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Pecuaria de corte

Ressurgimento do ativo rural

Francisco Vila*

OB EFEITO do choque da crise glo-

bal, as conversas em encontros de fi-
nal de semana giram em torno da questao
de como continuar a desenvolver os ne-
gocios familiares sem exposicao exagera-
da ao risco. A andlise de algumas varidveis
da conjuntura atual remete a reflexdes
importantes que permitem a defini¢do de
um mix mais equilibrado para gestao de
fortunas de sociedades e familias:

+ A perda do valor das a¢des em 2008;

+ A perspectiva de desacelerac¢ao da in-
dustria;

+ Os primeiros sinais de desvaloriza¢ao
dos ativos imobilidrios urbanos;

+ O aperto das linhas de crédito

Neste contexto de oscilagoes também
se inserem os ativos rurais, sendo a reava-
liagao do portfélio de investimentos exis-
tentes uma primeira etapa do exercicio
aqui proposto. Para isso serdo utilizados
os seguintes critérios de performance:

+ Volume e lucratividade de cada area
de negécio;

+ Rentabilidade sobre o patrimonio li-
quido;

+ Capacidade de alavancagem: crédito
para crescimento;

+ Robustez para enfrentar crises (cus-
tos, pregos e escala);

+ Perfil de liquidez;

+ Competitividade e perspectiva de
crescimento do setor;

+ Risco operacional e patrimonial;

+ Valorizagao nao operacional dos ati-
vos (potencial especulativo);

+ Grau de dependéncia da capacidade
empreendedora de um ou virios mem-
bros da familia (profissionaliza¢do);

+ Divisibilidade do negdcio; etc.

Atratividade da agropecuaria

Nessa reflexdo, o “patriménio esqueci-
do”, localizado longe da sede urbana do
grupo familiar ou da casa dos donos,
volta a cena com certa insisténcia. Per-
gunta-se como foi a evolugao dos pre-
¢os da terra nas diversas regides e como
a agroenergia poderia mudar o mapa
rural brasileiro. A rentabilidade das ati-
vidades pecudrias ndo é tema, pois ela
quase nao existe.

Com uma performance cronica abaixo
da metade da poupanga, todos sao unéni-
mes em nao contar com renda provenien-
te do pasto. Porém, a seguranca do ativo e
seu potencial de crescimento patrimonial
sao calorosamente debatidos e as fazen-
das farao novamente parte da agenda ati-
va em 2009.

O consenso sobre as caracteristicas das
propriedades rurais pode ser resumido
em alguns pontos a serem monitorados
ao longo dos préximos meses:

+ Oportunidade: o agronegécio bra-
sileiro continuard em destaque no
mercado global. Isso assegura a ex-
pansdo da producgdo alimentar e,
com algum defasamento, a retomada
da produgao dos biocombustiveis e
a continuacdo firme dos programas
florestais. Trata-se, entdo, de um dos
setores mais promissores da econo-
mia nacional.

+ Ameaga: 0o questionamento da fun-
¢do social da propriedade rural. A
regularidade da documentacao legal,
o cumprimento das obrigacdes am-
bientais e a apresentagao de indices
de produtividade que afastem o risco
de desapropriagdo, ndo podem ser
mais ignorados na gestao dos ativos
rurais.

+ Mudangas: a forte tendéncia de rees-
truturacdo nas grandes exploragdes
agropecudrias criard novas referén-
cias técnicas e de custos para a totali-
dade dos produtores da carne bovina,
com:

+ Concentra¢ao da produgdo em
grupos de ponta;

Estratégias agro-pecudrias na gestdo patrimonial familiar
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+ “Invasao” de agricultores que des-
cobrem a bovinocultura como
complemento interessante de suas
atividades principais;

+ Criagao de clusters de fidelizagao
entre produtores, fornecedores e
frigorificos;

+ Exclusio dos pecuaristas tradi-
cionais dos arranjos comerciais
atrativos;

+ Ingresso de grandes volumes de
capital por meio do envolvimento
de fundos de investimento.

+ Estratégia: a bovinocultura, antes
uma atividade tradicional, adquiriu
niveis tecnoldgicos, mercadoldgicos e
gerenciais que concorrem com a sofis-
ticagdo que ja sao praxe na industria
e na agricultura de precisao. Mesmo
assim, existe a op¢ao de continuar
com o modelo extensivo. Porém vale
a pena estudar o custo/beneficio de
se juntar aos produtores do topo da
piramide que estdo desenvolvendo a
pecudria de conhecimento.

Equilibrio operacional

A pecudria bovina ji sofreu mudancas
profundas em suas caracteristicas opera-
cionais, como 0 avango genético, novos
modelos de manejo, aliangas comerciais
inovadoras. Agora, confronta-se com a ne-
cessidade de definir melhor seu modelo de
negdcio. Como é uma atividade milenar
com forte componente emocional e fun-
¢ao tripla de preservag¢ao patrimonial, fon-
te de renda e espago para ocupar familia-
res, continua a ser vista mais sob o angulo
do pasto do que da conta bancdria.

Assim, a tarefa de 2009 serd a de des-
mistificar a criagdo de animais e introdu-
zir uma visdo econdmica para orientar
a tomada de decisoes. Todas as opgdes
devem ser discutidas abertamente, des-
de a venda de ativos rurais até a compra
de outras fazendas, com ou sem sdcios, e
utilizando inje¢des de capital de giro para
alavancar a produgao.

O desafio da nova percep¢ao do negé-
cio reside na integracdo equilibrada de
aspectos rurais, patrimoniais e familia-
res. Cada tema possui sua racionalidade

Avaliacdo de performance do
portfélio familiar de investimentos
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(ouirracionalidade) prépria. Logo, sé se
pode atingir a otimizacao do tridngulo
se todos cederem parte de seus interesses
individuais.

O ressurgimento da agropecudria
como negdcio competitivo, bem como a
consciéncia de que a bovinocultura ad-
quiriu um nivel de sofisticagao tecnol6-
gica e gerencial mais expressivo, coloca
a questdao das fazendas num novo pata-
mar de andlise. A compara¢ao das suas
caracteristicas evidencia que a expecta-
tiva de valorizagdao, combinada com o
potencial de aumento de rentabilidade,
constituem perspectivas que ndo podem
ser ignoradas na constru¢ao do modelo
patrimonial de sociedades e familias. Se
ndo fosse assim, pessoas estranhas ao se-
tor ou fundos de investimento ndo en-
trariam no negécio do boi.

Agropecuaria e governanca familiar
O foco da governanca familiar tradicio-
nalmente é a gestdao societdria dos ativos
produtivos, tais como industrias, presta-
doras de servicos ou bancos. Patrimonios
considerados passivos, como investimen-
tos imobilidrios, aplicagdes financeiras das
pessoas fisicas e as fazendas entraram na
avaliagao da performance dos negdcios da
familia geralmente na rubrica “outros’.
Essa percep¢do parece estar mudando.
A divisao internacional de trabalho na
nova ordem econémica mundial reserva

para o Brasil o papel de fornecedor de
produtos baseados em recursos naturais.
Isso indica que o Pais serd mais compe-
titivo nos setores de alimentos, energia,
fibras e minério do que com produtos
industriais ou servigos de alta tecnolo-
gia. Com essa tendéncia, é provavel que
as margens dos negdcios industriais e de
servigos diminuam enquanto a rentabili-
dade do setor primdrio aumente.

Como ¢é evidente, estamos sempre
falando do segmento profissionalizado
do agronegécio. No entanto, diferente-
mente dos setores onde os menos tec-
nificados desaparecem, continua a haver
espaco para a produgdo tradicional na
bovinocultura de centenas de milhares
de unidades. Todavia, sdo as proprieda-
des com sistemas intensificados e mo-
delos avangados de comercializagao que
alcancardo patamares interessantes de
rentabilidade sem perder o atrativo da
valorizag¢ao da terra rural.

A bovinocultura apresenta margem de
lucro sobre o faturamento de 20 a 25% e
rentabilidade sobre o patrimoénio de 2 a
3% no sistema extensivo a pasto. Enquan-
to o lucro operacional excede a média da
industria, a rentabilidade é absolutamen-
te insatisfatéria devido ao baixo nivel de
desfrute da pecudria brasileira. Porém,
com pequenos investimentos e incorpo-
racdo de técnicas modernas de manejo, é
possivel triplicar a rentabilidade das fa-
zendas em poucos anos.

Entre os fatores que transformam a
pecudria profissionalizada num dos ne-
gbcios mais interessantes para os investi-
dores, que procuram um mix de portfélio
sustentdvel, destacam:

+ O baixo risco da atividade, diferen-
te da agricultura e dos humores do
mercado dos produtos industriais;

+ A solida trajetéria de valorizagao da
terra, apesar de ainda valer muito
menos em relacdo aos paises con-
correntes;

+ O potencial de obter uma rentabili-
dade média em torno de 8% ao ano;

+ A alta liquidez do negécio. m
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