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RESUMO

O agronegocio brasileiro representa sozinho 21% do Produto Interno Bruto Brasileiro
(PIB) que é a soma de todas as riquezas produzidas em um ano. Naturalmente a
demanda por capital € igual ou até maior que outros setores devido a algumas
particularidades como o prazo para se obter um ciclo completo de producao, que
nesse setor € chamado de safra, sendo que a maioria das propriedades conseguem
atingir duas safras ao ano. Logo, pode-se afirmar que o ciclo operacional é superior a
seis meses, demonstrando que o ciclo financeiro também é longo. Fundamentado na
necessidade de geracao de recursos e na necessidade de alavancar as atividades
agropecuarias, principalmente aquelas de pequeno porte, esse trabalho tem como
objetivo demonstrar como a reorganizacdo societaria podera ajudar pequenos
produtores rurais na aquisicdo de recursos financeiros e materiais de forma menos
onerosa. Para tanto foi realizada uma sintese do agronegocio brasileiro buscando
demonstrar sua composi¢ao e o nivel de participacdo na economia, bem como um
rapido panorama do atual estagio tecnologico empregado, além do numero de
empreendedores que existem nesse setor. Ato seguinte foi demonstrado como atua o
mercado financeiro em relacdo a empréstimo de capital no Brasil e de que forma as
reorganizacdes societarias podem auxiliar as atividades econdémicas de maneira
eficaz, permitindo assim um comparativo entre capital oneroso e nao oneroso,
chegando as consideracdes que o0 agronegoécio padece de uma reestruturacdo
administrativa muito grande e a maneira como a maioria desses empreendimentos
estdo captando recursos ndo favorecem seu desenvolvimento. Portanto, com esse
trabalho abre-se a oportunidade para novos estudos com discussdes atreladas a
pontos ora que foram evidenciados.

Palavras-chave: Reorganizacdo societaria no agronegocio, custo de capital no
agronegadcio, pequeno produtor rural brasileiro.



ABSTRACT

Brazilian agribusiness alone represents 21% of the Brazilian Gross Domestic Product
(GDP), which is the sum of all the wealth produced in one year. Naturally, the demand
for capital is equal to or even greater than other sectors due to some peculiarities, such
as the time to obtain a complete cycle of production, which in this sector is called a
harvest, and most properties are able to achieve two harvests a year. Therefore, it can
be said that the operating cycle is over six months, demonstrating that the financial
cycle is also long. Based on the need to generate resources and the need to leverage
agricultural activities, especially small ones, this work aims to demonstrate how
corporate reorganization can help small rural producers to acquire financial and
material resources less cheaply. To this end, a synthesis of Brazilian agribusiness was
carried out in order to demonstrate its composition and the level of participation in the
economy, as well as a quick overview of the current technological stage employed, in
addition to the number of entrepreneurs that exist in this sector. The following act
demonstrated how the financial market operates in relation to capital lending in Brazil
and how corporate reorganizations can effectively assist economic activities, thus
allowing a comparison between onerous and non-onerous capital, reaching the
considerations that agribusiness it suffers from a very large administrative restructuring
and the way in which most of these enterprises are raising funds does not favor their
development. Therefore, this work opens up the opportunity for further studies with
discussions linked to points that have now been highlighted.

Keywords: Corporate reorganization in agribusiness, cost of capital in agribusiness,
small Brazilian rural producer.
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1. INTRODUCAO

O setor do agronegdcio exige uma alta demanda de capital face aos custeios
necessarios, onde pequenos produtores rurais brasileiros acabam recorrendo a
empréstimos bancarios, pagando juros elevados — e muitas vezes acabam perdendo
suas propriedades.

Uma das razdes para se recorrer a empréstimos bancérios é a necessidade de
capital para custeio de lavouras e manejo de rebanhos, pois de um ano para o outro,
condicbes climaticas tem se deteriorado, fazendo com que atividades como plantio e
engorda do gado n&o vingassem.

Essa pode ser uma entre tantas razdées que levam produtores rurais a
buscarem por empréstimos bancarios. Entretanto, é sabido que o pequeno produtor é
aguele que tem condi¢cdes menores de se recuperar face aos problemas climaticos,
entre outros problemas que pode se deparar nessa atividade.

Logo, emprestar capital para financiamento de sua atividade acaba sendo
inevitavel. Contudo, no Brasil, contrair empréstimos de uma forma geral ndo é um bom
negocio para o tomador, isso devido as altas taxas de juros que normalmente séo
impostas pelo denominado risco de inadimpléncia.

O numero de inadimplentes no Brasil no més de janeiro de 2020, segundo
Serasa (2020), é de 63,8 milhdes, sendo que o valor total da divida nesse més
compreendia R$ 258,1 bilhdes de reais. Ja o endividamento dos beneficiarios do
crédito rural junto ao Sistema Financeiro Nacional, em dezembro de 2019, foi de
R$ 314,8 bilhdes de reais, 0 que representou 10% do total de operacdes de crédito do
Sistema (BRASIL, 2020).

Véarios pesquisadores ja demonstraram sua preocupacdo com O
endividamento do agronegocio no Brasil, e deram suas contribuicbes. Carvalho e
Predes Junior (2016) realizaram um estudo de caso em uma agéncia bancéria do
Banco do Brasil, no estado do Rio de Janeiro, e verificaram que processos adotados
eram insatisfatérios para inibir a inadimpléncia, o que agravava as estatisticas em
relacdo ao microcrédito rural subsidiado pelo Programa Nacional de Fortalecimento
da Agricultura Familiar (PRONAF). Nesse caso ficou constatado falhas internas no
Banco, que permitiram rever processos em todo o Brasil, buscando a reducéao das
estatisticas para o setor.

No mesmo ano, Nobre (2016) concluiu sua pesquisa de mestrado e apresentou
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condicionantes da inadimpléncia de pequenos produtores de manga no Vale do Séo
Francisco junto a Companhia de Desenvolvimento dos Vales do S&o Francisco e do
Parnaiba (CODEVASF), onde as principais sdo voltadas para aqueles devedores mais
jovens e ainda com expansao de suas propriedades que se apresentam mais
endividados. A razéo disso basicamente esta na falta de experiéncia e gestdo de sua
propriedade e também no comprometimento da renda futura mal dimensionada entre
expectativa de retorno e o risco.

Para demonstrar a pluralidade de situacdes que envolvem o pequeno produtor,
Santos (2019), pesquisou as restricbes para que assentados no municipio de
Mirandopolis — SP néo tivessem acesso ao crédito rural oferecido pelo PRONAF,
chegando a concluséo que a idade avancada, baixa escolaridade e a falta de herdeiros
para continuidade dos negdcios foram motivos para tanto, ja dentre aqueles que
tiveram acesso no periodo estudado, boa parte ficou inadimplente por conta da forte
seca que atingiu a regiao.

Tem-se nessas trés Ultimas citacdes exemplos claros de que a falta de estrutura
por parte desses produtores pode leva-los a cessar seus negocios mais rapidamente.
Entretanto, buscando alternativas legais e viaveis, é possivel obter capital a um custo
menor, alheio a bancos e linhas de crédito tradicionais.

Corroborando com essa condicdo, Omar et. al (2018) apresentaram uma
inovacdo financeira e tecnoldgica relacionada ao crédito rural, conectando
fornecedores e produtores através de uma plataforma digital, onde a escolha pelas
partes possibilitara inicialmente um menor custo para o tomador dos recursos e um
menor risco para o financiador. Entretanto, a modelagem apresentada vai além de
uma plataforma convencional de negociacéo, pois destina-se a auxiliar, monitorar e
controlar as atividades dos tomadores, possibilitando intervencdo pelas partes,
guando necessario, mantendo as garantias pré-estabelecidas.

Ja Leite (2019) defendeu em sua pesquisa que as for¢cas de mercado nao
devem continuar agindo livremente sobre o processo produtivo, que € necessario
sistematizar a inovagédo e o empreendedorismo em todo o Brasil, caso contrario uma
enorme gama de produtores, principalmente os pequenos, deixardo a atividade rural
e migrardo para as cidades, aumentando os problemas econdmicos e sociais.

Com base nessas condicbes que foram pesquisadas que ocasionaram
guestionamentos por parte desses pesquisadores, levantou-se como objetivo para o

presente artigo a condicdo de demonstrar se a reorganizacao societaria pode ajudar
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0S pequenos produtores rurais na aquisicao de recursos financeiros e materiais de
forma menos onerosa.

Pelo cenario apresentado nessa introdugdo, esse trabalho se justifica em
funcd@o do elevado nivel de endividamento dos produtores rurais brasileiros e pela
necessidade premente de melhorias nas relagdes de financiamento das atividades
rurais, levando em conta principalmente as particularidades que esse setor apresenta,
proporcionando assim a divulgagéo de conhecimentos legais a favor de uma melhor
gestdo dos negdécios. Também se justifica esse trabalho pela necessidade de
amplitude de discussdo dos assuntos aqui tratados, pois existe pouca literatura e
pesquisa a respeito, buscando assim provocar reflexdes na comunidade cientifica e
nos tomadores de deciséo.

Além dessa introducéo, o presente artigo possui outras trés secdes. A primeira
corresponde a uma sintese do agronegocio brasileiro; a segunda aborda os custos
meédio de capital aplicado e uma forma de reorganizacdo societaria para o ensaio
comparativo que se apresenta usufruindo-se de beneficios utilizados no mercado de
capitais; a terceira envolve a comparacao entre as propostas de captacao de recursos
com e sem reorganizacdo societaria permitindo assim na ultima secdo apresentar
consideracdes sobre o que foi pesquisados, abrindo novas oportunidades para

pesquisa.

2. ELEMENTOS TEORICOS DA PESQUISA
2.1 DIMENSOES DO AGRONEGOCIO BRASILEIRO

De acordo com Davis e Goldberd (1957), o agronegdécio pode ser caracterizado
como a resultante de todas as operac¢des envolvidas no processo de fabricacdo e
distribuicdo dos componentes agricolas, desde a producdo no campo até a chegada
ao consumidor final. Nessa resultante de operacdes, a agricultura deixa de ser vista
como um setor isolado e passa a fazer parte do complexo interdependente de
sistemas interconectados. Ja de acordo com Zylbersztajn (2017), o agronegocio pode
ser entendido como o coordenador de agentes especializados e engajados na
producédo agricola.

Segundo o Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada da Escola

Superior de Agricultura “Luiz de Queiroz”, da Universidade de S&do Paulo (CEPEA-
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ESALQ, 2017), o “agronegdcio é definido como um setor econdémico com ligagdes
com a agropecuaria, tanto a montante como a jusante, envolvendo: producédo de
insumo para a agropecuéria, producdo de matérias-primas agropecuarias,
processamento dessas matérias-primas e distribuicdo e demais servicos até o

consumo final ou exportacado”. Essa afirmacao € dinamizada na Figura 1.

Figura 1 — Estrutura do Agronegdcio Brasileiro
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Fonte: adaptado de CEPEA-ESALQ (2017)

O agronegdcio no Brasil € importante por varios aspectos. O primeiro deles é a
questdo social, pois evitar o éxodo rural permitira o equilibrio das cidades que ja
sofrem com falta de habitacdo e saneamento, bem como o desemprego (SANTOS,
2019). Segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE, 2020), o
desemprego atingiu 10,6% da populacao brasileira no quarto trimestre de 2019.

Silveira et al. (2018) realizaram um estudo da producéo cientifica no Brasil no
periodo de 2007 a 2016 e chegaram a inUmeras consideracdes, dentre elas que o
agronegocio é um setor rentavel e em forte desenvolvimento, sendo um dos mais
dindmicos, embora todas as dificuldades enfrentadas sejam por fatores endégenos ou
exdgenos.

Outro aspecto importante € o econdmico, e segundo a Confederacédo da
Agricultura e Pecuéaria do Brasil (CNA, 2020), o agronegdcio no Brasil vem se
desenvolvendo de forma intensa, o que contribui significativamente com a economia
brasileira. Com a alta producéo, o agro estende-se para o mundo, conquistando assim
novos mercados e gerando superavits cambiais. Em 2018, a soma de bens e servigos
gerados no agronegécio chegou a R$ 1,44 trilhdo, ou 21,1% do Produto Interno Bruto
(PIB) brasileiro. O valor bruto da producgéo (VBP) do agronegécio alcancou R$ 614,01
bilhdes em 2018, sendo R$ 395,23 bilhdes da producdo agricola e R$ 218,78 da
pecuaria. Essa condicdo econdmica tem sua importancia ainda mais elevada com a

participacédo das exportacdes na balanca comercial conforme Grafico 1.



Gréfico 1: Saldo da Balanca Comercial Brasileira (em US$ bilhdes) — 2008 a 2017
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Fonte: CNA (2019).

Esse cenario € composto por diversos produtores rurais, devendo ser
classificados segundo a resolugao 4.174/202 do Banco Central do Brasil (BCB, 2020)
em pequenos, meédios e grandes produtores. Essa classificacdo é obtida a partir da
receita bruta agropecuaria anual (RBA), sendo considerados como pequenos aqueles
com RBA até R$ 160.000,00, médios aqueles com RBA entre R$ 160.000,01 e
R$ 800.000,00 e grandes produtores aqueles com RBA acima de R$ 800.000,01.

O Ultimo censo agropecuério realizado pelo IBGE (2017) apontou para
5.073.324 de estabelecimentos agropecuarios, que ocupam 351,289 milhdes de
hectares, o que representa 41% da éarea total do Brasil. Desse montante de
estabelecimentos, 2.543.681 sdo considerados como pequenos, ou seja, 50,13% do
total de estabelecimentos agropecudrios foram classificados como tal.

Outro aspecto importante € citado por Bruno (2019) ao afirmar que o
agronegocio brasileiro é o primeiro elo de uma cadeia que sustenta todo o PIB, sendo
o principal fornecedor de matéria-prima do pais. Carraro et al. (2019) demonstraram
que a tecnologia 4.0 ja chegou até o setor do agronegécio e ira transformar
sobremaneira a forma como esses empreendedores lidam com sua producéo,

conforme sintese de beneficios apresentada na Figura 2.
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Figura 2 — Fluxo de inovacgéao tecnologico
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Fonte: Grupo de Pesquisas Tecnologia de Acesso a Dados (GPTAD), apud
Dos Santos et al. (2019)

Logo, considerando 0 exposto no censo agropecuario do IBGE (2017) que
50,13% dos estabelecimentos agropecuarios sdo considerados como pequenos,
portanto, segundo BCB (2020) faturam até R$ 160.000,00 anualmente, pode-se
considerar que esses terdo dificuldades em investir nessas novas tecnologias sem o
devido apoio financeiro.

Para ilustrar essa condicdo, De Oliveira Santana (2019) et al. realizaram uma
pesquisa entre 2010 e 2016 com 33 empresas listadas na Bolsa de Valores B3 S/A
(B3), buscando entender a relacéo entre liquidez corrente (ativos circulantes dividido
por passivos circulantes) e a flutuacdo de variaveis relacionadas ao contexto
econdbmico do Brasil e chegaram a conclusdo que existiu relacdo estatistica
significativa. Percebe-se por meio de grandes empresas com divulgacdo de suas
informacdes econbmico-financeiras, que o problema é de cunho geral para o setor.

Dessa forma, essa secdo demonstrou brevemente a importancia do
agronegocio brasileiro e os desafios que enfrentard, corroborando assim com o

objetivo dessa pesquisa.
2.2. CUSTO DE CAPITAL APLICADO PELO MERCADO BRASILEIRO
E muito dificil a manutencdo do capital de giro para qualquer atividade

empresarial. Segundo Nascimento et al. (2017) o capital de giro € extremamente

importante para 0s pequenos empreendimentos, pois ao contrario do que se imagina,
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demora-se mais para receber do que pagar. O que os pesquisadores querem afirmar
€ que a realizacdo do lucro na forma de capital disponivel leva um tempo que
corresponde ao ciclo operacional, que geralmente € maior do que o ciclo de caixa ou

financeiro, que pode ser visualizado na Figura 3

Figura 3 — Representacdo grafica dos ciclos econdmico, financeiro e
operacional.
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Fonte: adaptado de Ramos (2011)

Dessa forma, pode-se entender que quanto maior for o giro das atividades,
maior serd a necessidade de capital de giro, e ndo possuindo capital préprio, a
alternativa é recorrer a capital de terceiros, que obviamente € oneroso.

Da Silva et al. (2020) pesquisaram as empresas do agronegdcio listadas na B3
e chegaram a concluséo que no periodo de 2011 a 2017 apenas 33% desse universo
apresentavam rentabilidade e liquidez. Essa citacao reitera as afirmacdes e citacdes
utilizadas na primeira se¢éo desse trabalho.

Reis e Santos (2017) reiteram que uma das causas para que esse problema se
acentue é a aplicacdo de recursos correntes em ativos de longo prazo, principalmente
ativos imobilizados. Isso é muito comum no agronegocio, pois se trata de
investimentos pesados em equipamentos e maquinas agricolas, e a medida que o
agro empreendedor vai ampliando suas atividades, sente a necessidade de adquirir
mais imobilizado. Carraro et al (2019) ja afirmavam que uma maneira eficiente para a
reducdo desse impacto é utilizar a Matriz de Objetivo de Desempenho de Operacgbes
(MODO) aliada a Gestdo de Custos Interorganizacionais (GCIl), que permitird o

compartilhamento de custos fixos para uma menor imobilizagéo de recursos correntes.
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Para Correa et al. (2016) um dos problemas da agropecuaria € a sua
caracteristica produtiva que possui um ciclo longo. No caso da agricultura é possivel
girar sua producdo duas vezes ao ano, e na pecuaria, no maximo uma vez a cada
ano. Essa condicdo, aliada ao baixo grau de diferenciacdo do produto e a
suscetibilidade a condi¢cbes meteoroldgicas, tornam o ciclo de caixa muito mais
sensivel e longo do que em outros setores. Para eles um sistema de custos que
minimize os impactos dos custos fixos ajudaria sobremaneira a manutencao do capital
de giro, ratificando o posicionamento adotado por Carraro et al. (2019).

Uma vez apresentadas essas condi¢cdes que ilustram o que é capital de giro e
a dificuldade de manutencdo do mesmo por empresas do agronegdcio, torna-se
indispensavel apresentar o custo de capital utilizado pelo mercado brasileiro e se
existe alguma vantagem ou desvantagem para o agronegocio.

Levando em consideracdo que a legislacdo no Brasil permite que produtores
rurais trabalhem como pessoa fisica ou juridica, se faz necessario pesquisar dois
cenarios com relacéo a taxa de juros conforme demonstram as Tabelas 1 e 2, com

levantamento realizado pelo BCB entre o periodo de 15 a 22/04/2020.
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Tabela 1 — Pessoa Fisica — Cheque Especial

Taxas de juros

Posigdo Instituicdo % a.m. % a.a.
1 BCO RIBEIRAD PRETO S.A. 0,95 12,01
2 BCO ALFA S.A, 1,73 23,67
3 BCO PINE S.A, 2,00 26,82
4 BCO BMG S.A. 2,09 28,18
5 BANCO PAN 4,00 60,10
3 BCO FATOR S.A. 4,00 60,10
7 BANCOOB 4,39 67,40
8 CAIXA ECONOMICA FEDERAL 4,56 70,82
E] BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. 4,57 71,00
10 BCO BANESTES S.A. 5,32 86,55
11 BRE - BCO DE BRASILIA S.A. 5,22 26,58
12 BCO CCB BRASIL S.A. 5,37 87.26
13 BCO DAYCOVAL S.A 5,81 96,91
14  BCO SOFISA S.A. 5,95 100,01
15 BANCO INTER 6,00 101,20
16  BCO A.J. RENNER S.A. 6,50 112,79
17  BCO DO EST. DO PA S.A. 7.55 123,47
183 BCO SAFRA S.A. 7.67 142,61
19  BCO DO BRASIL S.A. 7.67 142,67
20  BCOCS S.A 7.70 143,45
21 BCO RENDIMENTC S.A. 7.71 142,83
22 ITAU UNIBANCO S.A. 7.79 145,39
22 BANCO CRIGINAL 7,88 148,29
24 BCO MERCANTIL DO BRASIL S.A. 7,92 143,56
25  BCO SANTANDER (BRASIL) S.A. 7,54 150,25
26 BCO DO ESTADO DO RS S.A. 7.57 150,89
27 BCO DO EST. DE SE S.A. 7,99 151,50
28 BCO TRIANGULO S.A. 8,00 151,82
25  BCO DA AMAZOMNIA S.A. 8,22 158,02
30 BCO AGIBANK S.A. 8,27 159,60
31 BCO BRADESCO S5.A. 8,29 159,99

Fonte: BCB (2020)

Segundo Jacob (2003), o capital de giro € uma linha de crédito designada por
prazo superior a 30 dias, assinatura de contrato especifico e apresentacdo de
garantias, destinando-se a financiar as atividades operacionais das empresas. As
principais garantias oferecidas para esta modalidade sdo duplicatas e outros
recebiveis, entretanto ocasionalmente ha utilizacdo de penhor mercantil e até notas
promissorias e avais dos sécios e diretores da empresa.

O cheque especial € o crédito vinculado a conta bancaria de pessoas fisicas,
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em que determinado limite de recursos é disponibilizado para utilizacdo a partir da
conveniéncia do cliente. E oferecido aos correntistas do banco em funcéo da renda e
do historico, normalmente entre 30% e 70% da remunera¢cdo mensal, conforme uma
série de fatores, sendo um deles a conta salario, pois o0 banco tem certo controle sobre
a renda do cliente (JACOB, 2003).

Tabela 2 — Pessoa Juridica — Capital de Giro

Taxas de jurcs

Posigao Instituigac b a.rm. oh a.a.
1 2800 CITIBAKK 5.4 0. 18 2,19
z B0 SLAHITOHO HITSUI BRASIL 5.4 o.aa 4.E5
3 200 HONDS 5.8 0L48 .51
- BANCOOE o.57 705
5 B0 DD NORDESTE OO BAASIL S.A. o.58 za
= 00 MILUFE BRASIL 5.5 CLE3 T.ES
7 BAMNCO JOHNM DEERE S5.4. oL72 E.55
= DEUTSCHE BANK 5.4 800 ALEMAD o7 5,07
E) BANCO ORIGINAL o, 7 5,25
10 ITAL UNIBAKNCD 5.4 oL7S 5,50
11 200 ASC BAASIL 5.4, CLES 10,33
1z B0 SAFAA S8 OLES 11.7a
1z 200 DD BRASIL 5.4 C.E3 1163
14 TOOESCRSD S04 - CFT o535 12.55
15 BANCO HONED 5.4. o.53 12.55
1g 2800 DAVCOWAL 5.8 1.0 13,74
17 BANCO RAMDON 5.8 1.05 13.35
1E 800 SANTAMCER (SAASIL] 5.4 1.05 13.45
15 B0 BRADESCD 5.4 108 13.75
o B0 WOLWD BRASIL 5.8 .11 14,10
1 FIMANC ALFA 5.4 CFI 1.20 15,35
2z BOO BMG 5.4 1.26 16,22
23 BO0 DD EST. DO PA 5.4 1,32 17,02
24 200 SOFISA 5.4 1.40 1E.12
z5 B0 DA AMATCMIA 548 1.52 15.E7
ze BARNCO THEURSA 1.58 0.43
z7 BANCO SEMESR 1.81 21.15
zE BO0 DD ESTADD OO RS 5.4, 1,65 21,62
25 8BRS - 200 DE BAASILLA 5.4, 1.67 22,0
30 B0 PINE 5.4 1.E2 24,23
31 200 O EST. OE SE 5.8 1.E3 24,35
=32 CATXA ECTNOMHICS FEDERAL 1.E5 2a.62
=3 FOATOSES S.4. CFT 2,75 31,25
34 GOLCAED S/a& - CFT 2,30 31.38
35 B0 ARSI S.A 2.5a 34,43
1 ASCAACAED S/& SCFI 2,50 34.43
37 BO0 INDAUSCAED DE INWESTIM. 578 2,58 3732
=T B0 MERCANTIL DO BRASIL S.A. 2,65 37,51
=5 2800 TRIANGULD S.A4. 3,70 45.B5
20 BANCO TOPAZID S.4. 358 54,72
=1 SEMFF 5.4 - CFI 4,32 SE.43
232 BANCO BTE FACTUAL 5.8, E.30 10E, 2=

Fonte: BCB (2020)

Jacob (2003) disserta sobre a importancia e as motivacdes das taxas de juros
sobre os financiamentos, que dizem respeito a incerteza de pagamento do devedor

ao banco credor — e sao realizadas projecdes de inadimpléncia; ao desequilibrio entre
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oferta e demanda de recursos no mercado de crédito; dificuldades relacionadas a
guestdes judiciais para execucdo de garantias, entre outras. O mesmo concluiu que
as taxas de juros elevadas acabam como um dos grandes entraves do crédito
bancéario no Brasil, tanto para pessoa fisica como pessoa juridica, causando uma
aversao no devedor para obter recursos de terceiros.

Ramos Filho e Hey (2018) reiteram que no Brasil as taxas de juros praticadas
sao as mais elevadas do mundo, o que reforca a necessidade do conhecimento acerca
das linhas de crédito, suas peculiaridades e suas respectivas taxas, prevenindo assim
custos desnecessarios e possibilitando ao individuo optar pelo meio menos oneroso
de captar recursos. E possivel notar comparando as Figuras 4 e 5 que as taxas
aplicadas a pessoa juridica sdo bem menores em sua totalidade que as aplicadas na
pessoa fisica. Essas taxas, porém, sdo aplicadas para o publico em geral, entretanto
o setor do agronegoOcio possui varias linhas de crédito subsidiadas conforme

apresentadas na Tabela 3.

Tabela 3 — Tipos e taxas de Financiamentos para o Agronegocio

Linha Sintese do Financiamento Limite de Crédito Juros

Pronaf Implantagdo, ampliacdo ou Pronaf A até R$330 mil; Pronaf A
modernizag¢do da estrutura para agroindustria de 2,5%
de produgdo no (cooperativas): R$35 até 4,6%
estabelecimento ou em milhdes; Pronaf B até R$ a.a.
areas comunitarias rurais 5 mil para agricultores Pronaf B
visando a geracido derenda individuais e até R$15 até 0,5%

mil por familia a.a.

PCA Apoio a produtores e Até 100% dos itens De 5,25%
cooperativas construcao, financiaveisdestinadosa até 6%
ampliacdo, modernizagdo investimentos na aa.
ou reforma de armazéns. armazenagem de graos

ABC Investimentos para a Empreendimento De 5,25%
reducio de impactos individual - R$5 milhdes; até 6%
ambientais por atividades empreendimento a.a.
agropecuarias coletivo - R$20 milhdes

Inovagro Incorporagdo de inovagdes empreendimento Até 6%
tecnolégicas visando ao individual @ - R$1,3 aa.
aumento da produtividade milhao;

e melhoria de gestao empreendimento

coletivo - R$3,9 milhdes



Moderagro

Moderfrota

Moderinfra

Pronamp

Prodecoop

BNDES Agro

BNDES
Prorenova

Procap-Agro

Modernizagdao e expansao
da  produtividade na
agropecuaria e  agoes
voltadas a recuperacao do
solo e a defesa animal
Aquisi¢cdo de implementos
para beneficiamento de
café

da
agropecuaria irrigada
sustentavel e estruturas de
producao para a protegao
da fruticultura contra a
incidéncia de granizo.

Desenvolvimento

investimentos
produtores
atividades

Custeio e
dos médios
rurais em
agropecuadrias.
Modernizacdo de sistemas

produtivos e de
comercializagdo do
complexo agroindustrial
das cooperativas

Apoio ao aumento da
capacidade de
armazenagem das
agroindustrias e a
aquisicao de

pulverizadores aéreos
Renovacdo e implantagdo
de novos canaviais para
incentivo a produgdo de
cana-de-agucar no pais.

Recuperacao ou
reestruturacao

patrimonial de
cooperativas para

integralizacdo de quotas-
partes e para obtencao de

empreendimento
individual - R$880 mil;
empreendimento
coletivo - R$2,64
milhoes;

Ate  90% dos itens
financiaveis

Até 100% dos itens
financiaveis, limitado a:
empreendimento
individual - R$ 3,3
milhoes;
empreendimento
coletivo - R$9,9 milhoes
empreendimento
individual - R$430 mil;
empreendimento
coletivo de R$430 mil
Até 90% com valor

maximo de até R$150
milhdes por cooperativa

Até 80% dos itens

financiaveis

Até 80% do projeto de
investimento, limitado a
100%
financiaveis e a R$7,35
mil por hectare de cana-
de-acgucar.

dos itens

Para produtor
cooperado limitado a R$
45 para a
cooperativa - limitado a

R$65 milhoes

mil;

Atée 7%
a.a.

De 7,5%
até 9,5%
a.a.

Até 7%
a.a.

Até 6%
a.a.

Até 7%
a.a.

De 1,3% a
2,25%
a.a.

De 1,3% a
2,25%
a.a.

Até 3,7%
a.a.
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capital de giro.

Incentivo a Compra de ativos de A partir de R$ 20 Del,7%a
Revitalizacdao empresas em crise milhdes. Até 100% dos 1,93%
de Ativos econOmico-financeira por itens financiaveis a.a.
Produtivos empresas que atendam a

critérios especificos.
Programa Apoio as atividades Até 100% dos itens De0,95%.
BNDES agropecuarias para financiaveis A2,8%
Crédito Rural investimentos e aquisicao

isolada de maquinas e

equipamentos.

Fonte: adaptado de BNDES (2020)

As taxas apresentadas na Tabela 3 em comparacéo as Tabelas 1 e 2 sdo bem
inferiores, o que significa afirmar que o agronegdcio tem taxas subsidiadas. O
problema pode residir ao acesso a tais linhas, como fundamentado nas primeiras
secOes desse trabalho.

Lopes, Lowery e Peroba (2016) afirmam que, para que o crédito rural possa
tornar-se uma ferramenta efetiva, € necessario que os elaboradores de politicas
publicas do setor levem em conta os desafios que dificultam as operacdes. No Quadro
1 sdo apresentadas as principais dificuldades enfrentadas pelos produtores no acesso

ao crédito rural.

OBTENCAO DE ASSISTENCIA TECNICA

Os bancos exigem que os produtores tenham assisténcia técnica para preparar o
documento de producédo do projeto, exigido pelos bancos para solicitar o crédito.
Nas agéncias publicas de servicos de extensdo e assisténcia técnica, faltam
equipes técnicas treinadas e recursos adequados (como veiculos de transporte e
recursos administrativos); e os servicos de agéncias privadas sdo geralmente

caros ou indisponiveis.
CUMPRIMENTO DE LEGISLACAO AMBIENTAL

Os bancos exigem o cumprimento das legislacbes ambientais, especialmente para

o fornecimento de crédito com baixas taxas de juros. Pela perspectiva dos



produtores, a legislacdo é geralmente confusa e, em alguns casos, conflitante
entre diferentes normativos que regem um determinado assunto. Os custos
associados ao cumprimento das leis ambientais (reflorestamento, reducdo da
producdo para estabelecimento de areas protegidas como reserva legal e area de
protecdo permanente, colocacdo de cerca ao redor de areas protegidas dentro
das propriedades, documentacdo, entre outros) geralmente impedem o0s

produtores de alcancar a conformidade ambiental.
CUMPRIMENTO DE EXIGENCIAS FUNDIARIAS

Os bancos geralmente exigem titulo comprovado da terra e as vezes a terra como
garantia do empréstimo. Os produtores, especialmente os médios e pequenos,
sofrem para conseguir o titulo permanente da terra em razdo da disputa de titulo
entre um ou mais donos e/ou em funcdo de areas protegidas estabelecidas por
lei. Resolver questdes relacionadas a titulacdo da terra pode levar anos e custa
caro, de modo que muitos produtores ndo conseguem o titulo e ndo podem

acessar crédito a juros baixos.
PREPARACAO DA DOCUMENTACAO NECESSARIA

Solicitar crédito envolve a apresentacdo de uma extensa documentacao
(titulo/propriedade da terra, histérico de crédito, conformidade ambiental, etc.)
obtida em diferentes 6rgaos (cartérios, agéncias governamentais, entre outros).

Reunir os documentos necessarios pode ser caro e demorado.
CONHECIMENTO SOBRE AS LINHAS DE CREDITO DISPONIVEIS

As agéncias bancérias locais usualmente ndo tém equipe suficiente e/ou treinada
para divulgar as linhas de crédito e auxiliar os produtores a acessar aquelas que

sdo mais adequadas a seu perfil agricola.
RECEBIMENTO DE CREDITO A TEMPO PARA A PRODU(;AO

O tempo entre solicitar o crédito e efetivamente recebé-lo varia
consideravelmente. Em alguns casos os produtores precisam esperar até um ano
a partir do momento em que submetem sua aplicacéo de crédito até realmente ter

o credito liberado. Esse atraso pode impedir todo um ciclo de produgéo, caso o
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produtor ndo tenha recursos financeiros disponiveis no inicio do ciclo agricola.

Fonte: adaptado de Lopes, Lowery e Peroba (2016).

Logo, é fundamental pensar em otimizar os esfor¢os, unindo forcas para se
tornar maior. Existem muitas formas de se fazer isso, por exemplo via cooperativas,

mas a proposta que sera apresentada nesse trabalho é a reorganizacdo empresarial.

2.3 — BENEFICIOS DA REORGANIZACAO EMPRESARIAL

Uma das formas de se reduzir custos fixos e de capital € através dos beneficios
da reorganizacao empresarial.

Sao muitas as formas de reorganizacdo empresarial (de fato e de direito), no

entanto, aqui por razdes inerentes ao objetivo do trabalho sera tratada a
reorganizacao societéaria, prevista no Cadigo Civil Brasileiro, Lei 10.406/02.
Uma das questdes que precedem o objetivo desse trabalho € “como crescer em um
ambiente tdo dindmico e competitivo?” Uma das formas mais rapidas é através da
reorganizacao societaria de empresas, atividade esta que vem aumentando a cada
dia. Mas porque exercer essa prerrogativa legal? Quais os ganhos e perdas que
podem ocorrer?

Conquistar ou manter mercados através da reorganizacao societaria tornou-se
uma das formas mais rapidas e produtivas de ampliar negécios e proteger o mercado
da concorréncia, além de reduzir o risco operacional e financeiro de iniciar uma
ampliacéo do zero (GONCALVES et al., 2020).

Desde que haja sinergia entre os participantes, ou seja, desde que ambos
comunguem dos mesmos objetivos, consigam sentar a mesa e discutir, planejar,
coordenar, controlar atividades estratégicas, taticas e operacionais, a reorganizacao
societaria pode ser uma alternativa interessante, pois promovera ganhos em escala,
reducdo de custos fixos, possiveis ganhos tributérios e a reducéo dos custos de capital
(RAVEENDRAN, 2020).

Sé&o exemplos de reorganizacdo societaria no agronegocio as fusdes entre as
empresas Perdigdo e Sadia, em 2009, e Citrovita e Citrosuco, em 2010 e a holding
MSX Group.

Segundo Rodrigues, Souza e Rodrigues (2016), nos anos 90 a Perdigéo se
situava em seérios problemas financeiros, o que oportunizava a entdo concorrente

Sadia comprar as operac¢oes da empresa, sendo que em 2006 a Sadia tentou adquirir
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a concorrente, mas 0 negocio nao aconteceu, pois 0s acionistas da Perdigao
entenderam que o valor ofertado havia sido baixo. Diversas tentativas de compra
foram feitas, até que apds alguns meses, concretizou-se a fusédo entre as duas, o que
deu origem a BRF — Brasil Foods. A BRF originou-se ja como uma das maiores
organizacdes globais do setor alimenticio, fortalecendo a posicdo do pais como
poténcia no agronegacio.

A fusao entre as empresas Citrovita e Citrosuco foi anunciada em maio de 2010,
dando origem a maior produtora mundial de suco de laranja, com participagdo no
mercado global de 25% e vendas anuais de R$ 2 bilhdes, com fabricas no Brasil e
Estados Unidos. A empresa, com capacidade de processar entre 40% e 50% de uma
safra total brasileira, aumenta a concentracdo nessa etapa no pais que ja é
responsavel por 80% das exportacdes mundiais (NOGUEIRA, 2010).

Forest (2014) apresenta a caracterizacdo do Grupo MSX, a partir de entrevista
realizada com dois sécios proprietarios do grupo. A holding foi criada para organizar
e coordenar a cadeia produtiva de bovinocultura de corte, a fim de atender um nicho
de mercado. As atividades do grupo iniciaram em agosto de 2008, com a denominacao
Brangus MSX Carnes, em Campo Grande, capital do Mato Grosso do Sul. O grupo,
no inicio, era apenas uma boutique de carnes com cortes especiais, mas a empresa
ascendeu e transformou-se na holding MSX Group, composta pelas empresas
Pecuaria MSX, Nutricdo Animal MSX, Carnes MSX e Participacdes MSX. Segundo os
sécios, a criacdo da holding foi para facilitar a administracéo e o controle dos negdcios.

Logo é nitido que o ganho em escala com as reorganiza¢cdes empresariais
podem ser levadas a um novo patamar, principalmente se a gestdo utilizar
ferramentas estratégicas aliadas a ferramentas taticas e operacionais, entretanto
pode-se perceber que as reorganizagcdes ndo acontecem repentinamente nas grandes
empresas, ao contrario sao estudadas e principalmente tem que haver um ganho de
sinergias.

Alias, a palavra sinergia nas reorganizacdes societarias pode ser aplicada de
inumeras formas, quer seja como protecdo de mercado, crescimento, reducao de
custos, entre outras. O que leva a crer que para pequenas empresas essa alternativa
podera ser uma excelente alternativa para fortalecimento dos negdcios.

Soares et al. (2016) pesquisaram as motivacdes, 0 processo e 0s resultados
de uma fuséo entre trés redes de farmécias no estado de Rio Grande do Sul, Brasil,

onde ficou constatado que a principal motivacéo foi a competitividade do setor e a
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necessidade de ampliar ganhos de escala em negociacées com fornecedores. Ficou
comprovado ao final da pesquisa que os atores ndo imaginavam que 0s beneficios
que essa reorganizacao societaria poderia proporcionar seria bem maior do que a
motivacdo inicial, resultando em geracdo de solugcbes e aprendizagem coletiva,
inovacéao colaborativa e talvez a maior de todas o reconhecimento pelo mercado.

Caixeta (2010) afirmou em seu trabalho que entre tantos beneficios aos atores
envolvidos, um deles e talvez o que garanta a maior longevidade do negdcio € a
capacidade de liquidez promovida pelos demais beneficios alcancados. Na verdade,
a liquidez nédo é colocada como causa num processo de reorganizacdo, mas acaba
se tornando um beneficio pela reducdo dos custos e aumento da lucratividade. O
estabelecimento e fortalecimento das empresas reorganizadas se faz presente e
reconhecido por toda a cadeia de suprimentos, seja a montante ou a jusante.

Buscando entender um pouco mais desses beneficios, aliando a essa
discussdo uma técnica que esta sendo muito bem desenvolvida no pais, as
reorganizacbes societarias podem utilizar, portanto, a Gestdo de Custos
Interorganizacionais (GCI) como um dos motivadores para a melhoria da rede de
fornecimento, buscando um ganho de escala quando aplicada a um grupo maior de
produtores, alcancando a Economia dos Custos de Transacdo (ECT), otimizando
beneficios e reduzindo os gastos com custos fixos.

Segundo Campos et al (2014), para que haja a GCI é fundamental que se
aplique as analises apresentadas no Quadro 2. Ao se comparar com as citacdes
apresentadas nos quatro Ultimos paragrafos sobre os motivadores para uma

reorganizacao societaria, percebe-se que existe total congruéncia.

Quadro 2 — Andlises para Aplicacédo da GClI
MOTIVACAO PARA COOPERACAO
Motivagéo para entrada na rede
Dificuldades antes da entrada na rede
Beneficios apds a entrada
Novos procedimentos para otimiza¢ao dos custos
Abertura e troca de informagdes - abertura de Livros (Open Book Accounting-
OBA)
Critérios de entrada para associados na rede
FATORES CONDICIONANTES
Produto Niveis de Tipo de Cadeia Mecanismos
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relacionamento
Relacionamento Em relacédo aos
entre rede e 0s fornecedores e Capacitores
fornecedores membros da rede
Margem e
- ~ Troca de
gualidade dos Selecéo de . ~
rodutos fornecedores informagoes
P dentro da rede Disciplinadores
Volume de Tomada de
fornecedores decisao
VARIAVEIS DE RELACIONAMENTO
Beneficios
Confianca Independéncia Cooperacéo .
¢ P perac Mutuos
Entre os
Impacto dos .
. participantes da
participantes para -
rede: objetivos
fornecedores
comuns
Impacto dos
Com P
fornecedores para -
fornecedores e - Participantes:
participantes .
entre divisdo justa dos
- Impacto das o
participantes da . Fornecedores: beneficios
decisbes dos .
rede . parcerias e
participantes para a ~
reducado de custos
rede
Impacto das
decisdes da rede
para os participantes

Fonte: Campos et al. (2014)

Buscando demonstrar como essa técnica é atual e proeminente, Duarte e
Rocha (2018) realizaram uma pesquisa no setor de cafeicultura brasileira e chegaram
a conclusdo que a GCI gerou mais beneficios para a cadeia participante em
cooperativas, que nao deixa de ser uma forma de reorganizagédo de empresas para
ganhos em escala, do que as negociacdes isoladamente por empresas.

Com a GCI é possivel otimizar a estrutura fixa, seja ela administrativa,
operacional, de suporte tatico e estratégico, compartilhando custos administrativos
como contabilidade, assisténcia juridica, armazenamento, manutencdo, compras,
vendas, almoxarifado, seguranca, assisténcia técnica agricola e estratégica.

Uma vez implantada a GCl ambos absorverdo os beneficios e compartilharéo
0s custos de transagdo com os mesmos fornecedores e clientes que ja existiam na

cadeia produtiva e que eram pagos por cada produtor individualmente, quando
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utilizado. Fora esses beneficios, ainda € possivel otimizar o pagamento de tributos
através da elisdo fiscal e minimizar o custo de capital e aumentar 0 acesso a recursos
através da participacdo no mercado de capitais.

Melo et al. (2016) realizaram uma andalise em um estudo de caso com a
reorganizacao societaria de duas pequenas empresas do estado de Minas Gerais,
através de uma fusdo na qual demonstrou uma economia licita de tributos da ordem
de 22,56% ao ano apos a fusdo, sem que houvesse perda de faturamento.

Isso foi possivel gracas a otimizacdo de custos fixos apés a fusdo das
empresas, aonde muitos gastos em comum puderam ser reduzidos e otimizados para
outras necessidades da empresa fusionada. Logo conseguiu atingir maior eficacia em
suas atividades, almejando a elisdo fiscal, que segundo Coelho (2004) é a busca por
um resultado econdmico mais satisfatério através de meios legais licitos, buscando
alternativas juridicas e estratégicas para tanto.

Martinez et al. (2016), Da Silva Vieira et al. (2017), Araujo et al. (2017), Pimenta
(2018), Mineiro et al. (2019), chegaram as mesmas consideragdes em seus trabalhos,
até porque ndo houve mudanca expressiva na legislacao tributaria no Brasil nesse
periodo.

Com relacdo ao acesso ao mercado de capitais, e correspondentemente a
novas formas de financiamento das atividades agropecuarias, Knoerr et al. (2020)
defenderam favoravelmente em seu trabalho o acesso ao mercado de capitais através
dos projetos de lei 4.303/12 e 348/2012 que tratam da criacdo da sociedade an6nima
simplificada. Porém enquanto isso ndo acontece, cabe revisitar a legislacéo atual para
se ter um dimensionamento de como isso é possivel.

Abreviadamente, uma empresa pode participar do mercado de capitais
emitindo acbBes e debéntures, mas para iSsoO serdo necessarios diversos
procedimentos juridicos e administrativos para a abertura do capital, sendo que o
primeiro passo seria a obtencéo do registro de companhia aberta junto a Comisséo
de Valores Mobiliarios (CVM). A organizacao devera solicitar e apresentar uma série
de documentos especificados pela CVM, entre eles o0s principais atos societarios, as
tltimas demonstracdes financeiras, parecer de auditor independente, entre outros.
Quando auferido o registro de companhia aberta junto a CVM, a empresa ja pode
emitir titulos representativos de seu capital, as acoes, titulos representativos de divida
da companhia, como debéntures e commercial papers, por meio de uma operacao de

oferta publica de valores mobiliarios (BRASIL, 2020).
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Segundo a Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de

Capitais (ANBIMA, 2020), as acdes e debéntures se classificam da seguinte maneira:

Quadro 3 — Emissdes no mercado de capitais

ACOES

DEBENTURES

S&o papeis emitidos pelas
empresas que representam
uma parte de seu capital.

E um papel de divida que
empresas emitem para
arrecadar recursos

assembleias de acionistas.
Pagam dividendos
menores.

DEFINICAO N
Quem compra uma agao
torna-se socio da
companhia.
Preferenciais: pagam N&o Conversiveis: sdo
dividendos maiores que os | aquelas em que ndo ha
das acdes ordinarias. Quem | possibilidade de a
tem este tipo de acdo debénture ser convertida
também tem prioridade, se | em ac0es.
a empresa precisar fazer
um reembolso do capital,
em caso de liquidacdo da
companhia.
Ordinarias: d&o ao seu Conversiveis em Agoes:
TIPOS detentor direito de voto nas | sdo aquelas que asseguram

aos respectivos titulares o
direito de converté-las em
acOes da empresa emissora
no futuro.

Permutéaveis: sdo aquelas
que podem ser trocadas por
outros ativos que sejam
propriedade da emissora da
debénture, incluindo, por
exemplo, acGes de outras
empresas.

Fonte: adaptado de ANBIMA (2020)

O mercado de capitais pode ser designado como o segmento do mercado

financeiro em que séo criadas as condi¢cdes para que as empresas captem recursos

diretamente dos investidores, por intermédio de instrumentos financeiros, sendo 0s

principais transacionados no mercado de capitais a¢des, debéntures e commercial

papers (PESENTE 2019).

Vale ressaltar algumas caracteristicas das agdes e debéntures. Pesente (2019)
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enfatiza que a partir do momento em que o investidor adquire uma acao, ele torna-se
proprietario de uma fracdo da empresa. Logo, ele pode se beneficiar de alguns
aspectos, como um ganho de capital representado por uma eventual valorizacao da
cotacdo da acdo da empresa; dividendos, que € parcela do lucro liquido distribuida
aos acionistas; bonificacdes, que podem acontecer quando a empresa aumenta seu
capital, sendo distribuidas gratuitamente acfes aos acionistas, proporcionalmente ao
namero de ac¢des ja possuidas; e direito de subscri¢cdo, que caso ndo exercido, pode
ser vendido em Bolsa.

Diferentemente das acfes, as debéntures séo instrumentos de captacdo de
recursos que oferecem uma consideravel flexibilidade as companhias emissoras, que
podem determinar as formas de remuneracéo, os fluxos de amortizacéo dos titulos e
as garantias oferecidas que forem mais convenientes. ISso permite que as parcelas
de amortizacdo e as condi¢cdes de remuneracdo se ajustem ao fluxo de caixa da
empresa, a algum projeto que a emissao possa estar financiando e as condi¢des de
mercado no momento da emissao.

Vale ressaltar que nas a¢des o custo de capital envolvido ndo € quirografério,
ou seja, ndo esta incutido no momento de sua emissao, ou seja, trata-se de um aporte
por capital proprio e sem énus.

A partir de um estudo realizado pela Deloitte (2020), acerca dos custos para
abertura de capital no Brasil, € possivel concluir que ha diversos fatores envolvidos
nesse sentido, o que impossibilita mencionar um valor total, relacionado aos custos
inerentes a abertura de capital, para que toda e qualquer empresa possa basear-se.
Apesar desse fato, conforme dados apresentados pelo estudo e representados no
Gréfico 2, o mesmo apresenta o percentual de 4,8% relacionado a mediana dos custos
para uma IPO (initial public offerings ou ofertas publicas iniciais de acfes), entre os
anos de 2005 e 2015, no Brasil.
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Grafico 2 — IPO: Histdrico de Custos por Ano

Fonte: DELOITTE (2020)

Os valores dos dispéndios variam em razdo da comissao de estruturagéo,
coordenacao e distribuicdo das acdes, além de custos de manutencdo da condi¢do
de companhia aberta, também bastante varidveis por mérito da complexidade de cada
empresa e das praticas adotadas por cada organizacdo em relacdo ao seu
relacionamento com o mercado. Ainda dos custos, pode-se mencionar relacionados a
tramites legais do processo, com coordenadores, advogados, auditores, e outros,
taxas pagas a BM&FBOVESPA, CVM, publicidade legal, imprensa e despesas para
cumprir com a divulgacéo e regras de governanca corporativa, entre outros custos
diretos (DELOITTE, 2020).

Com o levantamento realizado nessa sec¢éo, foi possivel definir a metodologia

a ser utilizada no presente estudo, descrita na secdo a seguir.

3. METODOLOGIA APLICADA

A pesquisa realizada no artigo € considerada, quanto a natureza, aplicada, ja
gue tinha como objetivo gerar conhecimentos para aplicacao pratica (encontrar meios
de captacdo de recursos menos onerosos para produtores rurais), dirigida a solucao
de problemas especificos (captacdo de recursos exacerbadamente onerosa). Em
relacdo a abordagem, é quantitativa, pois considera aquilo que pode ser quantificavel,
traduzindo em nimeros opinides e informacgdes (como as taxas de juros, por exemplo)
a fim de classifica-las e analisa-las (KAUARK, MANHAES E MEDEIROS, 2010).

Segundo Fontelles et al. (2019), quanto aos objetivos, a pesquisa pode ser

exploratdria ou explicativa. Nesse caso, considera-se como explicativa, pois tem como
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finalidade explicar os fatores determinantes para a ocorréncia de um fenémeno,
processo ou fato, visando explicar o porqué das coisas. E no que se refere a
procedimentos técnicos, a pesquisa caracteriza-se como bibliogréafica, ja que sua base
€ a andlise de material j& publicado, a partir de avaliacdo atenta e sistemética de livros,
periodicos, documentos, textos, manuscritos, materiais disponiveis na internet, entre
outros.

As bases de dados de artigos selecionados foram o Google Académico e
Scielo. A pesquisa foi conduzida em abril e maio de 2020, cobrindo o periodo de busca
de artigos publicados até 2020. Os dados foram analisados cautelosamente, pois
segundo Silva et al. (2009) a analise dos elementos pesquisados € de suma
importancia, jA que é o momento em que o pesquisador descreve e interpreta o
contetdo das mensagens, a fim de elucidar respostas a problemética que motivou a
pesquisa, e desse modo, corrobora com a producdo de conhecimento tedrico

relevante.

4. APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Conforme os dados apresentados, verifica-se que 0s juros cobrados por
empréstimos no Brasil sdo muito altos, prejudicando diretamente aqueles que tém
menores condi¢cdes de se recuperar face ao contexto. As taxas de juros cobradas para
0 publico em geral, como pessoa fisica variam entre 12,01% ao ano a 159,99% ao
ano, o que evidentemente é exorbitante; para pessoa juridica as taxas variam entre
2,19% ao ano a 108,24% ao ano, melhorando ligeiramente a situacdo, mas ainda
assim sdo taxas consideradas abusivas. Como j& referenciado ao longo da primeira e
da segunda secao, os credores justificam essas taxas em funcdo do alto risco de
inadimpléncia.

O agronegdcio tem, entretanto, varias linhas de crédito subsidiadas, sendo que
as taxas de juros variam, dentre todos os programas mencionados, entre 0,95% a
9,5% ao ano. A conjuntura melhora para os agricultores com essas linhas de credito,
porém muitos produtores enfrentam diversos entraves relacionados ao acesso as
linhas, como problemas para obtencdo de assisténcia técnica, cumprimento de
legislacdo ambiental e exigéncias fundiarias, preparacdo da documentacao
necessaria, conhecimento das linhas de crédito disponiveis e o recebimento do crédito

em si, que pode delongar muito, prejudicando o planejamento da safra drasticamente.
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Logo, a secdo 2.3 foi apresentada como uma alternativa para os produtores
agropecuarios como uma fonte de capital ndo onerosa, ou seja, o mercado de capitais
se apresenta dentre outros motivadores para uma reorganiza¢ao societaria como uma
alternativa viavel para a captacéo de recursos préprios através da emisséo de agoes.
Ainda assim, caso a emitente ndo queira abrir seu capital, possui alternativas
onerosas que podem ter um custo menor aos financiamentos, como é o caso das
debéntures.

Para ilustrar o que foi descrito nesses trés primeiros paragrafos dessa secao, a
Tabela 4 apresenta um comparativo entre as alternativas de capital e os seus

respectivos custos.

Tabela 4 — Comparativo das Fontes de Capital

FONTE ITEM TAXA
Tabela1l Cheque especial 12,01% a.a. - 159,99% a.a.
Tabela2 Capital de Giro 2,19% a.a. - 108,24% a.a.
Tabela3 Linhas Subsidiadas para Agronegocio 0,95% a.a. - 9,5% a.a.
Grafico 2 Abertura de Capital - IPO 4,8%

Fonte: elaborado pelos autores

Entretanto, para que isso ocorra € necessario levar em consideracao o que foi
apresentado na Figura 2 e nos Quadros 1 e 2. Certamente sem a ajuda de
especialistas (advogados, contadores, administradores) ndo sera possivel realizar a
unido seja na forma de fuséo ou de uma holding entre diversos produtores de pequeno
porte tornando-se uma Unica empresa de médio ou de grande porte absorvendo 0s
beneficios ora apresentados entre outros.

Ressalta-se que durante esse trabalho ficou claramente demonstrado que a
falta de conhecimento € um entrave ndo apenas para pequenos produtores, como
também da parte de agentes financiadores que lidam com o agronegdcio. Dessa
forma, acredita-se que esse setor precisara evoluir muito em técnicas de gestéo, o
que corresponde a investimentos em educacéo profissional.

Essa situacéo ja vem sendo pesquisada por muitos a um bom tempo. Exemplo
disso é o trabalho de Ulrich (2009) que pesquisou sobre o uso da contabilidade no
agronegocio e chegou a conclusdo que a mesma € intempestiva, ou seja, atrasada
em relacdo a ocorréncia dos fatos, sendo apresentada aos tomadores de decisao

muito além do tempo necessario para se corrigir atos de gestéo.
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Andrade et al. (2011) também elaboraram pesquisa sobre a importancia da
gestao no agronegocio brasileiro e chegaram a conclusdo que o mesmo apresentou
um sistema deficiente, muito em razdo da falta de formagé&o e educagéao profissional
dos proprietarios rurais, na sua maioria herdeiros, que ainda lidam com o negdcio
como seus antecessores faziam.

Ja De Faria Ferreira (2019) analisou uma das areas mais importantes para uma
empresa que é o marketing, chegando a conclusédo que embora seja indispensavel a
qualquer setor empresarial, 0 mesmo nao € trabalhado dentro de uma gestédo
estratégica pelo agronegocio.

Assim, percebe-se que a questdo remete a falta de qualificacdo administrativa
e talvez essa possa estar representada pelo baixo nivel de oferta de cursos de

graduacéo voltados para o setor.

CONSIDERACOES FINAIS

O agronegécio, no Brasil, € de suma importancia, pois tem uma contribuicdo
expressiva ha economia. Segundo dados do Cepea-Esalqg (2019), o agronegocio teve,
em 2019, uma participacéo de 21,4% no PIB brasileiro, o que por si sO ja ressalta tal
relevancia. Partindo de algumas premissas, 0s agricultores encontram-se, na maioria
das vezes, sob a necessidade de contrair empréstimos devido aos custeios de suas
producdes que devem ser arcados regularmente. Muitos acabam endividados,
prejudicando diretamente suas producoes.

Com base no exposto, foi possivel verificar e analisar as taxas de juros
cobradas por bancos para os cidadaos brasileiros em geral, as taxas para pessoa
juridica, as taxas dos programas de linhas de crédito subsidiadas para o agronegocio
e 0s custos relacionados a abertura de mercado para que as empresas possam captar
recursos por meio de agdes e debéntures.

A conclusdo é gue 0 meio menos oneroso e mais vantajoso para o produtor €
a abertura do capital. Entretanto, para isso, € mais aconselhavel que ele seja um
grande produtor. E a fim de abranger os pequenos produtores, existe um meio muito
conveniente para tal: a reorganizacdo societaria, que possibilita, dentre muitas
vantagens (econbmicas, estratégicas, produtivas, tributarias), a abertura do capital,
possibilitando um meio bem menos custoso de captar recursos.

O objetivo do trabalho foi cumprido, a partir do que foi pesquisado, exposto e

analisado, pois se fundamentando no ensaio comparativo foi possivel constatar uma
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forma de pequenos produtores sobreviverem e crescerem em um ambiente
competitivo de mercado, a partir da reorganizacdo societaria, que quando bem
implementada, garante diversos beneficios, inclusive o de participar do mercado
financeiro.

Os possiveis entraves em relacdo a entrada no mercado financeiro é que nao
faz parte da cultura do brasileiro estudar e entender como funcionam os mecanismos
do mesmo, além de ser um tanto quanto complexo, demandando buscas a
informacdes completas e certeiras. Muitos pequenos produtores enfrentariam sérias
dificuldades nesse sentido. Em relacdo a reorganizacdo societaria, para ela ser
vantajosa, de fato, é necessario que seus participantes estejam de acordo em relacéo
aos objetivos, a formas de trabalhar e produzir, dispostos a contribuirem uns com os
outros diariamente. E um processo que demanda boa vontade, cautela, organizacéo
e muita dedicacdo. No entanto, em meio a tantos ganhos, os esfor¢os certamente sao
recompensadores.

Seria enriquecedor para o trabalho um desdobramento em uma pesquisa de
campo, para ter contato direto com os produtores e saber sobre suas perspectivas
acerca de todo o exposto. O trabalho também evidenciou uma nova oportunidade de
pesquisa, a respeito do processo sucessorio familiar, um tema bastante amplo que
possibilita maltiplas linhas de estudo.

Além disso, abre-se como oportunidade aos interessados no assunto a questao
da economia licita com tributos, mais conhecida como eliséo fiscal ou tax saving,
principalmente porque a maioria dos pequenos produtores sao pessoas fisicas e,
portanto, sdo tributados entre 7,5% a 27,5% de sua renda. Logo, como pessoas
juridicas, podem reduzir drasticamente esses percentuais, principalmente por
deduzirem gastos como o custo de capital préprio de sua receita, fato esse que nao é
possivel de ser realizado enquanto pessoa fisica.

Uma grande oportunidade que ficou latente nesse trabalho é a exploragéo de
inovacdes em gestéo por parte daqueles que querem trabalhar com o agronegdcio.
Foi factivel através das dezenas de citacdes ora apresentadas, que na maioria dos
casos, 0s produtores acabam pagando mais caro por falta de conhecimento. Dessa
forma, ressalta-se a importancia de analisar quantitativamente a relagdo entre nimero
de propriedades rurais existentes no pais e o grau de formacéo e qualificacao de cada
uma delas, tracando-se um marco para que depois possa-se analisar aspectos

gualitativos dessa gestéo.
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