, muitas vezes através de contatos com produtores de outros
paises, em eventuais viagens ao exterior.

De fato, pode-se dizer que a Agrindus busca intensificar seu processo produtivo dentro do
atual estagio de evolugdo tecnolégica do setor. O trabalho é baseado nos modelos norte-
americano e israglense. Eles se caracterizam pela: 1) utilizagdo de animais de alto potencial
leiteiro, embora naturalmente pouco adaptados & condi¢cbes em que sdo utilizados (clima
desértico na Cdiférnia e Israel e quente e Umido na Florida e no Brasil); 2) busca da
ampliacdo da producdo através da elevacdo do consumo de alimentos (0 que esta bastante
atrelado acriagéo de condicles de conforto para os animais); e 3) constante agdo para reduzir
custos, através da especializacdo e ganho de escala, e aumentar o indice de producgéo - e
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consequentes faturamento e margem - por unidade de &rea, ja que aterra é o ativo com maior
dificuldade de remuneracéo adequada.

Desta maneira, muitas das solucBes tecnolOgicas daqueles paises foram introduzidas na
propriedade (free-stalls, sistemas de climatizagdo, componentes especiais de alimentagéo,
mistura total da dieta, inoculantes para silagem, somatropina, ordenha mecanica com sistema
de limpeza e extratores automaticos). Além disso, procura-se desenvolver e utilizar
tecnologias proprias, para resolver problemas especificos do ambiente brasileiro ou oriundos
da inexisténcia de servicos adequados, como é o caso do controle da anasplamose ("tristeza
bovina") e do desenvolvimento de softwares para realizagdo do planejamento e dos controles
fisicos e econbmicos das atividades desenvolvidas na empresa.

Deve-se observar gque é este um sistema intensivo e de alto custo, que tem sua viabilidade
condicionada ao fato de que os compradores de leite "in natura' tem especial interesse em
adquirir o produto nas regifes mais proximas aos grandes centros consumidores, de
produtores que tenham producfes grandes, estaveis ao longo do ano e de boa qualidade,
pagando pelo mesmo um preco que chega a ser 200% maior que o praticado nas regides da
fronteira agricola. Assim, ao intensificar o processo produtivo, a Agrindus acredita que o que
se perde em margem relativa pode ser mais que compensado com o aumento do giro do
ativo, traduzindo-se num maior faturamento, desde que o0 prego recebido suporte o0 acréscimo
de custos. E importante notar que, normalmente, quanto mais se aumenta a producao,
melhores pregos se consegue receber, dado o aumento do poder de barganha do produtor.

A criacdo de frango de corte € também uma atividade que envolve nimeros respeitvels na
fazenda. S&o quatro granjas com, ao todo, capacidade para aojamento de 55 mil aves por
ciclo. A raga mais criada é a Hubbard. Além da producdo de carne, as granjas tém outra
funcdo importante, que € a produgdo da cama de frango, utilizada na alimentac&o do rebanho
confinado, ou como fertilizante agricola. Cada ave produz, durante sua vida, cerca de 1,5
quilo de cama. Como s0o cinco criagdes por ano, 0 que equivale a cerca de 260 mil aves, sdo
produzidas anual mente 400 tonel adas de cama na fazenda.

A Agrindus é associada acooperativa de produtores de frango de Descalvado, a Coperguacu,
que d& toda assisténcia técnica e veterinaria acriacdo, vendendo os pintos de um dia, que séo
criados e engordados na fazenda, e comprando-os de volta depois de 45 dias,
aproximadamente, quando pesam de 2,2 e 2,4 quilos, para envié-los ao pool do matadouro da
cooperativa.

Na pecuéria de corte, o rebanho é composto atualmente por 2,2 mil cabegas no estado de Sdo
Paulo e pouco mais de 1,3 mil nafazenda de Mato Grosso do Sul. Desta, os bezerros machos
sd0 levados a Descalvado, logo apds a desmama, para engorda. A recria é feita a pasto no
verdo, com suplementagdo a campo no iverno. O trabalho é direcionado para o novilho
precoce, com abate entre 18 e 24 meses. A engorda € feita também a pasto, a ndo ser no caso
dos animais em fase de terminacdo, os quais, a partir de julho de cada ano (inicio da
entressafra) sdo confinados, por 90 a 120 dias, recebendo cama de frango e cana, para ser
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vendidos até novembro. O gado vem do cruzamento industrial do tipo Nelore com araca Red
Angus ou Canchim.

Controle eresultados econdmico-financeir os

Existem dois tipos de controle na empresa. O controle contébil obrigatério e o controle
gerencial das suas movimentagcBes financeiras. Para o controle contdbil, todos os
lancamentos e escrituragdes de documentos sdo feitos por um escritorio contratado em S&o
Carlos, que uma vez por ano realiza a apuragdo de resultados para confec¢éo da declaragéo
de imposto de renda. No entanto, o plano de contas utilizado e as classificagOes realizadas
pela contabilidade ndo sGo muito muito Uteis ao controle gerencial, pois 0s proprietarios ndo
consideram a metodologia adequada. Um problema é que como os dados devem ser
expressos em moeda corrente, em periodos de ata inflacdo perde-se a no¢do dos valores
reais. Por outro lado, por ser a Agrindus uma empresa muito antiga, os registros dos valores
dos ativos ndo condizem com a redlidade. A principal preocupacdo da contabilidade é
portanto, com aspectos fiscais e legais.

O Controle Gerencial é todo voltado para o fluxo de caixa. O plano de contas é enxuto e
seus valores sd0 expressos em moeda dolar americano. Faz-se o controle dos itens que
compdem o patrimonio total em funcdo dos valores de mercado atuais. A estimagdo do
patrimonio total atual &

Patrimonio Total
Item Quantidade Unidade Valor (US$)
Terra 3.970(ha. 8.994.000
Rebanho de Leite 1.437|cabecas 2.265.692
Rebanho de corte 3.406|cabecas 686.904
Ativo Fixo diversos 11.401.500
Total 13.348.095

Enxergando o resultado econdmico da empresa como a variagdo do patrimoénio total, o
modelo de apuracdo de resultados busca mensurar da maneira mais simples possivel a
variagdo de componentes do patriménio como recursos financeiros, rebanho de corte e leite,
ativos fixos e dividas de curto e longo prazo. As contas a pagar, a receber e 0s demais
estoques ndo sdo ainda acompanhados, porque seus valores sao estaveis ao longo do ano.
N&o ha grande preocupacdo em analisar resultados por atividade pois esta andlise depende
de rateios que tornam os nimeros pouco confidveis. Os resultados financeiros dos dltimos 5
anos séo:
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Producéo de leite, quantidade de gado de corte e de leite
e resultado estimado

Ano Producdo | Quantidade de | Quantidade de Resultado

de Leite (L) | Gado de Corte | Gado de Leite |Estimado (US$)
1990 4.247.932 1.960 1.138 151.260
1991 4.374.307 1.833 1.285 87.297
1992 4.787.554 2.499 1.370 102.190
1993 4.600.465 3.446 1.452 146.067
1994 5.537.299 3.415 1.500 464.811

Os dados apresentados nas tabelas nos dédo um retorno sobre os ativos empregados da
ordem de 3,5% aa. em 1994, resultado insatisfatério se considerarmos que 0s acionistas
desgjam o retorno minimo anual de 8,5% a.a. Eis o desafio.

A rotina dos controles é coordenada pelo Fernando, que diariamente verifica e classifica os
pagamentos e recebimentos. Com os resultados das movimentagdes, toma as decisdes
financeiras imediatas como aplicagOes, resgates e financiamentos. No fim de cada més faz a
consolidacdo das movimentages di&ias por categorias. Simultaneamente faz o
levantamento dos estoques controlados (rebanho e gréos) para fechar a apuracéo do més.
Os resultados sdo acrescentados no plangamento da empresa, que inclui dados de meses
passados e projegdes futuras. As projegdes futuras sGo também nesse momento gjustadas de
acordo com os valores do més corrente, e com novas informagdes que tenham surgido.
Geram-se entdo relatorios que apresentam estes dados, utilizados para tomadas de deciséo e
busca de redugdo de custos. A preocupacdo dos proprietérios € maior com o que vira pela
frente do gue com o que aconteceu no passado.

Existem outros controles ndo econdmicos. S0 controles fisicos de consumo de materiais
(estoques), rebanho, méao-de-obra, maquinas, consumo de combustiveis e €eetricidade,
custos de armazenagem etc.

Antes da vinda do Fernando e dos computadores ja havia alguma atividade de plangjamento
e controle. Estes eram feitos também com base no fluxo de caixa, com dados agrupados por
categorias e convertidos em moeda forte, mas tudo efetuado manualmente. N&o existiam
preocupacOes com a apuragdo de resultados finais, mas com custos. Assim, os controles
serviam apenas para a andlise de gastos e, algumas vezes, para 0 plangamento de
investimentos. A andlise era pontual, ndo continua como agora, € o plangamento era
executado sO para investimentos especificos. Os outros controles de rebanho, estoques,
oficina e m&o de obra eram todos manuais, mas ja existiam.

Atualmente, todo o controle gerencial é realizado numa rede de 5 computadores (1 para
controle de pessoa e de documentos contabeis; 1 para controle de estoque e oficina; 1 para
controle de gado; 1 para consulta por terceiros e 1 para a geréncia). Os programas foram
desenvolvidos na propria fazenda pelo Fernando, basicamente com planilhas de clculos. Os
proprietarios gostariam de ter a area de informética terceirizada e mais desenvolvida, mas,
no entanto, tal servico ndo estd disponivel na regido. As poucas experiéncias que tiveram
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com a utilizacdo de programas desenvolvidos por terceiros ndo foi satisfatoria, pois a
assisténcia técnica demorava muito para atender os problemas, e os desenvolvedores dos
programas ndo estavam dispostos a modernizé-|os constantemente.

Alter nativas para os negocios

As dternativas que a empresa vé para a elevacéo de sua rentabilidade podem ser classificadas
em quatro niveis. 1) da verticalizagdo para frente da atividade leiteira; 2) da expansdo da
producdo leiteira; 3) da diversificacdo em direcdo abovinocultura e avicultura de corte; e 4)
da substituicdo e mudanca de atividade.

Um ponto inicial a ser indagado na Agrindus diz respeito ao seu sistema de integracéo
vertical para tras no leite, que pode ser considerado, a priori, cOmo excessivo, em
comparagd0 a outros paises. Isto levou a montagem de uma estrutura agricola na
propriedade, sgja para produzir alimentos volumosos, sga para produzir gréos.
Consequentemente, 0s custos de produgdo crescem e aumenta a necessidade de capital de
giro, aém do risco inerente que envolve qualquer producdo agricola.

Nos Estados Unidos, por exemplo, o produtor de leite € muito especializado, com uma
funcdo que se resume a produzir leite e vender vacas de descarte para o corte. L4, a
producdo € mais simplificada, j& que na fazenda ndo se planta nada e nem se cria os animais
jovens, apenas se mantém o gado adulto. A tarefa é de apenas ordenhar vacas, com um
nimero minimo de méguinas para fazer transporte interno.

No Brasil, a terceirizagdo da producdo de alimentos para 0 gado ainda n& chegou nas
granjas leiteiras. Nem mesmo hé indicios desta tendéncia. E dificil imaginar nas terras mais
valorizadas do Estado de S&o Paulo, como aguelas onde se situa a Agrindus, o plantio de
forragens para venda por terceiros. A margem pequena desta atividade, diante do valor do
preco da terra, normalmente ndo compensa. Por sua vez, o seu baixo valor agregado onera o
custo relativo do transporte para distancias mais longas.

Assim, a estrutura do setor brasileiro da producéo de leite obriga o produtor a verticalizar-se
para trés, pois a possibilidade de terceirizar atividades intermediarias (como a criagdo de
animais jovens e a producdo de forragens) ou inexiste, ou € demasiadamente arriscada, ou
ainda é economicamente inviavel. Dai, a disponibilidade de terra acaba efetivamente se
congtituindo num limite a expansdo, ao passo que nos Estado Unidos talvez apenas a
capacidade gerencial, que é sempre limitada, possa constituir um obstaculo significativo.

Mas, para a familia Jank, uma sugestdo que aparece com grande frequéncia é a da
verticalizagdo "para frente" do leite, para distribuicdo a nivel de vargjo, o que proporcionaria
uma agregacao de valor proxima a 50%. O caminho seria a implantacdo de uma mini-usina
para pasteurizacdo e embalagem do produto.
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Segundo levantamento feito junto & trés maiores industrias do género (Laramag, Suma e
Mec Brasil) pea ABPLB, em meados de 1994 funcionavam 260 mini-usinas no pais, tendo a
maior parte surgido apds a liberacdo do prego do leite, em 1992. A menor opera com 400
litros dirios e a maior com 8 mil, situando-se basicamente no eixo S0 Paulo-Minas Gerais.
O preco de uma mini-usina completa varia de US$7.500 a US$60.000, conforme os
equipamentos e a tecnologia empregada. Perto de 60% dos mini-usineiros sdo produtores de
leite B e 40% de leite C, sendo que a maioria deles faz distribui¢do propria

Muitas controvérsias cercam os agentes da cadeia lactea quanto a viabilidade ou ndo das
mini-usinas. E um fendmeno passageiro ou veio para ficar? E o Gnico caminho para o
produtor mal remunerado? Os orgdos publicos estédo capacitados para fiscaizélas? Os
equipamentos usados garantem a qualidade do leite? Elas estdo condenadas a0 sucesso ou ao
fracasso?

O fato é que o advento das mini-usinas sempre teve por base a insatisfacdo dos produtores
em relacdo aos pregos pagos pelas cooperativas e industrias, especialmente entre aqueles
mais tecnificados, que entregam leite B. Contudo, o sonho de melhorar a rentabilidade
através da comercializagdo direta (ou quase) ao consumidor, obtendo um valor mais ato pelo
produto, deve superar dois grandes obstécul os. 0 investimento e a escala de produgéo.

O investimento passa pela compra de equipamentos caros e vai até a montagem de uma
estrutura de venda e distribuicdo, que requer pessoal técnico para poder oferecer um produto
confiavel. Por sua vez, a caracteristica basica do ramo leiteiro € que os ganhos econdémicos sO
acontecem com grande escala de producdo, dada a margem muito pequena de lucratividade.
E, para aumentar a produgdo, o calcanhar de Aquiles estd na conquista de participacéo de
mercados, principa mente aqueles onde o consumo é grande, como o paulista, onde a disputa
entre os grandes laticinios torna o negdcio muito concorrido e competitivo.

Em particular para a Agrindus, partir para a integracdo para a frente no leite ndo é uma
alternativa considerada. Nao se pode esquecer que a empresa ja teve uma experiéncia
problematica com este tipo de verticalizacdo, a fabricacdo e venda de queijos na década de
60. Além disso, com seu atual volume e qualidade de producdo, a empresa encontra maior
poder de barganha junto aos laticinios, obtendo melhor remuneracdo pelo seu produto.

Ademais, do lado prético, que envolve o dominio do negécio propriamente dito - 0 "know-
how" do empreendimento - nada garante que a empresa teria SUCESSO Ccom as novas
atividades de distribuicdo e comerciaizac8o, necess&rias a este tipo de verticalizacdo. O
segmento de distribuicdo € um outro ramo do sistema agroindustrial do leite, com
caracteristicas operacionais e funcionais de gestdo bem particulares. Neste sentido, cabe
trazer a tona, novamente, para efeito de comparagéo, os Estados Unidos, onde existem
grandes produtores, com producdo tdo alta e até superior ao da Agrindus, que entregam o
leite diretamente para os laticinios.
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Quanto ao investimento para a ampliagdo das atividades j& existentes, criou-se um modelo de
smulacdo de investimentos na fazenda onde vérios paré@metros estdo interrelacionados. Os
resultados para as situagoes de pregos que 0s gerentes consideram ser as possibilidades mais
plausiveis estédo no quadro a seguir.

Andlise do retorno de investimento de US$350,00 mil
Taxa de 15% a.a. Fluxo Incremental por 10 anos Rentabilidade
Anual
leite a US$ 0,29/ US$ 902,00 15,771%
leite a US$ 0,33/ US$ 1203,00 24,371%
leite a US$ 0,35/ US$ 1203,00 24,371%
boi a US$24,00/@venda US$ 261,00 -2,543%
frango a US$0,58/kg US$ 259,00 -2,600%

Todo objetivo de expandir a producdo de leite esbarra na capacidade de gerar capital proprio
para as inversdes que sd0 necessarias. Um projeto de ampliacdo requer investimentos em
instalagbes, méguinas e, principamente, na ampliacdo do rebanho. Na Agrindus, o custo
marginal do aumento da producéo é baixo; basta poder segurar as novas vacas produtoras no
plantel, ao invés de vendé-las, e aproveitar a economia de escala que a atua planta oferece.
Segundo a andlise de retorno de investimento realizada, 0 aumento da producéo de leite gera
o melhor resultado das trés oportunidades de investimento analisadas, uma para cada
atividade.

Mesmo considerando um baixo preco para o leite (US$ 0,29/, o que € pouco provavel,
segundo Fernando) o investimento na atividade tera retorno muito superior ao realizado nas
outras duas atividades. E bom lembrar que isto ocorre apenas porque a Agrindus ja possui
toda uma infra-estrutura pronta, um rebanho grande, adaptado e capaz de se reproduzir com
taxas expressivas de crescimento, e o "know-how" necess&rio - fatores estes que
normal mente representam fortes barreiras aentrada no setor de producgéo leiteiraintensiva

De qualguer modo, havendo a possibilidade de ampliagdo do rebanho, a expectativa é de que
0s ganhos de economia de escala mais que compensem eventuais problemas derivados dessa
expansdo, tais como a provavel piora a médio prazo dos indices zootécnicos (produtivos,
reprodutivos e sanitérios), que leva a custos adicionais, aos quais ainda se deve somar a
elevagdo do custo médio dos componentes de alimentagdo do rebanho. Afinal, 0 aumento da
producéo de leite leva a uma diminui¢cdo da auto-suficiéncia da empresa no abastecimento de
aimentos para 0 gado, e assm ao crescimento da quantidade de itens adquiridos
externamente.

Para a Agrindus, parece ser mais simples expandir a atividade que substitui-la por outra. A
tomar por base a disponibilidade de terra, existe uma capacidade de crescimento da produgéo
de leite em torno de 65%. Quanto &s instalagdes, estas permitem ainda uma expansdo de
aproximadamente 10%, mas valeria a pena investir na sua ampliagéo, porque a atividade "se
paga’. Ja para aterra, 0 seu ato valor praticamente inviabiliza novas aquisi¢des para cultivos
da baixa rentabilidade, como a producdo de forragem.
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Por que entdo ndo aumentar rapidamente o plantel ? Esta seria uma possibilidade factivel com
a taxa de crescimento do rebanho produtivo. A taxa de natalidade de fémeas € de 35% a0
ano, ao passo que a taxa de descarte é de 10% ao ano. Isto da um saldo liquido de 25% ao
ano. O problema da impossibilidade de praticar estataxa de crescimento € de que sO o leite
nd0 paga todos 0s custos com 0 gado. E necessario vender parte do plantel para cobrir o
resto das despesas. Por conseguinte, a retencdo de animais para ampliar o rebanho causa
forte impacto na disponibilidade de capital de giro, fazendo com que s6 sgja possivel em
periodos de fluxos de caixa favoraveis.

Para a efetivagdo do aumento da producdo de leite em 65% € necessario um investimento
estimado em US$ 350 mil, como mostra a andlise de retorno de investimento acima. Tal
montante deve ser usado para a constru¢do de mais um estdbulo com capacidade de 700
vacas, para que se possa aumentar o plantel. Com este investimento, estima-se que o retorno
sobre os ativos empregados passe de 3,5% a.a. para 8,5% a.a. no periodo de 10 anos. A
possibilidade de utilizac&o de capital de terceiros, na forma de divida bancéria, é considerada
impraticavel pela direcdo da empresa na atual conjuntura de juros estratosféricos. A empresa
pretende manter baixo seu nivel de endividamento, que atualmente compreende apenas
algumas operagdes de FINAME, de longo prazo, que totalizam montantes inferiores a 5% do
seu faturamento anual e a 1% do seu patrimonio liquido.

Na parte de diversificagdo, tem-se a bovinocultura de corte, onde dois sistemas de criagdo
devem ser levados em conta: 0 extensivo e o intensivo. O limite para a expansdo num sistema
extensivo € a quantidade de terra, mas pode-se pensar em terras baratas no Mato Grosso do
Sul ou outros estados, ao invés da regido de Descalvado.

Se o sistema de producdo for o intensivo, € natura que ta atividade se redlize em
Descalvado, onde j& ha toda uma infra-estrutura instalada. Todavia, o confinamento do gado
de corte aumenta o risco do negécio, porque € muito custoso. A criagdo extensiva tem menor
risco, ja que nele uma variagdo de prego da arroba surte menos efeito sobre a variagcdo de
lucros, comparativamente ao sistema intensivo.

No quadro acima demonstrado, percebemos que o investimento de US$ 350 mil na criacdo
do gado de corte gera uma rentabilidade negativa para um fluxo de 10 anos se 0 prego
considerado para a venda da arr6ba de boi gordo for US$ 20. Neste caso, trata-se de
investimento na aquisicdo de animais, indicando que a opgdo € pelo sistema intensivo, ou
sgja, confinamento. A op¢do pelo sistema extensivo implicaria a compra ou arrendamento de
terras, ndo tendo sido considerada por ndo ser capaz de resolver o problema da baixa
rentabilidade dos ativos existentes na propriedade de Descal vado.

Ja o frango tem como unico fator limitante para sua expansao a disponibilidade de galpdes e
de capital de giro. A producdo de frango para corte é uma atividade de tecnologia definida,
podendo ser redlizada de duas maneiras. de maneira autbnoma, com o produtor bancando o
capital de giro do negdécio e recebendo todo o resultado da venda, ou via "integragdo”, onde
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a empresa em parceria fornece os insumos e fica com a producéo, pagando ao produtor uma
parcela do seu valor, normalmente proporcional aalgum indice de eficiéncia.

Neste segundo caso, as margens de lucro sdo praticamente constantes. Como diria o préprio
Fernando, "A rentabilidade da producdo de frango através de integracéo comporta-se quase
como um investimento de renda fixa". Ja a producéo autdbnoma de frangos de corte tem seus
resultados em estreita dependéncia das condic¢des do mercado, fugindo bastante do controle
do produtor, j& que este sb pode influir sobre as varidveis de producdo. Por este motivo,
muitas vezes o aumento da producdo pode deixar de trazer bons resultados, como € o0 caso
do retorno negativo projetado para o investimento de US$ 350 mil na producdo de frango.

Mas, se a expansdo da atividade leiteira e a diversificagdo em direcdo ao gado de corte e
avicultura tém seus riscos e problemas, também os tém a substituicdo e mudanca de
atividade: o maior deles talvez sgja o risco da inexperiéncia e do desconhecimento (técnico,
gerencial e comercia) das possibilidades reais de cada atividade, levando necessariamente a
subestimagOes e superestimagOes que podem comprometer decisdes ou resultados
plang ados.

Questdes par a discussao

Apesar de seu sucesso em termos de indices técnicos atingidos, bem como de sua ssimples
sobrevivéncia e expansdo baseadas numa atividade reconhecidamente complicada, a Agrindus
apresenta baixa rentabilidade, quando medida sobre o retorno dos ativos empregados. Este,
alids, € um problema generalizado, caracteristico de todas as propriedades rurais situadas em
regioes de terras altamente valorizadas. Isto posto, colocam-se para discussdo as seguintes
guestoes:

1. Quais seriam os parametros adequados para avaliar a rentabilidade de atividades com o
grau de risco de producdo envolvido na pecuarialeiteira, na pecuériade corte e avicultura de
corte?

2. A vaorizagdo da terra ndo representa uma forma de retorno do capital, que deveria ser
contabilizado na rentabilidade? Ela é significativa? Qual a tendéncia esperada para o preco da
terra agora que a economia parece caminhar para a estabilidade? Qual seu impacto ? (
Quadro 6).

3. A integracéo vertical do leite proporciona uma agregacdo de valor da ordem de 50%. A
Agrindus ndo poderia buscar parcerias no ramo de usinagem e distribui¢cdo, que assumiriam
0s riscos pés-producdo? O atendimento a um segmento regional mais exigente e sofisticado
do mercado de consumo n&o seria um caminho para a garantia da colocagéo do produto?

4. N&o seria economicamente mais interessante para a Agrindus desfazer-se de seus ativos em
Descavado e definitivamente transferir-se para regides de terras mais baratas? Ou,
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dternativamente, ndo seria mais interessante utilizar seus ativos de Descalvado para
atividades ndo-agropecuarias, como empreeendimentos imobiliérios €/ou de lazer?

5. Até que ponto a Agrindus conseguira manter uma posi¢cdo de poder de barganha em um
produto que é matéria-prima, onde o diferencial de qualidade previsvelmente deixara de
existir com a profissionalizagdo dos produtores?

6. A possivel queda do preco do leite pago ao produtor, em funcdo da pressdo baixista
exercida pela Argentina via Mercosul (onde o produtor recebe menos de US$ 0,20 por
litro), ndo pode colocar a &rea leiteira da Agrindus em risco, ja que a empresa considera
US$ 0,29 por litro um prego baixo?

Agrindus - Indicadores Financeiros Consolidados
Ano

Estrutura 1992 1993 1994
Endividamento 0,79 0,42 0,13
Imobilizacéo 0,82 0,79 0,89
Solvéncia
Ligquidez Corrente 1,24 1,93 3,00
Prazo de Estocagem (dias)# 31,14 38,25 24,86 *
Prazo de Recebimento (dias) 16,49 20,28 19,57
Rentabilidade e Custos
Retorno do Patriménio 2,80% -8,48% 10,44%
Giro (Vendas/Ativos) 0,78 0,81 0,79
Margem (Lucro Liquido/Vendas) 1,42% -2,47% 6,80%
CPV/Vendas Liquidas 49,30% 73,96% 74,07% *
Despesas Financeiras/ Vendas Liquidas 22,73% 16,24% 11,38%
Crescimento
Receita Liquida | - -24,99% 22,29%
Patriménio Liquido | - 0,87% 173,34%
Passivo Circulante | - -57,87% -30,72%
Ativo Circulante | - -34,26% 7,54%
Ativo Permanente | - -3,69% 207,56%
* Custeio acumulado. N&o ha discriminacao.
# O plantel esta incluido em estoques
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QUADRO 1: PIB LACTEO DO BRASIL - 1992

PRODUTO MILHOES US$ % PART
| - FORMAL
1 - Leite Pasteurizado 1608,8 29,11
2 - Derivados
- Leite em po 1115,6 20,18
- Creme de Leite 401,5 7,26
- Queijos 353 6,39
- Esterilizado 231,3 4,18
- Condensado 166 3
- Outros 204,7 3,7
TOTAL DERIVADOS 2472 44,72
TOTAL FORMAL 4080,8 73,83
Il - INFORMAL
1 - Leite cru 1004,6 18,18
2 - Queijos 321,5 5,82
3 - Outros 120,6 2,18
TOTAL INFORMAL 1446,7 26,17
- TOTAL 5527.4 100

Fonte: Banco de Dados - Leite B

QUADRO 2: RECEPCAO DE LEITE

(em milhdes de litros )

) NUMERO
EMPRESA ANUAL MENSAL DIARIA PRODUTORES
(em 1000)

1- Nestlé 1150 95,8 3,2 41,5

2 - Leite Paulista 966,8 80,5 2,6 25,2
3 - Parmalat 648,9 54,1 1,8 43,1

4 - ltambé 559 46,6 1,5 22
5-CCGL 471,4 39,3 1,3 52,1

6 - Grupo Mansur 412,9 34,4 1,1 9,4
TOTAL EMPRESAS 4208,5 350,7 11,5 193,3
TOTAL BRASIL 7400 616,7 20,3 300

FONTE: Banco de Dados - Leite B - 1992
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QUADRO 3: PRECO DO LEITE NA
FAZENDA EM VARIOS PAISES

PORTEIRA DA

PAIS US$/LITRO PROD/NVACA/ANO (L)
Bélgica 0,31 4860
Dinamarca 0,36 6570
Alemanha 0,31 5200
Espanha 0,29 3970
Franca 0,32 5410
Irlanda 0,3 4130
Italia 0,39 4840
Holanda 0,35 6400
Inglaterra 0,3 5490
Média UEE 0,3312 5230
Suécia 0,39 6230
Finlandia 0,46 5780
Suica 0,66 5130
Austria 0,47 3997
Nova Zelandia 0,15 3550
Austrélia 0,19 4908
Argentina 0,16 3600
Brasil 0,19 968
EUA 0,28 7062
Canada 0,39 5610
Japé&o 0 52 6775

Fonte: Leite B - Maio 95

QUADRO 4: BR: Importacéao de Leite em PO

( em toneladas )

ANO QUANTIDADE
1986 212294
1987 100576
1988 4777
1989 105197
1990 58253
1991 95542
1992 30293
1993 58289
1994 88294

Fonte: MF, SRF, SIEF,BANCO DE DADOS LEITE B
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QUADRO 5: DESTINO PRODU(;AO LEITE B
(1992 A 1994)

Pasteurizado B
57,3%

QY Longa Vida
%’ °/§ Outros
4,2%
logurte

5,2%
Merenda Escolar

Queijo

29,2% Pasteurizado C

Fonte: Associagdo Brasileira dos Produtores de Leite B

Grafico 1:Evolucéo do Preco Cota do Leite B e C Pago ao
Produtor

(US$/litro )
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Fonte: Banco de Dados Leite B
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Gréfico 2:Evolucéo do Preco do Leite B e C Pago pelo
Consumidor

(US%/litro )
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Fonte: Banco de Dados Leite B

Grafico 3:Indice da Evolucdo da Quantidade de L
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Fonte: Leite B

24



Quadro 6: Taxa de Evolucao do Preco da Terra*
Média movel dos retornos em periodos de n anos

Valorizac8do Estado de Sdo Paulo

Classificacéo da Terra

Periodo de 6a.

Periodo de 5a.

Periodo de 4a.

Campos 1,90% 2,70% 1,80%

Matas 2,00% 2,50% 2,10%

Lavoura -0,90% -0,50% -0,50%

Pastagem 2,60% 3,00% 3,00%
Valorizacdo Agrindus SP

ponderada pelos tipos de 1,46% 1,87% 1,78%

terras da fazenda

Valorizacao E

stado do Mato G

rosso do Sul

Classificacéo da Terra

Periodo de 6a.

Periodo de 5a.

Periodo de 4a.

Campos 6,90% 8,00% 5,30%

Matas 4,00% 2,00% 4,50%

Lavoura 0,20% 1,10% -0,80%

Pastagem 6,90% 8,00% 5,70%
Valorizacdo Agrindus SP

ponderada pelos tipos de 6,29% 6,79% 5,41%

terras da fazenda

* Explicacdo da metodologia utilizada segue em no Texto abaixo.

Valorizacdo do preco daterra - metodologia utilizada

Usamos como fonte os dados do anu&io ANUALPEC 95 coletados pelo IBRE/FGV.
Analizamos a variagdo do prego das terras de 4 diferentes classificagbes: campos, matas,
lavoura e pastagem para os Estados de SP e MS. Os valores sd0 semestrais e vao de 1985 a
1994. A série original nos fornece uma variagdo percentual média anual da qual ndo sabemos
gual a metodologia empregada. Percebemos que este valor ndo nos é adequado porque, se
levarmos em conta a evolugdo da série, as constantes e grandes oscilacfes nela presentes
conduzem a conclusdo de que o vaor médio oferecido pela série € muito otimista
Resolvemos entéo desenvolver nossa propria metodologia.

Calculamos médias de va orizagcBes moveis de 4, 5 e 6 anos, padronizadas numa taxa anual,
para tentar minimizar a forte instabilidade e oscilagBes dos dados e poder tornélos mais
féceis de serem trabalhados.

Ponderou-se os valores obtidos por Estado de acordo com as tipos de terras que a Agrindus
possui e obteve-se valores percentuals de valorizagdo para as terras da Agrindus, os quais
comentaremos a seguir.

A valorizagdo do preco da terra em SP variou entre 1,46% e 1,87%. Interpretacdo: Na
média, 0s precos da terra na regido sdo estaveis e pouco voléteis. A valorizacdo do prego da
terra no MS variou entre 541% e 6,79%. Interpretacdo: Na média, 0s precos sdo
ascendentes (talvez por ser uma regido de fronteira de expansdo da atividade agricola) e
pouco voléteis também.
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