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RETORNO DE INVESTIMENTO DA CULTURA DO CAFE: U M  ESTUDO DE CASO NO 

SUL DE MINAS GERAIS. 

1. 

1. O E s t u d o  e sua 

A c u l t u r a  d o  c a f e ,  h f o i  p e l a .  

a b e r t u r a  d e  v a s t a s  o c u p a n d o  terras,  

e m p r e g o s .  r e n d a s  e d e s e n v o l v i m e n t o .  Sua. 

p a r a  o e s p e c i a l m e n t e  p a r a  o Sul d e  

M i n a s  a t e s t a d a  p o r  autores .  2 8 ) .  

U m a  p e s q u i s a  s o b r e  o l e v a n t a m e n t o  d a  real i d a d e  

d e  Minas,  q u e  a p e s a r  d a  maioria dos c a f e i c u l t o r e s  

se  e n c o n t r a r e m  em sat  io  n í v e l  quase d e l e s  

d d e  algum t i p o  d e  d e  

p r o p r i e d a d e s ,  

a f i r m a  q u e  a a t i v i d a d e  como 

d e v e  ser p e l o  l u c r o  e p a r a  sua 
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aval faz-se i o  u m  p e r f e i t o  acompanhamento e 

para determinasao de seus custos de 

re tornos  e sua idade como u m  todo. 

R E I S  a t &  o momento a maior ia  dos produtores 

encara a de sua propriedade como u m  A 

das a t i v idades  desenvolvidas no r u r a l  

fundamental, po i s  de la  o produtor passa a conhece-las 

usando racionalmente os f a t o res  de 

concentrando e para obter 

sucesso nas suas a t iv idades.  E do conhecimento de 

resu l tados  que o produtor pode tomar conscientemente 

suas e a como u m  io. 

CONTADOR irma que ser i a  in te ressante  invest 

o comportamento temporal da "renda" de fa to res  escassos ou a taxa  

r e t o rno  dos estabelecimentos mas que a 

de se r i es  adequadas o permite. Em estudo o 

autor aponta as 'causas pe la  

ex i a  de d i f e ren tes  taxas de idade na 

b r a s i l e i r a ,  com o b j e t i v o  de a b r i r  u m  caminho para. uma de 

ou t ras  pesquisas nessa Area. 

ev idencia a i a  de se efetuar  

t raba lhos  re fe ren tes  administrasao f i nance i r a  no se tor  

p o i s  h6 uma grande i a  de estudos de re to rno  de 

invest imento na Area Trabalhos desta natureza 

mencionados na comercial e i n d u s t r i a l .  Na 

prat icamente existem dados de re tornos  de a 

ser ser  algumas ias  na aval dos 

de Programas dos 



a p r e s e n t a d o s  p e l o  a u t o r  e d o s  e n c o n t r a d o s  e m  COELHO 

S e g u n d o  PETERS v e r d a d e i r a m e n t e  s u r p r e e n d e n t e  o 

f a t o  d e  q u e  p o u c o  se t e n h a  real p a r a  d e f i n i r  

e o concei to d e  r e t o r n o  d e  I n v e s t i m e n t o  

a i n d a  q u e  maior d e  p e s q u i s a s  s o b r e  o 

a s s u n t o ,  p o i s ,  apesar d a  maioria d o s  p r i n c í p i o s  e 

terem s i d o  a n a l  i d a s  e p a d r o n i z a d a s  

m u i t o ,  a r e t o r n o  d e  i n v e s t i m e n t o  tem s i d o  e x p l o r a d a  muito 

s u p e r f i c i a l m e n t e .  

e COELHO que e s t u d o s  s o b r e  

r e t o r n o  d e  i n v e s t i m e n t o  devam ser real p a r a  d e  

n o v o s  d a d o s  q u e  p o s s a m  ser para  e n t r e  

e m p r e s a s ,  e n t r e  a t i v i d a d e s ,  e a i n d a . ,  f o r n e c e r  e l e m e n t o s  q u e  

sirvam d e  p a r a m e t r o s  p a r a  f u t u r o s  p r o g r a m a s .  

A e v i d e n c i a  d e  d e  t r a b a l h o s  s o b r e  re torno de 

i n v e s t i m e n t o  n o  setor i n d u z  n e c e s s i d a d e  d e  n o v a s  

p e s q u i s a s  nessa Area. A c a f e i c u l t u r a  f o i  b e n e f i c i a d a  

com p e s q u i s a s  d e  mas se tem 

o r i u n d a s  d e  f q u e  d i m e n s i o n e m  o 

r e t o r n o  d e  i n v e s t i m e n t o  d e s s a  a t i v i d a d e .  E s s e s  e s t u d o s  p o d e r i a m  

ser f e i t o s  d e  forma porem o p t o u- s e  p e l o  e s t u d o  d e  caso. 

Ass a d e  d a d o s  a 

n e c e s s i d a d e  d e  se d e t e r m i n a r  a real 

d a  c a f e i c u l t u r a  e a i d a d e  d e  d e  d a d o s  

e m  u m a  e m p r e s a  e s p e c i a l  n e s t a  a t i v i d a d e  motivaram a 

r e a l  d e s t a  p e s q u i s a .  



O b j e t i v o s  

1.2.1. O b j e t i v o  Geral 

O o b j e t i v o  geral d e s t e  t r a b a l h o  a. d o  

r e t o r n o  d e  i n v e s t i m e n t o  d e  uma e m p r e s a  r u r a l  e s p e c i a l i z a d a  

d o  n o  io d e  Lavras.  Sul d e  M i n a s  no  

per l o d o  d e  1980 a 1 9 8 8 .  

1.2.2.  O b j e t i v o s  

- d e t e r m i n a r  a i d a d e  d o  e m p r e g o  d e  ices 

f i n a n c e i r o s  p o r  e m p r e s a s  i n d u s t r i a i s  e comerciais e m  

uma e m p r e s a  r u r a l  

- a p r e s e n t a r  I n d i c e s  i pa ra  a. do 

e f o r n e c e r  p a r a m e t r o s  d e  r e t o r n o  d e  i n v e s t i m e n t o  e p a r a  

a n a l i s e s  f i n a n c e i r a s  d a  a t i v i d a d e  e d e  e m p r e s a s  r u r a i s ;  

- d e t e r m i n a r  a i d a d e  d e  i n v e s t i m e n t o s  n a  a t i v i d a -  

d e  t u r d ;  

- c o n t r i b u i r  para o d o  c o n h e c i m e n t o  e m  

d e  e m p r e s a s  r u r a i s .  
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2. 

A e m p r e s a  r u r a l ,  d e  s i g n i f i c a d o  b a s t a n t e  a m p l o ,  

pot- a u t o r e s .  e d e n t r e  eles d e s t a c a - s e  NORONHA 

pela  em a f i r m a r  q u e  se c o n s t i t u e  na f a z e n d a  ou 

q u a l q u e r  e s t a b e l e c i m e n t o  io  o r g a n i z a d o  com f i n a l  i d a d e  

d e  e s e g u n d o  S O U Z A  p o s s u i  o b j e t i v o  

d o s  o b j e t i v o s  crescimento, ia e 

O o b j e t i v o  d e  uma s e g u n d o  " O  

u m a  d e s e j a d a  q u e  ela a n s e i a  e p a l a v r a s  como 

f e s i g n i f i c a m  "um e s t a d o  

c o i s a s '  p e l o s  s e u s  membros. Os o b j e t i v o s  s e r v e m  p a r a  

uma d e  p l a n o s ,  pol  

p r o c e d i m e n t o s  e n o  s e n t i d o  d e  p r o p o r c i o n a r e m  

r e s u l t a d o s .  

S e g u n d o  CHANDLER a 

como a d e  metas d e  longo p r a z o  d a  e m p r e s a  e 

a d e  1 i n h a s  d e  e a d e  recursos 

p a r a  o alcance d e s s a s  metas. 



Na d e  u n i d a d e s  d e  r u r a i s  

FILHO citam q u a t r o  t i p o s  

e m p r e s a  c a p i t a l i s t a ,  e m p r e s a  f a m i l i a r  e u n i d a d e  

camponesa .  E s t a  c l a s s i f  r e s u l t a d o  d a  comb d e  

f a t o r e s  q u e  a p r e s e n t a d o s  no Q u a d r o  1. 

1 - d e  u n i d a d e s  d e  

Empresa  Empresa  U n i d a d e  
F a t  or i f  únd io Cap Camponesa 

d e  
Cap b a i x a  t a  t a  b a i x a  

p a r c e i r o s ,  a s s a l a r i a d o s  f a m i l i a r  
da 

Far 

n o  m e r c a d o  b a i x a  t a  t a  b a i x a  

Grau  d e  
c a l t a  t a  t a  b a i x a  

Area e m  
a t t ar m o d u l a r  m o d u l a r  

FONTE: FILHO 

S e g u n d o  S O U Z A  et  1 i as e m p r e s a s  r u r a i s  podem se 

q u a n t o  ao t amanho ,  ao t i p o  d e  a t i v i d a d e  e n a t u r e - a  

E s t a .  c l a s s i f  t i p i c a m e n t e  u r b a n a ,  e n g l o b a  

as f i n d i v i d u a i s ,  d e  p e s s o a s  e s o c i e d a d e  d e  

c a p i t a l  q u e  n o  setor r u r a l  a p e r m i t e  q u e  e m p r e s a s  

d o i s  p r i m e i r o s  como 

nenhuma f o r m a l  e s o b  a f o r m a  d e  

condomin  io. a i n d a  os au to res  q u e  a s o c i e d a d e  d e  pessoas. 

ó 



se c o n s t i t u i n d o  e m  d o i s  o u  mais r u r a i s  q u e  l evam 

a d i a n t e  o m e s m o  a p r e s e n t a  como a p o s s i b i l i d a d e  

d e  d e  maior c a p i t a l  a i d a d e  d e  maior c r e d i t o  e 

maior e h a b i l i d a d e  a d m i n i s t r a t i v a ,  p e l o  t r a b a l h o  

c o n j u n t o .  

ALOE ressaltam a e x  ia d e  

d e  rural d e n o m i n a d a s  t u r d  e 

p o l  o n d e ,  a f i r m a m  ser a p o l  mais mais 

r a c i o n a l  e a f o r m a  p r o d u t i v a  d e  menor r i s co  q u a n d o  c o m p a r a d a  

t u r d .  

SOUZA c l a s s i f  a empresa r u r a l  com 

Area d e  e m  e s p e c i a l  e d i v e r s i f  E m p r e s a s  

e s p e c i a l i z a d a s  a q u e l a s  cujo ou a i n d a .  70% ou 

m a i s  d e  s u a s  r e n d a s  p r o v e n i e n t e s  uma a t i v i d a d e ,  

i d a d e  a d m i n i s t r a t i v a  e maior no 

d e  r ecu r sos ,  se maiores r i s cas  como s e n d o  a d e s v a n t a -  

gem p r i n c i p a l .  A s  d e m p r e s a s  q u e  e x p l o r a m  mais 

d e  uma a t  e como p r i n c i p a l  v a n t a g e m  a d o s  

r iscos .  

et  q u e  os 

q u e  h e ao 

v61 i d o s ?  e m  geral p a r a  a setor r u r a l  a p e s a r  d e s t e  a p r e s e n t a r  

c e r t a s  p e c u l i a r e s  q u e  o d i s t i n g u e m  d o s  d e m a i s  

setores. 

N o  os t r a b a l h o s  d e  f i n a n c e i r a .  n o  setor  

rural e, e s p e c i f i c a m e n t e ,  s a b r e  retornos d e  i n v e s t i m e n t o ,  

escassos, c o n f o r m e  atestam autores e q u e  

p a r a  p o i s  r e s u l t a m  e m  
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r e s u m i d a s  q u e  p r o p i c i a m  o c o n h e c i m e n t o  d a  a t u a l ,  os 

g r a u s  d e  acertos o u  d e s a c e r t o s  d e  t o m a d a s  e p e r m i t e m  a 

t omada  d e  f u t u r a s  com C o n t i n u a n d o !  o a u t o r  

q u e  a a d m i n i s t r a s a o  f i n a n c e i r a  e se c o n s t i t u i  e m  

um i n s t r u m e n t a l  d e  t r a b a l h o  a ser p e l a  d e  

q u a l q u e r  e m p r e s a .  

SOLOMON a f i r m a  q u e  a a d m i n i s t r a s a o  f i n a n c e i r a  

a b r a n g e  as s o b r e  a u t  e d e  r e c u r s o s  e 

b a s e i a - s e  n a s  e s t a b e l e c i m e n t o  d e  o b j e t i v o s  

d e  um sistema d e  a n d l  f d e  d e  

desempenho ,  a v a l  corre ta  d o  v a l o r  d o s  i n v e s t i m e n t o s  em 

if e d o s  r e s u l t a d o s  com os 

i d o s .  

A legal d a s  

( l e i  n p  p a r a  t o d a s  as e m p r e s a s  s u j e i t a s  h d o  

d e  r e n d a  com b a s e  n o  “ l u c r o  real“  i n d u z ,  s e g u n d o  MARTINS 

NETO d i d a d e  d e  d e m o n s t r a t i v o s .  

ices e d e  e m p r e s a s  d o s  setores i n d u s t r i a i s  e 

se c o n s t i t u i n d o  e m  p a r a m e t r o s  n a  

e d e  d e s e m p e n h o  d e  e m p r e s a s .  

S e g u n d o  et a d e t e r m i n a s a o  d e  i n d i c e s  

permite c o n h e c e r  a e s t r u t u r a  p r o d u t i v a  d a  e m p r e s a  e a d e  

s o b r e  as en t r e  formas d e  

o m o n t a n t e  d e  recursos e os r e s u l t a d o s  o b t i d o s .  

Destacam, a i n d a ,  a n e c e s s i d a d e  d e  d e  um sistema d e  

r eg i s t ro s  n a  p r o p r i e d a d e  p a r a  a real d e  a n d l  

precisas.  



FRANCO c o m e n t a  q u e  “como o s i m p l e s  

f a t o s  6 e l e m e n t o  s u f i c i e n t e  d e  a i d a d e  

os f a t o s  s e g u n d o  p r o c e d i m e n t o  io  e m  

c h a m a d a s  e r e p r e s e n t a d a s  por  

d e m o n s t r a t i v o s  d e  r e s u l t a d o s  e q u e ,  

da d e n o m i n a d a  d e  

e i n t e r p r e t a  s e u  p a r a  f o r n e c e r  

aos 

S e g u n d o  MARTINS NETO as  

f q u e  as  e m p r e s a s  o b r i g a d a s  a e l a b o r a r  e pub1 

, d.35 

ia is, d e  R e s u l t a d o s  d e  íc  io  e 

d a s  e d e  Recursos. 

S e g u n d o  a d a s  o r i g e n s  e 

d e  recursos 6 f r e q u e n t e m e n t e  chamada d e  “ f luxo 

d e  f u n d o s ”  e p o d e  ser u s a d a  pa ra  m e d i r  certos a s p e c t o s  d o  

d e s e m p e n h o  d a  e m p r e s a .  

a d e m o n s t r a s a o  d o  d e  C a i x a ,  

a p e s a r  d e  ser uma d a s  f i n a n c e i r a s  mais n 4 o  e 

d p e l a s  e m p r e s a s .  E pesa i m p r e s c i n d í v e l  n a  ma is e l e m e n t a r  

a t  mesmo para pessoas  f q u e  se d e d i c a m  

a a l g u m  A f i r m a  a i n d a  q u e  d e s s e  d e m o n s t r a t i v o  

p o d e- ç e  s a b e r  a e m p r e s a  f o i  n o  f 

d e  s e u  c a p i t a l  d e  e q u a l  s u a  c a p a c i d a d e  de 

g e r a d o s  o u  seja, a 

c i a  f i n a n c e i r a  d a  e m p r e s a  p o s t a  em x e q u e .  C o n t i n u a n d o ,  o a u t o r  

c i t a  a d e m o n s t r a s a o  d e  F l u x o  d e  C a i x a  - d e  E n t r a d a s  e 

como s e n d o  um d e m o n s t r a t i v o  q u e  r e l ac iona  t o d a s  as 
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e n t r a d a s  d e  c a i x a  e t o d a s  as s a l d a s  e q u e  se c o n s t i t u e  num 

d e  uso p r e f e r e n c i a l m e n t e  M A R I O N  af i rma ser es t a  

q u e  r e v e l a  q u e  ocorre e m  um p e r  

em termos d e  e n t r a d a  e s a í d a  d e  d i n h e i r o  n o  C a i x a  bem como 

r e s u l t a d o  d e s t e  f l u x o .  E v i d e n c i a  

d e n t r o  d a  e m p r e s a ,  como p o r  e x e m p l o r  a d e  p r e j u í z o  e m  

um q u e  o c a i x a  t e n h a  s i d o  aumentado .  ou  o 

d a  e m p r e s a  te r  u m  e s t a n d o  com o caixa 

b a i x o .  

A d o  R e s u l t a d o  d e  

c o n s t i t u i - s e  s i n t e t i z e  a s  

d a  e m p r e s a  n o  real d e  f o r m a  a d e s t a c a r  

o r e s u l t a d o  1 d o  p e r  l o d o .  q u e  o v a l o r  f i n a l  d a  

MARTINS NETO ter essa 

d e m o n s t r a s a o  a f i d a d e  e x c l u s i v a  d e  a p u r a r  o l u c r o  ou  

exerc íc io  e e n g l o b a  rece i tas l  d e s p e s a s r  o s  e as p e r d a s  

do S e g u n d o  a d e  R e s u l t a d o  

d e  uma d o s  a u m e n t o s  e c a u s a d a s  

no L i q u i d o  p e l a s  d a  e m p r e s a ,  se c o n s t i t u i n d o  

e m  um resumo d e  cer tas  e n t r a d a s  e s a i d a s  n o  entre  duas 

d a t a s .  

s e g u n d o  

d e m o n s t r a s a o  q u e  a p r e s e n t a  t o d o s  os b e n s  e d i r e i t o s  d a  e m p r e s a  

( A t  assim como Ex em 

d e t e r m i n a d a  d a t a .  A e n t r e  A t i v o  e P a s s i v o  chamada 

e a p r e s e n t a  o c a p i t a l  i n v e s t i d o  

d a  e m p r e s a ,  q u e r  d e  recursos  t r a z i d o s  d e  



f o r a  d a  e m p r e s a ,  q u e r  p o r  e s t a  e m  s u a s  e 

r e t i d o s  i n t e r n a m e n t e .  P a r a  FRANCO P a t r i m o n i a l  6 a 

d o s  elementos q u e  formam o 

e v i d e n c i a n d o  o d i f e r e n c i a l  q u e  c o m p l e t a  a e n t r e  s e u s  

v a l o r e s  p o s i t i v o s  e n e g a t i v o s .  d e l e  se c o n h e c e  t o d o s  

c o m p o n e n t e s  d a  r i q u e z a  p a t r i m o n i a l  bem como s u a s  o r i g e n s  e 

MARTINS NETO a f i r m a m  q u e  o 

d i v i d i d o  e m  q u a t r o  g r a n d e s  a t i v o ,  p a s s i v o  e x  

r e s u l t a d o  d e  f u t u r o s  e io 1 a t i v o  

s u b d i v i d e - s e  e m  real a l o n g o  p r a z o ,  e 

p e r m a n e n t e ;  o p a s s i v o  se d i v i d e  e a l o n g o  

p r a z o ;  o 1 c o m p o s t o  p e l o  c a p i t a l .  r e s e r v a s  e 

ou p r e j u í z o s  a c u m u l a d o s .  

G mais comumente  e m p r e g a d a  d e  and! d e  

f i n a n c e i r a s  s e g u n d o  MARTINS 

b a s e i a - s e  n a  d e  e x t r a í d o s  

d a s  l e v a n t a d a s  p e l a  e m p r e s a .  

O s  se c o n s t i t u e m ,  n a  

e n t r e  c o n t a s  ou d e  c o n t a s  d a s  

v i s a n d o  e v i d e n c i a r  d e t e r m i n a d o  a s p e c t o  d a  

ou f i n a n c e i r a  d a  e m p r e s a .  G f i n a n c e i r a  d a  

e m p r e s a  r e v e l a d a  p e l o s  i n d i c e s  d e  e s t r u t u r a  d e  c a p i t a l  e de 

1 A r e v e l a d a  p e l o s  ices d e  

b i d a d e .  

O s  p r i n c i p a i s  i n d i c e s  r e l a t i v o s  h e s t r u t u r a  d e  c a p i t a !  

r e v e l a m  as 1 i n h a s  d e  f i n a n c e i r a s  d a  e m p r e s a  em 

termos d e  e d e  r e c u r s o s .  eles: 
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do 1 e 

dos recursos correntes. Para suas quanto 

menor seus valores, melhor a. da empresa pe la  

idade de maior 1 de f 

ind ices de 1 mostram a b a s e  da 

f i nance i r a  da revelando sua capacidade de cumprir com 

suas O s  p r i n c i p a i s  Geral, 

Corrente e Seca e quanto maior seus valores, melhor. 

O s  de ren tab i l i dade  revelam qual o re to rno  dos 

cap i nves t  idos, i s t o  quanto renderam os investimentos 

por tanto,  qual o de da empresa. os 

p r i n c i p a i s  Ind ices de idade Giro do a t i vo ,  

idade do A t i vo  e idade do 

Líqu ido  e quanto maior seus valores, melhor. 

O s  concei tos dos p r i n c i p a i s  e seus 

expostos a segui r ,  segundo 

A - ESTRUTURA DE CAPITAL 

- Grau de - dado pe la  en t re  

Cap i ta i s  de Tercei ros ou Tota l  e o Liquido. 

I nd i ca  quanto a empresa tomou de de t e r c e i r o s  para cada 

unidade de moeda de c a p i t a l  

A 2  - do - dado pe la  

en t re  e Cap i ta i s  de Tercei ros e i nd i ca  quanto 

de c u r t o  prazo a empresa tem em a cada 

unidade de moeda de d t o t a i s .  



- d o  - d a d o  p e l a  

e n t r e  Ativo P e r m a n e n t e  e L í q u i d o  e revela q u a n t o  a 

e m p r e s a  a p l i c o u  n o  a t i v o  p e r m a n e n t e  (terras,  

v e í c u l o s ,  l a v o u r a s  p e r m a n e n t e s )  p a r a  c a d a  u n i d a d e  d e  

moeda d e  c a p i t a l  d o s  

- d o s  Recursos C o r r e n t e s  - d a d o  

p e l a .  e n t r e  Ativo P e r m a n e n t e  e mais 

a Longo Prazo.  r e v e l a n d o  q u a n t o  d o s  r e c u r s o s  

c o r r e n t e s  e a Longo  P r a z o !  f o i  

d e s t i n a d o  p a r a  c a d a  u n i d a d e  d e  moeda d o  Ativo  P e r m a n e n t e .  

H - 

- Geral - p e l a  e n t r e  A t i v o  

mais a P r a z o  e 

mais a Longo P r a z o ,  i n d i c a n d o  q u a n t o  a e m p r e s a  p o s s u i  d e  

d i d a d e s ,  c o n t a s  a r e c e b e r  e e s t o q u e s  p a r a  c a d a  u n i d a d e  

d e  moeda d e  d i v i d a  t o t a l .  

- C o r r e n t e  - e n t r e  A t i v o  

e Passivo e i n d i c a  q u a n t o  a e m p r e s a  d e  

i d a d e s  e e s t o q u e s  p a r a  c a d a  u n i d a d e  moeda 

be d i v i d a s  d e  c u r t o  p r a z o .  

R3 - Seca - e n t r e  A t i v o  

e s t o q u e s ,  e i n d i c a n d o  q u a n t o  a e m p r e s a  

I 3 



p o s s u i  d e  A t  L i q u i d o  p a r a  c a d a  u n i d a d e  d e  moeda 

d e  d i v i d a s  d e  c u r t o  p r a z o .  

C - RENTABILIDADE OU RESULTADOS 

C 1  - Giro d o  A t i v o  - e n t r e  V e n d a s  L í q u i d a s  e 

A t  1 v o  Total  i n d i c a n d o  q u a n t o  a empresa v e n d e u  p a r a  c a d a  

d e  moeda d e  i n v e s t i m e n t o  t o t a l .  

C 2  - L i q u i d a  - e n t r e  Lucro L i q u i d o  e 

‘Vendas e q u a n t o  a e m p r e s a  d e  lucro para .  

u n i d a d e  d e  moeda v e n d i d a .  

C 3  - i d a d e  d o  A t i v o  - e n t r e  L u c r o  

e o A t i v o  Total i n d i c a n d o  q u a n t o  a empresa 

d e  l u c r o  para c a d a  u n i d a d e  d e  moeda d e  i n v e s t  t o t a l  

C 4  - i d a d e  d o  io L i q u i d o  - 

entre L u c r o  L i q u i d o  e L i q u i d o  i n d i c a n d o  q u a n t o  

a e m p r e s a  d e  l u c r o  p a r a  c a d a  u n i d a d e  d e  moeda d e  c a p i t a l  

i o  i n v e s t  e m  m e d i a ,  n o  exercício.  

c o n s i d e r a  o “ c o n c e i t o  d e  Retorno d o  

I n v e s t i m e n t o  p r o p o r c i o n a  a b o r d a g e m  mais p l e n a  d e  

para a a v a l  d o  lucro”. A f i r m a  que o p r o c e s s o  p o d e  ser 

h d a d o s  h e q u e  o r e t o r n o  d e  i n v e s t i m e n t o ,  se 

i a d a m e n t e  c a l c u l a d o ,  i t a  a d e  uma m e d i d a  

g l o b a l  e d a  ia d a  f i n a n c e i r a .  

a f i r m a  q u e  o r e t o r n o  d e  i n v e s t i m e n t o  

d e t e r m i n a  a i a  d a  q u a n t o  
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com seus a t i v o s  d isponíve is r  deve-se comparar os 

ind ices d e  uma empresa setor  para se t i r a r  

MARION r e t o r n o  o l u c r o  ob t i do  pe la  

empresa. Invest imento 6 toda rea l i zada  p e l a  empresa com 

de obter  l uc ro .  Ta is  no 

A t  d a  empresa nas formas de estoques e 

A taxa de re to rno  de invest imento obt ida,  

. a da e n t r e  o g i r o  do a t i v o  t o t a l  e 

a margem de l u c r o  evidenciando a e n t r e  vendas? 

e l u c r o  

Segundo JOHNSON quanto maior f o r  a 

proveniente das vendas e quanto maior o 

or d a s  vendas em a cada unidade de moeda do a t i v o ,  

elevada a taxa de r e t o r n o  sobre cada unidade 

Ass 

de re to rno  sobre o = Margem 1 X G i r o  do 

Investimento t o t a l  i 

Lucro L ido Vendas 
X . 

Vendas A t i v o  

tem-se: 

= 
Lucro L iqu ido  

A t i v o  

A 1 i l u s t r a  as en t re  os que 
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d i v i d i d o  
i 

l i q u i d a  pelas 

I 

Taxa d e  
r e t o r n o  m u l t i p l i c a d o  
do p e l  o 

I 

i 

I 

I 1 
Vendas 

Vandas 

I I 
Vendas 

menos C u s t o  d o s  
p r o d u t o s  
v e n d i d o s  

I 
I 

Despesas d e  Despesas 
d e  

I 

c 

mais 

Despesas de 

I 
I n v e n t á r i o s  

i 
i d i v i d i d a s  

p e l o  
mais 

G i r o  H C a p i t a l  Valores 
d e  g i r o  a receber 

I 

! 
I I mais 

Caixa  
I 

Ativo  

A t i v o  I 
f i x o  



a f e t a m  a d e  r e t o r n o  d o  i n v e s t i m e n t o  t o t a l  e e v i d e n c i a  q u e  a 

r a c i o n a l  comb d o s  e l e m e n t o s  v e n d a s ,  c a p i t a l  e 

d e s p e s a s  f u n d a m e n t a l  p a r a  d o  maior l u c r o  

S e g u n d o  MARTINS NETO a d o  

desempenho  d e  uma e m p r e s a  b a s e a d a  em i n d i c e s  

f a i n d a  o j u l g a m e n t o  p e s s o a l  d o  a n a l  como o 

a s p e c t o  d e  a v a l  mais e v i t a r  este f a t o ,  

u t  1.1 d e t e r m i n a d a s  d e  

s o b r e  e v e n t u a i s  d e  ia e ia d e  uma 

e m p r e s a ,  d e n t r e  e las  se d e s t a c a n d o  o mode lo  d e  

mos t r a .  q u e  p a r a  se ca lcu la r  o " f a t o r  d e  

u s a - s e  uma comb d e  c inco  i n d i c e s ,  p o n d e r a d o s  

e p o r  p r o c e s s o  s i m p l e s  d e  soma e 

d e s s e s  v a l o r e s ,  u m  r e s u l t a d o  p a r a  este e s e u  

e n q u a d r a m e n t o  n o  d e  p e r m i t e  c l a s s i f i c a r  

a. e m p r e s a  como i n s o l v e n t e .  

o s  s u a s  e como 

m i n a r  o f a to r  d e  ia a b a i x o :  

X R e n t a b i l i d a d e  d o  L í q u i d o  X 

A Geral X 
1 

7 

X Seca 
3 

x 

X C o r r e n t e  X 

X Grau d e  .x3 

F a t o r  d e  = - 

4 

c 

real as no esquema ,  

obtem-se o f a t o r  d e  e s e u  r e s u l t a d o  d e v e  ser 
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c o n f r o n t a d o  com i n t e r v a l o s  d e  v a l o r e s  i d e n t i f i c a d o s  n o  

q u e  se c o n s t i t u i  e m  uma escala q u e  v a r i a  d e  a 

Valores p o s i t i v o s  p a r a  o f a t o r ,  ' i s t o  d e  a 

r e p r e s e n t a m  d e  o n d e  as d e  

f ia m e n o r e s ,  r esta i d a d e  d i m i n u i  med ida  q u e  

f a t o r  p o s i t i v o  f o r  maior. Se o r e s u l t a d o  do f a t o r  se s i t u a r  

entre  e d e f i n e - s e  uma Area chamada  d e  " penumbra" ,  ou  seja ,  

empresa se e n c o n t r a  numa s i t u a s a o  q u e  exige c u i d a d o  

F i n a l m e n t e ,  se o f a t o r  ca i r  n a  f a i x a  e n t r e  -3 e 

i n d i c a  uma e m p r e s a  e m  e s t a d o  de o u  seja,  com g r a n d e s  

i d a d e s  d e  v i r  a f ir .  O r d e  ia a u m e n t a  

m e d i d a  q u e  o f a t o r  f o r  d i m i n u i n d o .  



3. 

3.  O d a  

O d e  e s t u d o  d e  caso f o i  e s c o l h i d o  par  a a 

real d e s t a  p e s q u i s a ,  q u e  c o n s t i t u e  a i n v e s t  d e  um 

a s s u n t o  a i n d a  c o n h e c i d o .  E s t e  p e r m i t e  

a d e  uma maior q u a n t i d a d e  d e  s o b r e  o 

e m  foco  d e s s a  f o r m a ,  a d e  s e u s  

a s p e c t o s  mais r e l e v a n t e s .  

S e g u n d o  e x i s t e m  d o i s  p r o c e d i m e n t o s  

d i f e r e n t e s ,  d o s  q u a i s  os p r i n c í p i o s  podem 

real i d a d e  q u e  d e u  or O p r i m e i r o  deles 

f u n d a m e n t a- s e  n o s  a t r a v e s  d o s  q u a i s  o c i e n t i s t a  

estabelece a d m i t i d a m e n t e  i f  e n t r e  

e m  termos d o s  a b s t r a t o s  p o r  eles  

O s e g u n d o  se c o n s t i t u i  n o  e x a m e  d e  um c o n j u n t o  d e  em 

d e s e n v o l v i m e n t o  e mostra como os se 

m a n i f e s t a m  n e s s a s  E s t a  a abo rdagem d o  “ e s t u d o  d e  caso“. 
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Apesar procedimentos serem usados em pesquisas 

nem todos pesquisadores reconhecem o estudo de caso 

como l e g i t i m o  de invest  soc i a l  , este 

condicionado por do i s  argumentos p r i n c i p a i s :  

a pequena do estudo de caso em cont ras te  

com o "Survey" de ampla amostra, resul tando na idade de 

devido pouca representat  e incapacidade 

de encontrar todas as de u m  f em u m  

contexto; 

a natureza menos das de co l e ta  de 

dados, usualmente empregadas no estudo de caso, em cont ras te  com 

as mais est ruturadas do "Survey", permit indo, 

por tanto,  u m  con t ro l e  r i go roso  das 

sua idade, ou seja,  o grau de i a  

das obt idas  pelas empregadas. 

va lo r  cont ido  em t a i s  argumentos r e s u l t a  das 

e p o s i t i v i s t a s  a r espe i t o  das soc i a i s  

e a de quanto a5 

na tu ra i s " ,  mot uma com a idade 

mas necessariamenter com a idade. 

De acordo com a e 

o desenvolvimento de outros instrumentos de pesquisa podem 

aumentar o de idade, mas eliminam o problema da 

p o i s  podem o r  de resu l tados  semelhantes 

quando empregado em semelhantesr podem 

detec tar ,  corretamente, o que queriam medir. Os problemas 

re lac ionados com a va l idade tem recebido pouca na 



abordagem mas este o da a b o r d a g e m  

c o m p r e e n s i v a ,  pois s u a s  d e  p e s q u i s a  o 

d o  o b j e t o  d e  estudo e p e r m i t e m  o u s o  d e  g r a n d e s  

amostras. A s s i m ,  o e s t u d o  de caso p o d e  i n i c i a r  teor ias  e a 

a n d l  de  d i f e r e n t e s  casos p o d e  p r o p o r c i o n a r  g e n e r a l  

a m p l a s .  

SIMON, c i t a d o  e m  SOUZA a f i r m a  q u e  o d o  

e s t u d o  d e  caso i n d i c a d o  p a r a  a d e  r i q u e z a  d e  d e t a l h e s  

sobre o o b j e t o  e m  e s t u d o  e p a r a  a b u s c a  d e  e 

p a r a  p e s q u i s a s  p o s t e r i o r e s .  

GOODE c o n s i d e r a m  ser a " r e s p o s t a  d o  

p e s q u i s a d o r "  o maior p r o b l e m a  d o  d o  e s t u d o  d e  caso pela 

"fa l sa  d e  c e r t e z a  s o b r e  suas  

ia p r i n c i p a l  seria a p a r a  i g n o r a r  

d o  p l a n o  d a  p e s q u i s a " ,  i s t o  a d e  e x t r a p o l a r ,  

s e m  i a ,  g e n e r a l  b a s e a d a s  n a  a n d l  d e  No 

e n t a n t o  c o n s i d e r a m  o m u i t o  ú t i l ,  embora p o u c o  

p a r a  f i n s  d e  a n d l  d e  o u  p r o c e s s o .  

HURRAY as d e  ordem 

q u e  tornam os e s t u d o s  d e  caso i d a s  d e  

a s s e n t a m- s e  n a s  s e g u i n t e s  

os e s t u d o s  d e  caso podem i l u s t r a r  

f o r a m  e s t a b e l e c i d a s  o u  ace i tas .  A i n d a  q u e  eles sejam p o u c o  

as  podem g a n h a r  n o v o s  s i g n i f i c a d o s  

s e n d o  i l u s t r a d a s  em d i f e r e n t e s  c o n t e x t o s ;  

o e s t u d o  d e  caso p o d e  se c o n s t i t u i r  e m  um teste d e  

UM teor ia que, e m b o r a  acei ta  como uma v e r d a d e  u n i v e r s a l  



necessi ta  ser comprovada em todas as A o  estudar uma 

de uma derivada dessa 

t e o r i a ,  os resu l tados  obt idos  podem ainda que em uma 

p a r t i c u l a r ;  

o estudo de caso pode conduz ir 

en t re  c p a r t  observadas a p a r t i r  

de u m  de podem suger i r  que 

necessitem ser exploradas em out ras  Assim, os 

tados de u m  estudo de caso podem es t imu lar  a 

de que novas pesquisas, 

resu l tados  conduz ir 

E m  a t a i s  observa que 

os estudos de caso adicionam totalmente d i fe ren tes  aos 

f do conhecimento: 

- ao mostrarem que as podem t e r  grandes 

em d i f e ren tes  c ias, bem como complex idades 

os estudos de caso i l us t ram o quanto as 

manipuladas em modelos e ias abs t ra tas  na 

v idas p e l a  humana; 

assim. ainda que f o estabelecimento 

de ‘general amplas a p a r t  ir dos estudos de caso, eles podem 

est  a busca por mais do que as 

oferec idas pelos modelos e teo r ias ,  mostrando como as 

compreendidas, ava l  iadas e manipuladas pelos seres humanos. 

c i tando concei tos de 

de d i f e ren tes  autores, destacam o concei to  c r iado por 

HEGENEERG como “o  caminho pe lo  qual se a determinado 



ainda que' esse caminho tenha s i do  f i xado de 

de modo r e f  l e t  i do  e del  e que mesmo assim se 

cons t i t ue  em u m  f a t o r  de e economia para do 

A s s i m ,  e s ta  pesquisa sua forma de 

baseada no de estudo de caso usado por SOUZA apesar 

de que es te  ainda tenha s ido  u t i l i z a d o  com maior 

f na Area de administrasao r u r a l .  

Os dados se or na idade i f  da 

empresa estudada onde os r e g i s t r o s  f e i t o s  em moeda corrente,  

e que, para es ta  pesquisa, todos os va lores  foram transformados 

em r e l a t i v a  ao de de seu Assim 

foram levantados a as entradas e saídas nos 

o i t o  anal isados e ordenados e na 

forma de idade o f i c i a l ,  permi t i ram a de 

demonstrat de resu l tados  de e 

pa t r imon ia l ç  por f de p o s s i b i l i t a r  a determinasao de 

resu l tados  f f e da empresa. 

Cada per iodo cons iderado se r e f e r e  ao ano ag r í co la  ou 

per íodo de sa f r a  da ca fe i cu l tu ra ,  que corresponde de outubro 

de um ano a de setembro do ano per iodo que 

engloba todas as a u m  c i c l o  produt ivo.  

da Pesquisa 

- de estudo de caso, escolh ido para esta 

pesquisa, permi te a dos resu l tados  h outras 
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empresas semelhantes,' uma vez que a se r e s t r i n g i u  a uma 

empresa. 

- A escassez de pesquisas sobre re to rno  de investimento 

no se to r  especif icamente na ca fe i cu l tu ra ,  condiciona a 

dos resu l tados  deste t raba lho  com os obt idos  de outros 

ou out ras  empresas do se tor  que por maior ou 

menor necessidade de investimentos, podem se c o n s t i t u i r  em 

mui to adequados. 

das 

Fluxos de Caixa 

Entradas - consideram todos os va lores  em 

que entraram na empresa no per lodo. a saber: 

- de saldo - re fere- se ao saldo 

f de ca i xa  de de setembro do per lodo an te r i o r ,  

no p r ime i r o  d i a  do per iodo considerado; 

- venda de e venda de cerea is  - se referem 

aos valores ob t idos  com vendas efetivamente r e a l  n o  lodo 

dos produtos cafe, milho, ar roz e produzidos pe la  empresa; 

- rendimento de f - os 

rendimentos f ob t idos  com a de 

em "overn ight" ,  Fundos de Curto Prazo e 

resgate de e - 
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n o  p o r  Iodo  

i 

c o n s  d e  f f e i t a s  e 

c o n c e d i d o s  no  p e r  l o d o  

- f i n a n c i a m e n t o s  - e n t r a d a s  p r o v e n i e n t e s  d e  

d o  e m  B a n c o s  o f i c i a i s  p a r a  c u s t e i o s  e i n v e s t i m e n t o s l  

bem como t o m a d o s  d e  

- outros - p e q u e n a s  recei tas  o c o r r i d a s  com 

d e  d e  t r a t o r ,  e 

S a i d a s  - c o n s i d e r a m  t o d o s  os va lo res  e m  q u e  

d a  e m p r e s a  n o  p e r  Iodo  c o n s i d e r a d o ,  n a s  f o r m a s  de :  

- - p a g a m e n t o s  d e  

f e i t o s  aos f p e r m a n e n t e s  e 

t r a b a l h i s t a s ,  terceiros,  e h o r a s  

extras; 

- e q u i p a m e n t o s  e - d e s p e s a s  com 

l u b r i f i c a n t e s .  pecas e d e  e 

d e  tratores e 

s e c a d o r e s  e d e  b e n e f i c i a r ;  

- - p a g a m e n t o s  d e  f e r t i l i z a n t e s  químicas e 

f o r m i c  i d a s ,  sacar i a s .  p a n o s ,  p e n e i r a s ,  

- d i v e r s o s  - p a g a m e n t o s  d e  d e s p e s a s  com 

i m p o s t o s  e assessoria d e s p e s a s  d e  

e outras; 

- - p a g a m e n t o s  d e  f e i t o s  

ao d a  e m p r e s a ;  

- f - v a l o r  d e  r e e m b o l s o  d e  c a p i t a l  

d o s  f e t o m a d o s  p e l a  e m p r e s a ;  

- d e s p e s a s  f i n a n c e i r a s  - d e  t axas  e 



dos f e contraídos p e l a  empresa; 

- investimentos ( t o t a i s )  - soma de todas as 

f para de te r ras ;  para f de 

lavouras; formasao de pastagens e de 

de casas, t e r r e i r o s  e outros melhoramentos; 

de t ra to res ,  secadores, e 

maquinar ia; 

- r e t  i radas dos - r e t  i radas f e i t a s  pelos 

per iodo; 

- e - f e i t o s  no 

para resgates no per 

- saldo no do perlodo - en t re  as 

e as e que t r ans fe r i dos  para o iodo 

Demonstrativos de Resultado de i o  

Receitas - va lores  em de resul tados 

de vendas de produtos da empresa (ca fe  e cerea is ) ;  

Recei tas se referem aos valores 

provenientes de: 

Recei tas F inancei ras - do valor  

contratado e efet ivamente pago nas de financiamento de 

cus te io  e invest imento j un to  a Bancos; 

F inancei ras - resu l tado de 

f de saldos d no mercado f 



Despesas - valores pagos para 

de manutensao e de 

equipamentos e e compra de 

Despesas - pagamentos de despesas 

e de financiamento, do gerente da 

empresa e que se const i tuem no de todas as 

de 1 ben fe i t o r  ias,  equipamentos e 

at raves do sendo que a v ida 

considerada para cada bem f o i  de: lavouras - anos;  

b e n f e i t o r i a s  - anos; equipamentos e - 10 

anos. 

e )  Lucro - en t re  

e t o t a l  de despesas; 

Lucro Tota l  - ent re  t o t a l  de 

t o t a l  de despesas. 

" 

- representa os bens e d i r e i t o s  da empresa em 

30 de de cada ano. Todos os valores dados em 

A t i v o  - soma dos va lores dos bens e 

de (dentro do 

- representa os va lores  dos saldos em 

caixa, a v i s t a  e de c u r t o  prazo; 

Real - cons t i t ue  a soma dos va lores re ferentes  
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a contas e a receber e estoques de produtos e 

- valores re fe ren tes  a e 

f e i t o s  no per iodo an te r i o r ;  

Estoques de produtos - va lo r  ca lcu lado pela 

en t re  as quantidades de cafe, ar roz e 

e dos pregos de mercado ou de custo - o menor va lor ;  

Estoque de - va lo r  calculado pe la  

en t re  as quantidades e pregos de custo. 

A t i v o  Permanente - soma dos va lores inves t idos  em 

t e r r as ,  lavouras de cafe, ben fe i t o r i as  e melhoramentos, 

equipamentos e veículos.  

- i a  dos va lores de 

por per lodo do Demonstrativo de Resultado de Exerc ic io .  

Passivo - soma dos va lo res  em das d i v idas  e 

da empresa em de setembro de cada período. 

Passivo - soma das de c u r t o  

prazo, contas e a pagar, e 

encargos a e f inanciamentos de cus te ios  devidos em de 

setembro de cada per iodo. 

Passivo a longo prazo - representa a soma 

valores pe l a  empresa na data do para 

of pe los f de investimentos tomados. 

L - representa os recursos dos 

e bens) entregues empresa, ou por l uc ros  

empresa. E ob t ido  pe l a  do A t i vo  Total  menos Passivo 

mais a Longo Prazo. c o n s t i t u i d o  de c a p i t a l ,  

reservas de c a p i t a l  e 



Cap - soma dos recursos i n i c i a i s  confer idos pelos 

A. empresa, dos pos te r io res  de c a p i t a l  e 

Reserva de Cap i ta l  - do c a p i t a l  - 

que t rans i ta ram pe lo  resu l tado  

r e c e i t a s  e mostra o resu l tado  da do c a p i t a l ,  

enquanto cap 

- do va lor  de Lucro 

por per iodo do Demonstrativo de Resultado de 

Exercíc io .  
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4. O CASO ESTUDADO 

estudos foram f e i t o s  no S i t i o  Santa uma 

l o c a l  no de S u l  de Minas 

A empresa se c o n s t i t u i  numa sociedade de pessoas em 

io,  f por do i s  p a r t  ambos Engenheiros 

exercendo a t iv idadeç na e ensino. 

i o  Santa pode ser carac ter izado como uma 

empresa c a p i t a l  especia l  na de ho je  com 

ha de lavouras em e nos t anoç in i c iando  

para sua d i v e r s i f  em 

D i s t a  a sudoeste da sede do io de Lavras e 

suas t e r r as ,  c l ass i f i cadas  como 

t ip icamente de cerrados com topog ra f i a  suavemente ondulada em sua 

maior ia .  a l t i t u d e  de 900-1000 metros, 1st estas 

como adequadas para a a t i v i dade  ca fe i cu l t u ra .  



4.1. 

Em 1972 u m  grupo de jovens engenheiros 

e sent indo que os de amizade que os uniam 

desde a se afrouxavam p e l o  na tu ra l  

que a pro f  impunha, resolveu c r i a r  

para mate r ia l  desse de da 

de uma empresa. A p a r t  do atraves de 

Investimentos Ind iv idua is  l eva r  i a  h r e a l  de u m  sonho: c r i a r  

a d a  uma. grande empresa com capacidade? 

inc lus i ve .  de p e r m i t i r  Lavras os afastados pelas 

e deveres p ro f i ss iona is .  

E assim f o i  Foram 62 ha de t e r r a  para 

de lavoura de Cereais foram plantados e 

t r a t o r  e foram adqui r idos e a pr ime i ra  

lavoura de f o i  ins ta lada.  E m  1974 in i c ia- se  nova da 

empresa e a d i v e r s i f  para de urbanos: 

1 ida e 1 if de e, a seguir ,  a 

de uma e de mais 27 ha 

para de ser 

Todos estes investimentos foram f e i t o s  cam recursos 

de mensa? idades de de de 

u m  ou out ro  io ,  de chamadas de cap pr incipalmente, 

de comerciais e f 

Em 1975 quatro abandonar os e 

s e i s  remanescentes compram suas par tes.  

A s  cotas mensais passam a ser e 
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de Sauna, l ava- ja to  e fazenda 

mesclam para socorro e os resul tados esperadas 

aparecem. Fecham-se sauna e l ava- ja to  em 1976 e em agosto desse 

ano in i c ia- se  nova para conduz ir os Os 

e os de p a r t i c u l a r e s  e bancos 

of impunham a necessidade de mais recursos para 

c o b r i r  os compromissos assumidos. Alguns passam a i n v e s t i r  

mais do que out ros  que p re fe r i ram suas a t i v idades  pa r t i cu l a res .  

A de 6 s u f i c i e n t e  para c o b r i r  os 

na a t  idade p rodu t i va  adequados para a boa 

Em 1978 i n ic iam os vencimentos dos financiamentos de 

de lavouras e de. de juntamente 

os de custe io.  A nas cotas de dos 

e muito chamada de c a p i t a l  para de 

cotas pe lo  maior va l o r  a de 

mais quatro cotas foram iadas pelos do i s  

remanescentes para pagamento com prazos de u m  ano. 

A l e m  da d i v i d a  com os que o 

montante dos compromissos assumidos anter iormente a 

vender os 62 ha formados em c a f e  para sa ldar  as div ida%, 

o que f o i  concret izado, resguardando para os remanescentes 

o produto da c o l h e i t a  da s a f r a  78/79, bem como o t r a t o r ,  seus 

e u m  Ford ano 1961. Restaram os 

27 ha onde, ao de ser se i n i c i a v a  a 

de 50.000 de cafe. Da tomada faz i a  p a r t e  a 

venda dessa Area, porem a grande de 1979 mudou os rumos do 

apesar de toda s e n t i r  seus e fe i tos ,  



n e s t a  Area foram a t  nem 2% d a  lavoura  em 

Nova com o r e s u l t a d o  d o  

p r o d u t o  da s a f r a .  o b t i d a  n o  d e s f e c h o  d o  a n t e r i o r ,  

i n v e s t  i d o s  r e c u r s o s  p a r a  uma e f i n a n c e i r a m e n t e  

d a  l a v o u r a  d e  ca fe  p l a n t a d a .  

I n i c i a - s e  assim uma n o v a  S i t i o  S a n t a  

com o b j e t i v o s  claros e d e f i n i d o s  d e  l u c r o ,  e 

f 

4 . 2 .  Os I n v e s t i m e n t o s  

A d e  c o n t i n u a r  com a e m p r e s a  exigia uma 

r a d i c a l  n a  a d m i n i s t r a s a o .  f o r a m  

p l a n e j a m e n t o s  foram f e i t o s  e e x e c u t a d o s  p a r a  

n e u t r a l  o d e  f u t u r o s  a p e r t o s  f i n a n c e i r o s .  A i- 

d a d e  d e  ir mais 27 h a  d e  Area ref a i n d a  os 

o b j e t i v o s  d e  c r e s c i m e n t o  e e m  f e v e r e i r o  d e  1980 esta 6 

c o n c r e t i z a d a .  

A l a v o u r a  d e  p r i n c i p a l  e l e m e n t o  c a p a z  de 

aos d a  e m p r e s a  q u a l q u e r  i n v e s t i m e n t o  n e l a  f e i t o ,  p r e c i s a v a  

t r a t a m e n t o  p a r a  p r o d u z  ir  com t a  p r o d u t i v i d a d e .  

esterco d e  gal i n h a  e f o r a m  

a p l i c a d o s  e os t r a t o s  c u l t u r a i s  e x e c u t a d o s  n a s  certas.  

Seria f i s i c a m e n t e  a que 

d a  l a v o u r a  e m  s o m e n t e  uma casa 

c o n s t r u í d a .  Foram p l a n e j a d o s  e e x e c u t a d o s  os s e g u i n t e s  

m e l h o r a m e n t o s :  d e  uma r e p r e s a ,  d e  15 d e  
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e n e r g i a  d e  a d e q u a d a  p a r a  a t e n d e r  o 

d a  d e  d u a s  v e z e s  a Area d e  l a v o u r a  e m  

c o b e r t a  p a r a  s e c a d o r ,  terreiro e p a r a  a b r i g o  d e  

A p o l  i t  d e  f a d o t a d a  f o i  d e  q u e  e m  

a l g u m a  a p a r t  d e  terceiros  u l t r a p a s s a s s e  as  

i d a d e s  d e  c u r t o  p r a z o  o u  f u t u r a s ,  c o n f o r m e  

d e  v e n c i m e n t o s  d a s  A d e  estocar  a 

d e  p a r a  e m  moeda n o s  

a d o t a d a .  

A n e c e s s i d a d e  d e  a u m e n t a r  o c a p i t a l  d e  g i r o  d a  

induz  ao p l a n t i o  d e  m i l h o  e a r roz  e m  com a 

c u l t u r a  d o  ca fe ;  e os f i n a n c i a m e n t o s  p a r a  cus te ios  e p a r a  

i n v e s t i m e n t o s  f o r a m  d e  f o r m a  a n$o f t a r  recursos p a r a  

d a 5  1 

Um v i v e i r o  d e  mudas i n s t a l a d o  p a r a  f o r m a s a o  d a  

s e g u n d a  l a v o u r a  e m  h a  d a s  terras a d q u i r i d a s ,  p l a n t i o  

este q u e  c o n c r e t i z a d o  e m  j a n e i r o  d e  1981  com recursos g e r a d o s  

p e l  a e m p r e s a .  

Mais 5 h a  e m  a n e x o  a d q u i r i d o  com a f i d a d e  d e  se 

p l a n t a r  p a r a  fornecimento d e  l e n h a  ia ao 

f u n c i o n a m e n t o  d o  s e c a d o r ,  q u e  i n s t a l a d o  j u n t a m e n t e  a 

d e  e m  novembro  d e  1981 .  

Em 1982 c o n s t r u i d o s  um para  f e r t i l i z a n t e s  

j u n t a m e n t e  com mais u m a  casa d e  c o l o n o .  Novo v i v e i r o  i n s t a l a d o  

p a r a  a t e n d e r  ao p l a n t i o  d a  l a v o u r a  a ser f o r m a d a  e m  10 ha d n  

a d q u i r i d a  o q u e  c o n c r e t i z a d o  em j a n e i r o  d e  
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Em d e  1984 a d q u i r i d o s  mais 84 ha  a n e x o s  

S i t i o  S a n t a  com 40% d o s  recursos d e  uma 

r e p r e s e n t a d a  p o r  p e r m u t a  d e  lotes u r b a n o s  d o s  

com o v e n d e d o r .  a d q u i r i d o s  um 

um t r a to r  a r a d o ,  e semi- 

i n s t a l a d o s  d e  r a d i o- c o m u n i c a c t o  e v i v e i r o  p a r a  

d e  15 h a  d e  l avou ra  d e  p l a n t i o  este e x e c u t a d o  e m  

j a n e i r o  d e  1 9 8 5 .  

Em s e t e m b r o  d e  c o n s t r u i d a s  para 

t ra tores  e bem como a " o f i c i n a "  p a r a  

d e  f e r r a m e n t a s ,  i f  e p e s a s  d e  

Em j ane i ro  d e  1986 p l a n t a d o s  mais h a  d e  l a v o u r a  

d e  com mudas p r o d u z  i d a s  p e l a  e m p r e s a .  A 

p a r a  c o n s t r u i d a  e m  1980 t o r n o u- s e  

com a Area d e  l a v o u r a s  i n s t a l a d a s .  F o i  io  

a c a p a c i d a d e  d e  15 p a r a  3795 

terreiro,  e m o d i f i c a r  a t u l h a  e p a r a  

d i m i n u i r  o m a n u s e i o  d o  p r o d u t o .  e s e c a d o r  novos f o r a m  

a d q u i r i d o s  e esteiras,  e l e v a d o r e s  e i n s t a l a d o s  

p a r a  a t e n d e r  c inco  t u l h a s  d e  m a d e i r a  com 90 metros d e  

c a d a  uma. p l a n t a d a s  m i l  d e  

ser e m  com o p a r a  f i n s  d e  testes e 

u n i d a d e  d e m o n s t r a t i v a .  

E m  marco d e  1987 ,  com a o p o r t u n i d a d e  

d o s  E s t a d o s  U n i d o s  n o v i l h a s  d a  Jersey p a r a  

c u m p r i r  um p r o j e t o  d e  ia d e  i n i c i a n d o  

a d i v e r s i f  d a  e m p r e s a  com a f d e  e m  

m a i s  b a i x a s .  For f a l t a  d e  a d e q u a d a s  os a n i m a i s  
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a d q u i r i d o s  em o u t r a .  e m p r e s a  d o  q u e  o 

p r o j e t o  se c o n c r e t i z a s s e .  

Em a b r i l  d e  1987 a d q u i r i d o s  15 h a  d e  Area a n e x a  e 

e m  a g o s t o  mais 9 h a  com r e c u r s o s  p e l a  e m p r e s a ,  

a f o r m a s a o  d e  mais l a v o u r a s  e d a  a t i v i d a d e  

ia.  

4.3. A p l i c a d a  e A s p e c t o s  

A d a  d e n t r o  d a  m e l h o r  

d e  ser n a  empresa s e m p r e  f o i  a 

maior d o s  d i r i g e n t e s  como f o r m a  d e  os o b j e t i v o s  

e s t a b e l e c i d o s ,  p o i s  s e n d o  a a t i v i d a d e  p r i n c i p a l  d a  e m p r e s a ,  

h a v e r  ia de p r o d u z  ir p a r a  p e r m i t i r  a dos 

r e s u l t a d o s  e s p e r a d o s .  

P a s s o u- s e ,  a s i s t e m a t i c a m e n t e  e d e  f o r m a  

as r e c o m e n d a d a s  p e l o  I n s t i t u t o  Brasileiro d o  

Empresa  d e  P e s q u i s a  d e  M i n a s  Gerais 

E s c o l a  S u p e r i o r  d e  A g r i c u l t u r a  d e  L a v r a s  

d e  um acompanhamento  p e r m a n e n t e  d e  suas ou 

a i n d a  p o r  v i s i t a s .  e m  e o u t r a s  f o r m a s  d e  

A e s c o l  h a  d e  d e  ca fe  i m p l a n t a d a s  se 

f u n d a m e n t o u  n a s  d o  d e  s u a  

e x p e r i m e n t a l ,  bem como o a s p e c t o  d e  p r e c o c i d a d e  d e  p a r a  

r a c i o n a l  d a s  d e  c o l h e i t a .  
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Todas as mudas ut foram produz idas na empresa 

e m  v i v e i r o  de p l a n t i o  d i r e t o ?  usando-se duas por sacola 

Foram implantados dessa forma ha de ca fe  da 

Vermelho, 1 inhagem H 15 ha da 

variedade Amarelo, 1 inhagem H 2077-2-12-331 e da 

Mundo Novo 1 inhagem 379-19. O 

u t i l i z a d o s  foram de m para os de e o 

de Mundo Novo formado j a n e i r o  de 1986 e de x 1-20 m 

para lavouras Mundo Novo formadas em 1981 e 1983. 

As foram f e i t a s  em sulcos com 40 de e 

de profundidade, onde em suas margens foram depositados 

de a to  na tu ra l  250 $3 de simples por 

l i n e a r  e incorporados de u m  ao 

t r a t o r  que simultaneamente mistura os ingredientes de maneira 

e os devolve com a t e r r a  para o sulco. O adubo 

nunca ap l icado no p l a n t i o  e sim, o p r ime i r o  ou 

ano de da lavoura u t  esterco  de na 

4 1 em por metro 1 

c 

A do so lo  f e i t a ,  do p l a n t i o  em 

pe la  permanente do "mato" en t re  as 1 

contro lado com a rosadeira.  As capinas f e i t a s  apenas nas 

1 inhas cafe, de forma e com repasses manuais. 

f e i t a s  anualmente de quatro a se is  

dar lavouras e z inco)  

acompanhados de f n io, i o  e io. 

O con t ro l e  de pragas e com 

do combate formiga, f o i  adotado a p a r t i r  de 1979 seu 

resu l tado  sa t  F o i  io ,  no entanto, que as 
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em adequadas fossem rigorosamente executadas. 

f e i t a s  normalmente quatro em cobertura, com 

dosagens en t r e  400 a g da 20-5-20 por p lanta,  

dependendo da idade e da de 

pe lo  menos de do i s  em do i s  anos em cada e a 

de so l o  ind ica  as ias. 

c o l h e i t a  d f e i t a  por no parto; o 

h i do  lavado e levado ao t e r r e i r o  onde permanece 

"enxugar", em colocado nos secadores e conduz i d o  

para as t u lhas  de madeira onde armazenados. 

O s  denominados pelos anos de suas 

suas Areas, e 

apresentados no 2. 



variedades, e produtividade por das lavouras de cafe, 
a 87/88 - S i t i o  Santa Lavras-116. 

e Produtividade por perlodo beneficiadas de 60 

Area 82/83 83/84 85/86 06/87 
Variedades 

1981 Novo - 73 425 53 

67 505 268 - h09 - 379 - 553 1564 - 1050 

ia - - - 3491 - 

FONTE: Dados da pesquisa. 



4.4. Admin is t ra t i vos  

O S i t i o  Santa apresenta uma e s t r u t u r a  

bastante i f  uma ver a 

da. empresa assim o permite.  E d ir por u m  dos 

que dedica a maior p a r t e  de seu tempo ao ensino super- 

por manter contatos com seu administrador,  

do ou pessoalmente, coordena e comanda as i a s  

andamento da empresa. Sendo o d i r e t o  pe la  

das f i n  na empresa, recebe 

mensalmente u m  

uso de uma assessor i a  para o r e g i s t r o  e 

de pessoal foi adotado a p a r t i r  de 1984. 

Figura  1 mostra o a tua l  da empresa. 

[ I I OS 1 

[ ADMINISTRADOR 1 

"" 1 

FIXOS VOLANTES 
OPERAR I OS I os 

"- 

FIGURA 2 - E s t r u t u r a  Admin is t ra t i va  a t u a l  do 
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A e m p r e s a  o p e r a  a t u a l m e n t e ,  d o  a d m i n i s t r a d o r ,  com 

t r a to r i s t as  e 3 f i x o s ,  e o i t o  

v o l a n t e s  e m  p a r a  d o s  t r a toç  c u l t u r a i s  

com d a  c o l h e i t a .  o n d e  

u t i l i z a d o s  e m  número  bem maior, a e m p r e s a  a t r a b a l h a r  

com a d u r a n t e  a s a f r a .  

O p l a n e j a m e n t o  d a  empresa e d e  s u a s  a t i v i d a d e s  f o i  

a d o t a d o  a p a r t i r  d e  1979, Foram u t  p r o j e t o s  p a r a  

d e  d e  b e n f e i t o r i a s  e d e m a i s  m e l h o r a m e n t o s  

r e a l  

P l a n e j a m e n t o s  is e x e c u t a d o s ,  p r i n c i p a l -  

m e n t e  o p l a n e j a m e n t o  s e m a n a l  d e  a t i v i d a d e s ,  m u i t a s  v e z e s  refe i tos  

d i a r i a m e n t e  f a c e  

O con t ro le  n a  e m p r e s a  sistematicamente.  Area 

d e  c o n t r o l a d a s  t o t a l ,  p r o d u t i v i d a d e  p o r  

q u a l  i d a d e  d o  p r o d u t o ,  r e n d i m e n t o  e c u s t o  d e  m a q u i n a s ,  

e q u i p a m e n t o s  e de e sua e f e t i v a  

e as real  Na Area d e  recursoç 

humanos  a p a r a  os a s  

t r a b a l h i s t a s ,  o r e n d i m e n t o  d o  t r a b a l h o  e a a s s i d u i d a d e  dos 

f i x o s .  a maior i a  d a s  t a r e f a s  o p a g a m e n t o  

f e i t o  com b a s e  n a  d o  r e n d i m e n t o  na 

s e m a n a  p e l o  d e  t r a b a l h a d o r e s .  A i d a d e  

a u t i l i z a d a  p e l o  S i t i a  S a n t a  e se processa d e  

um 1 d e  registro io d e  e n t r a d a ç  e d a  d e  

i n v e s t i m e n t o s  e d o  registro d e  v e n d a s .  M e n s a l m e n t e  
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r e g i s t r a d o s  p a r a  um c o n t r o l e  d e n t r o  d e  um p l a n o  

d e  c o n t a s  p e r m i t  l e v a n t a r  q u a n t i d a d e s  

f e valores e r e c e b i d o s  no 

4 2  



5. RESULTADOS E 

Os r e s u l t a d o s  d o  p r e s e n t e  e s t u d o  e 

d i d o s  a s e g u i n t e  o rdem:  G e m o n s t r a t  

I n d i c e s  F i n a n c e i r o s ;  d o  Modelo d e  

S. D e m o n s t r a t i v o s  

Nesta p e s q u i s a  os d e m o n s t r a t i v o +  f i n a n c e i r o s  

a p r e s e n t a d o s  e m  v a l o r e s  reais, p e l a  c o n f o r m e  

ice  uma vez  em a m b i e n t e s  a ut 

d e  v a l o r e s  n o m i n a i s  para  d e  t e m p o r a i s  

p r o d u z i r i a  r e s u l t a d o s  eles: Fluxos  d e  Caixa 

- dar E n t r a d a s  e D e m o n s t r a t i v o s  d e  R e s u l t a d o  d e  

r e f e r e n t e s  a c a d a  um dos 

p e r í o d o s  a n a l i s a d o s  ( s a f r a s  a 87/88). 
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Fluxos de Caixa - de Entradas e Saldas. 

Estes demonstrativos, do Demonstrativo chamado 

e de Recursos. informam sobre as fon tes  

(entradas),  as p r i n c i p a i s  rea l izadas e suas 

em cada per lodo considerado, i s t o  de de outubro a 

de setembro de cada ano conforme i c e  1. 

O t o t a l  de entradas evo lu i  de 

no p r ime i ro  ano para r e f l e t i n d o  

u m  crescimento r e a l  de nos anos, ou seja, 

incrementos r e a i s  de anuais. 

Quadro 3 - medias e va lores extremos 

dos p r i n c i p a i s  componentes dos f l uxos  de caixa. 

sa f ras  a S i t i o  Santa Lavras - 

Menor Far t . 
COMPONENTES Safra 

i a  
Safra 

Maior 

Venda de 84/85 

46, 

de Saldo 81/82 1 

Venda de Cereais 86/87 

SA I DAS : 

Invest imentos 87/88 

Financiamentos 85/86 27586 81/82 

FONTE: Dados da Pesquisa 
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pe lo  3 que? do Tota l  de Entradas, o 

item mais s ign  i f  se r e f e r e  Venda de com 

i a  de ocorrendo seu menor i nd i ce  no ano 

com e o maior na sa f r a  84/85 com O segundo 

item e m  importancia f o i  apresentando menor 

de p a r t  na e o maior na sa f ra  02/83. Observa- 

se que o i tem Venda de Cereais p a r t i c i p a  com do 

Tota l  das Entradas no ano e es ta  p a r t  c a i  

para na sa f r a  A en t re  estes componentes de 

ENTRADAS no per iodo anal isado ev idencia a importancia do 

levantamento de recursos pe la  empresa nos pr ime i ros  a n o s  

do e de i n t e r ca l a res  (cerea is )  para 

atender suas necessidades f de despesas e 

As nas de cada componente em 

ao Tota l  de Entradas de em 

de Vendas, dos presos pra t icados e maior ou menor 

de sa ldo  do per an te r i o r .  

O S A I D A S  demonstra as da empresa nas 

despesas no reembolso de Financiamentos e no6 

r e a l  no per iodo considerado. 

O Tota l  de Saidas cresceu de do ano 

para 11.225,890 na s a f r a  87/88 incremento 

de o que representa u m  crescimento r e a l  de 

ao ano, por tan to  i n f e r i o r  do Tota l  de Entradas 

u m  crescimento anual dos 

f i n a i s  de ca ixa  de 
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Os I n v e s t i m e n t o s  T o t a i s  real r e p r e s e n t a m  o 

mais c o m p o n e n t e  d o  Total  d e  S a l d a s ,  com 

ia d e  ao d i s t r i b u í d o s  e m  d e  l a v o u r a s  

d e  e e q u i p a m e n t o s  

e b e n f e i t o r i a s  d e  n o v a s  terras 

e, n o s  d e  a n i m a i s  e 

formasao d e  p a s t a g e n s  E s t a s  t axas  r e f l e t e m  a p o l í t i c a  

d e  c r e s c i m e n t o  a d o t a d a  p e l a  e m p r e s a .  

O s e g u n d o  mais i m p o r t a n t e  c o m p o n e n t e  d e  SAIDAS f o i  o 

Reembo l so  d e  F i n a n c i a m e n t o s ,  q u e  a p r e s e n t a  uma 

med ia  a n u a l  d e  e m  ao t o t a l ,  i n f e r i o r  aos  i n d i c e s  

d e  F i n a n c i a m e n t o s  e n t r a r a m  n a  e m p r e s a  ia a n u a l  d e  

20.30%). A d e  ao a n o  r e p r e s e n t o u  uma 

receita real d e n o m i n a d a  n e s t e  t r a b a l h o  d e  Receitas F i n a n c e i r a s ,  

q u e  ocorreram e m  d a s  d e  c o n t r a t a d a s  e 

n a s  d e  c r e d i t o  e f e t u a d a s  p e l a  e m p r e s a  no 

p e r  lodo c o n s i d e r a d o ,  o n d e  as t a x a s  f i x a s  d o s  f i n a n c i a m e n t o s  

s o b r e  v a l o r e s  n o m i n a i s .  como se o b s e r v a  n o  04. 
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Os i t e n s  e e e q u i p a m e n t o s  

os m a  is d a s  d e s p e s a s  i n d o  

com a n u a i s  d e  e p a r a  

Total d e  S a í d a s .  

D e m o n s t r a t i v o s  d e  R e s u l t a d o  d e  E x e r c í c i o .  

E s t e s  d e m o n s t r a t i v o s  p e r m i t e m  a v a l i a r  as Receitas e 

D e s p e s a s  d e  f o r m a  a d e s t a c a r  o r e s u l t a d o  1 d e  c a d a  p e r  i o d o  

c o n s i d e r a d o .  Os p e r  i o d o s  o u  exercícios c o n s i d e r a d o s  n e s t e  

t r a b a l h o  c o r r e s p o n d e m  ao a n o  agrícola p a r a  a. c u l t u r a  d o  ou 

seja ,  d e  d e  o u t u b r o  a 30 d e  s e t e m b r o  d o  a n o  s e g u i n t e ,  c o n f o r m e  

ice 2. 

O Q u a d r o  p e r m i t e  o b s e r v a r  a d a s  q u a n t i d a d e s  

p r o d u z  i d a s ,  v e n d i d a s ,  d o s  e s t o q u e s  e d o s  em 

o b t i d o s  n a s  s a f r a s  a 87/88. 

Da d o s  d e m o n s t r a t i v o s  d e  r e s u l t a d o  d a s  o i t o  

s a f r a s  c o n s i d e r a d a s  q u e  o Total d e  Receitas e v o l u i u  

d e  p a r a  c o n f e r i n d o  um a u m e n t o  

r e a l  d e  o u  s e j a ,  u m  i n c r e m e n t o  real d e  ao 

ano .  

As Receitas r e s u l t a n t e s  d e  Venda de 

p r o d u t o s ,  a p r e s e n t a r a m  uma a n u a l  de do  

Total d e  Receitas 7 s e n d o  Venda d e  Cafe; o item mais com 

d e  ia em ao to ta l  t e n d o  menor p a r t  

n a  s a f r a  com a p e n a s  item Venda d e  cereais 

48 



p a r t i c i p o u  do Tota l  'de Recei tas com em media, na 

sa f ra  apresentou sua maior pa r t  com 

i a  e a em Tota l  

de Recei tas na sa f r a  87/88. 

QUADRO 5 - Quantidades de cafe: produz idas, vendidas e estocadas 

em sacas iadas de 60 e presos em 

obt idos  nas saf ras a 87/88. S i t i o  Santa 

Vendas Estoque i o  
kg k g  s 

7 4.35 

81/82 268 4.39 264 

82/83 689 264 339 

83/84 379 689 379 8,232 

1.365 1.016 728 

85/86 206 1.075 28,212 

86/87 1.564 1.379 

07/88 1.050 1.324 1. 7,404 

FONTE: Dados da pesquisa. 

As Receitas em com 

das Receitas Totais.  Destacam-se Receitas F inancei ras 2 

Financei ras com medias anuais e 
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r e s p e c t i v a m e n t e  e m  ao Total  d e  Receitas. 

O Total d e  D e s p e s a s  e v o l u i u  d e  n a  s a f r a  

p a r a  8 . 1 3 4 , 1 0 6  na. s a f r a  87/88, r e p r e s e n t a n d o  um 

c r e s c i m e n t o  real d e  n o  p e r l o d o  c o n s i d e r a d o ,  seja,  taxa 

d e  ao a n o .  

D e s p e s a s  r e p r e s e n t a r a m ,  em 

d o  Total d e  D e s p e s a s ,  s e n d o  e 

e e q u i p a m e n t o s  os mais i m p o r t a n t e s  c o m p o n e n t e s  d a s  

Despesas Tota i s  com p a r t  d e  e 

r e s p e c t i v a m e n t e .  

A s  D e s p e s a s  com d e  

ia p a r a  o Total d e  D e s p e s a s ,  t e n d o  como i t e n s  p r i n c i p a i s  a. 

j u r o s  e com p a r t  ias  

a n u a i s  d e  e r e s p e c t i v a m e n t e .  

O L u c r o  Total  mais s i g n  if n o s  a n o s  

com e em 86/87 com 6.216.896 

ref d e  maiores q u a n t i d a d e s  d e  ca fe :  comercial (1.016 e 

1260 sacas r e s p e c t i v a m e n t e ) .  

N a  sa f ra  f o r a m  1.324 sacas d e  

com a u m e n t o  d e  e m  s a f r a  a n t e r i o r ,  porem o 

p r e s o  d o  p r o d u t o  c a i u  d e  9,643 p a r a  7,404 q u e d a  d e  

23,21% r e f  le t  i n d o ,  a p e s a r  d o  maior v o l u m e  

n a  recei ta  e n o  l u c r o .  

V e r i f i c a - s e  n a  s a f r a  d e  

f i n a n c i a d o  p o r  recursos d e  terceiros ,  uma v e z  q u e  f o i  

p e r  lodo o n d e  o c o r r e u  a menor v e n d a  d e  sacas) e ao menor 

preso p a r a  o p r o d u t o ,  d e  t o d o  o p e r  l o d o  c o n s i d e r a d o  



c i a  i s  

Para este t raba lho  os foram 

ao f de cada sa f r a  considerada, i s t o  30 de setembro 

de cada ano, conforme 3. 

A desse demonstrat ivo uma 

de 9 anos agrícolas com a do i n i c i a l  

e permi te  uma das da empresa em 

foco. 

Todos os va lores  apresentados em de forma a 

c o r r i g i r  os e f e i t o s  e p e r m i t i r  que a 

dos dados perca sua representat  

O A t i v o  Tota l ,  que representa os bens e os d i r e i t o s  da 

empresar apresentou u m  crescimento r e a l  de de 

a correspondendo a 

u m  crescimento anual de 

A t i vo  composto de idades e 

estoques, evo lu iu  de 939 em 

em crescimento da ordem de 

582.75%. Destaca-se o i tem Estoques, com p a r t  anual 

de e crescimento r e a l  de nos 9 ou 

seja,  ao Do t o t a l  de estoques, o representou em 

do seu va lor ,  o que mostra com uma das 

pe la  empresa. 

O A t i v o  Permanente e v o l u i  de em 

para em o que s i g n i f i c o u  um 
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aumento r e a l  de no ou seja,  aumentos de 

anuais. Corresponde aos investimentos f e i t o s  pe l a  empresa 

per anal isado, componentes p r i n c i p a i s  e 

respect ivos crescimentos r e a i s  no per foram: de 

te r ras .  de lavouras de cafe, 

e melhoramentos, equipamentos e 

Constata-se p e l a  dos invest imentos 

rea l i zados  a de crescimento adotada pe la  empresa. 

As acumuladas do A t i vo  

cresceram no considerado, r e f l e t i n d o  uma media de 

15% de aumento ao 

O Passivo representado pr inc ipa lmente pe l  os 

Financiamentos de Custeios e de Investimento 

a Longo Apresentaram p a r t  medias 

anuais na do Passivo Tota l  de 52% e 3,35% 

respectivamente. Suas maiores ocorreram a sa f ra  

83/84, onde aparecem e a pagar, 

evidenciando a maior necessidade de recursos f pe la  

empresa nestes p r ime i ros  per lodos. e encargos a 

somente apareceram 198.3 mostrando com o t i p o  de 

( c a f e i c u l t u r a ) ,  que ex ige para i n i c i a r  a 

Na Safra 84/85 f o i  f e i t o  f inanciamento de cus te io  

em da de maiores vendas do produto; e na sa f ra  

87/88, o mesmo aconteceu devido ao a l t o  custo do financiamento. 

L iqu ido,  formado pe lo  c a p i t a l  dos 

por l u c ros  gerados e pelas reservas j r  evo lu iu  de 
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para com crescimento de ou seja, 

anual de no período considerado. 

a po l  de de c a p i t a l  adotada pe la  

empresa. 

O c a p i t a l  apresentou u m  crescimento de passando 

para estas 

decorrentes da po l  de crescimento da empresa, onde os l u c ros  

e p re j u í zos  no período anal isado foram incorporados a 

Destaca-se em a f e i t a  pelos de 

para complementar o invest imento em t e r r a s  do 

va lo r  invest  i do  nesta i s  

Os Lucros e apresentaram em 

das quantidades vendidas e dos prat icados.  maior l u c r o  

ocorreu na Safra 84/85? correspondendo a e o 

f o i  v e r i f i c a d o  na Safra no va l o r  de 416,790 

A pat r imon ia l  do S í t i o  Santa no 

per iodo anal isado pode ser melhor v i sua l  na F igu ra  3. 
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FIGURA 3 - P a t r i m o n i a l .  S i t i o  S a n t a  

P e r  l o d o  

5 . 2  - I n d i c e s  F i n a n c e i r o s  

Conforme Quadro 6 ,  o g r u p o  d e  q u e  formam a 

e s t r u t u r a  d e  c a p i t a l ,  a p r e s e n t o u  os s e g u i n t e s  r e s u l t a d o s :  

- os graus d e  d a  empresa mostram que, no p e r  l o d o  

d o  io L i q u i d o  da empresa estavam 

compromet idos  com terceiros. E s t e  ice a p r e s e n t o u  uma ia 
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h - Indices por a 87/88. Santa 

81/82 82/83 83/84 84/85 85/86 86/87 87/88 

I-ESTRUTURA DF. CAPITAL 

de 

do 

i- LIQUIDE2 

2 .  I-Liquide2 

Corrente 

2.3-Liquide2 5 x 1  

3-RENTABILIDADE 

3.1-Rentabilidade do 

3.2-Retorno sobre 

1,5188 23,7247 

6,8099 12,0070 

214452 - 

Fonte: Dados da 



n o  p e r  i o d o  c o n s i d e r a d o  e s e u  menor v a l o r  f o i  d e  

n o  p e r  i o d o  87/88. d o  p e r  i o d o  f o i  d e  o q u e  

e v i d e n c i a  a p o l  d e  f i n a n c e i r a  a s s u m i d a  p e l a  

e m p r e s a .  Os i n d i c e s  mais tos  v e r  i f  nos pr imei ros  

mostram a n e c e s s i d a d e  d e  f i n a n c i a m e n t o s  p a r a  a e m p r e s a  

s u p o r t a r  s e u s  i n v e s t  i n i c i a i s .  Os i n d i c e s  d e  

d o  setor p a r a  os a n o s  1982 e c a l c u l a d o s  

p e l a  R e v i s t a  foram 25% e r e s p e c t i v a m e n t e ,  

v a l o r e s  esses acima d a  e n c o n t r a d a  p a r a  a e m p r e s a  e s t u d a d a .  

- Os i n d i c e s  d e  d o  p a r a  o p e r  i o d o  

c o n s i d e r a d o  r e v e l a m  q u e ,  e m  d o  L i q u i d o  

d a  e m p r e s a  f o r a m  n o  A t i v o  P e r m a n e n t e ,  e v i d e n c i a n d o  a 

p o l  i t  d e  d a  e m p r e s a  a t r a v e s  d o s  i n v e s t i m e n t o s  e m  

L a v o u r a s ,  T e r r a s ,  e e E q u i p a m e n t o s .  

C o m p l e m e n t a r m e n t e ,  i n d i c a  q u e  d o  L i q u i d o  f o r a m  

i n v e s t  i d o s  n o  A t i v o  

Os I n d i c e s  d e  r e v e l a m  a c a p a c i d a d e  d a  e m p r e s a  

sa t  s u a ç  n a  d a t a  d e  s e u s  v e n c i m e n t o s .  

Os I n d i c e s  d e  Geral c o n f r o n t a m  t o d o s  os v a l o -  

res com as r e s p o n s a b i l i d a d e s  t o t a i s  d a  e m p r e s a  e 

most ram q u a n t o  a e m p r e s a  p o s s u i  d e  e real 

d i t o s  e e s t o q u e s )  p a r a  c a d a  u n i d a d e  d e  moeda d e  d t o t a l .  O 

q u a d r o  6 e v i d e n c i a  q u e ,  n o s  3 p r i m e i r o s  p e r  i o d o s ,  h a v i a m  

e r e s p e c t i v a m e n t e  p a r a  c a d a  d e  d i v i d a s  

c o n t r a i d a s  p e l a  e m p r e s a .  A p a r t i r  d a  S a f r a  83/84 estes i n d i c e s  

crescem e, e m  ia h a v i a m  p a r a  c a d a  d e  d i v i d a  

t o t a l  c o n t r a i d a  p e l a  e m p r e s a  n o s  o i t o  a n o s  c o n s i d e r a d o s .  Nas 
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safras 84/85 e 8 7 / 8 8  Ócorreram os mais a 1  tos i n d i c e s  d e  

Geral, e r e s p e c t i v a m e n t e .  Conforme  Exame e m  

n o  setor io  a empresa q u e  o b t e v e  o maior ice d e  

1 geral f o i  d e  o u  se ja ,  p a r a  c a d a  uma u n i d a d e  

ia d e  d i v i d a  t o t a l  h a v i a m  u n i d a d e s  p a r a  

s u a  c o b e r t u r a ?  v a l o r  este i n f e r i o r  ao e n c o n t r a d o  no' p r e s e n t e  

t r a b a l h o .  O p a r a  o setor f o i  d e  

A C o r r e n t e ,  r e l a c i o n a n d o  o 

com as d í v i d a s  d e  c u r t o  a p r e s e n t o u  i n d i c e s  maiores q u e  os 

v e r i f i c a d o s  p e l a  com c o m p o r t a m e n t o  

a s c e n d e n t e  s e m e l h a n t e ,  com maior n a 6  Safras 

e v i d e n c i a n d o  a e x  d e  2 2 8 , 4 9  p a r a  c a d a  d e  

d i v i d a  n o  c u r t o  p r a z o .  Na S a f r a  87/88 a d e s s a s  

i m p e d i u  a d o  p a r a  esse p e r  l o d o .  

A Seca, porem a p r e s e n t o u  i n d i c e s  s e n s i v e l m e n t e  

m e n o r e s ,  i n f e r i o r e s  a e m  S a f r a s ,  m o s t r a n d o  a i n c a p a c i d a d e  

d a  e m p r e s a  c u m p r i r  a s  s u a s  d e  c u r t o  p r a z o  s o m e n t e  com 

o d E s t e  f a t o  e v i d e n c i a  a i m p o r t a n c i a  d o s  e s t o q u e s  n a  

d o  c a p  c ( p a r t  m e d i a  a n u a l  d e  

Os b a i x o s  e n c o n t r a d o s  para Seca, 

n o s  primeiros q u a t r o  a n o s ,  c o n t r a d i z e m  os 

i n d i c e s  e n c o n t r a d o s  p a r a  C o r r e n t e -  uma v e z  q u e  os 

e s t o q u e s  d a  e m p r e s a ,  se c o n s t i t u i n d o  d o  p r o d u t o  d o  

t o t a l  d e  e s t o q u e s  e m  m e d i a ) ,  p o d e r  iam ser e f a c i l m e n t e  

c o n v e r t  i d o s  e m  moeda e p e r m i t  ir  a e m p r e s a  cumprir s e u s  

c o m p r o m i s s o s  d e  c u r t o  p r a z o .  

Os i n d i c e s  d e  i d a d e  e x p r e s s a m  o r e t o r n o  d o s  

i n v e s t i m e n t o s  e, p o r t a n t o ,  o d a  e m p r e s a .  
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desses ind ices  observados nos o i t o  per 

das dos l uc ros  1 

Os i ces  de idade do A t i v o  da empresa no 

per iodo cons iderado apresentaram variando desde a taxa 

negat iva observada na a t e  o maior i nd i ce  v e r i f i c a d o  

na Saf ra  84/85 de 0,3898, com uma anual de i451 

traduz que para cada inves t idas  na forma de A t i v o  

Tota l  foram ob t idos  de lucro .  

Os i nd ices  Retorno sobre L iqu ido  confer i ram 

uma anual para o per iodo anal isado de 1386 

que para cada 106 de recursos dos 

apl icados na empresa foram ob t idos  de lucro.  Suas 

acompanham as para os i nd i ces  ou re to rno  do 

com seu va lo r  imo de 3494 ver if na Safra 

84/85. r e t o rno  de para a c u l t u r a  do supera 

respectivamente em e vezes aos ind i ces  de re to rno  de 

invest imento para a de c o r t e  e respect iva-  

pesquisados por E COELHO Em 1981, 1982 

e 198.3, os de idade para o setor  

conforme foram de e respectivamente. 

Os i nd ices  de Margem L iqu i da  mostram em media, a 

empresa obteve o va lo r  l i q u i d o  de para cada 100 

de vendas r e a l  iam desde a taxa negativa, Safra 

u m  de na Safra 84/85, e estas 

revelam maior ou menor desempenho da empresa a per lodo 

anal isado. 
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Modelo de 

Os f a to res  de segundo o de 

determinados para cada Safra para a andl e 

if na empresa per lodos de maior ou menor 

i ce  

f 4 evidencia para o per iodo anal isado as ias 

de acordo com o de proposto 

autor .  

1 
5 

83/84 

SAFRAS OU 

F I G U R A  4 - Fatores de i a  da empresa S i t i o  Santa 

Safras a 8 7 / 8 8 .  Lavras, 
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Nota-se p e l a  f i g u r a  4 q u e ,  com d a  Safra 0 3 / 8 4 ,  

t o d o s  os d e m a i s  p e r  iodos se e n c o n t r a m  n a  f a i x a  d e  Os 

p r i m e i r o s  p e r  l o d o s ,  j u n t a m e n t e  com a S a f r a  se 

e n c o n t r a m  com v a l o r e s  m e n o r e s  q u e  1 n o  d e  

d e  e n q u a n t o  q u e  d a s  Safras 84/85, . e 87/88 

estes f a t o r e s  assumem v a l o r e s  bem acima d e  1 imite s u p e r i o r  d a  

escala  p r o p o s t a  p e l o  mode lo .  

Para os primeiros p e r  lodos. os v a l o r e s  dos fatores 

d e  a b a i x o  d e  j u s t i f i c a d o s  c l a r a m e n t e  p e l a  maior 

d e  t o m a d o s  p e l a  e m p r e s a  f r e n t e  

m e n o r e s  v e n d a s  e l u c r o s  i d o s .  Para a S a f r a  86/87 a " q u e d a "  

d e  v a l o r  d o  f a t o r  d e  j u s t  i f  p e l a  r e t o m a d a  d a  

e m p r e s a  f i n a n c i a m e n t o s  d e  c u s t e i o  ( a u m e n t o  d e  n o  

P a s s i v o  em ao p e r  lodo a n t e r i o r  e p e l a  q u e d a  

d e  d o  A t i v o  q u a n d o  c o m p a r a d o  Safra 

do b a i x o  i n d i c e  d e  Seca ver i f  n e s t e  a n o  

(0,0898).  

Em o b s e r v a - s e  q u e  o f a t o r  d e  

a p o n t a n d o  p a r a  a e m p r e s a  uma d e  "penumbra" ,  ou 

seja,  T a l  r e s u l t a d o  f o i  i n f l u e n c i a d o  p e l o  d e  

Seca, q u e  os e s t o q u e s  d a  Ativo 

r e s u l t a n d o ,  p o r t a n t o ,  e m  um d e  a p e n a s  99,708 

f r e n t e  a um P a s s i v o  d e  7 6 3 , 2 7 1 0  d i s s o ,  a 

Seca p a r t i c i p a  d o  m o d e l o  d e  com o maior p e s o  

e como os e s t o q u e s  se c o n s t i t u e m  n a  maior p a r c e l a  d o  

da e m p r e s a ,  a p e s a r  serem a l t a m e n t e  o 

f a to r  d e  ia  d e s s e  p e r  f o i  
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De um modo’ a n a l  o modelo  d e  no 

S i t i a  S a n t a  v e r  if  q u e  d e -  da  

empresa f o i  sat p r a t i c a m e n t e  e m  t o d o  o p e r  l o d o  

ana l  i s a d o ,  e v i d e n c i a n d o  uma f i n a n c e i r a  d a  empresa. 
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As q u e  foram l e v a n t a d a s  n e s t a  p e s q u i s a  

p e r m i t e m  algumas q u e  a p r e s e n t a d a s  a 

Os f i n a n c e i r o s  e n c o n t r a d o s  n e s t e  t r a b a l h o  

aos u t  p o r  e m p r e s a s  d e  setores, 

foram n a  d a  h e d a  a t u a l  

f i n a n c e i r a  e m p r e s a  a n a l i s a d a .  A s s i m ,  c o n s t a t a - s e  a 

i d a d e  d e s t e s  i n d i c e s  e m  e m p r e s a s  do setor r u r a l  d e s d e  

q u e  se t e n h a ,  no a n a  forma 

if 

Os r e t o r n o s  d e  i n v e s t i m e n t o  e n c o n t r a d o s  n e s t a  p e s q u i s a  

foram ias p a r a  o setor io  e s t i m a d a s  e m  

outros e s t u d o s ,  o q u e  e v i d e n c i a  a i d a d e  d o  i n v e s t i m e n t o  

c a f e i c u l t u r a  no S u l  d e  Minas .  E s s e s  r e to rnos  

i n t i m a m e n t e  r e l a c i o n a d o s  com a a d o t a d a  p e l a  e m p r e s a .  

Cumpre o b s e r v a r  q u e  t a l  r e s u l t a d o  d e  

e m  termos d e  r e t o r n o  de i n v e s t i m e n t o  n a  c a f e i c u l t u r a ,  uma 

q u e  t o d o s  e s t u d o s  e e n c o n t r a d o s  referem-se ao 



setor  io, de uma maneira e especificamente a 

at iv idades,  que a c u l t u r a  do cafe;. 

Os Ind ices de r e t o rno  encontrados foram mais 

pe la  p o l  de venda dos estoques adotada pe la  

empresa, do que pe la  do prego de venda do produto. Uma 

das causas dessa a de uma po l  de 

preso bem de f i n i da  pe lo  Governo Federal para a c a f e i c u l t u r a  

nacional  o que d i f i c u l t a  uma da empresa 

especia l  na at iv idade.  A pol  de estoques adotada pela 

empresa anal f o i  in f luenc iada pe la  de 

de venda do produto. 

A f i nance i r a  adotada pe la  empresa f o i  a de 

manter u m  baixo grau de e uma p o l  de 

de estoque de produto que pudesse r e f l e t i r  u m  a l t o  

i c e  de 1 para se resguardar da incer teza da po l  

governamental de e permi t  ir que seu crescimento ocorresse 

de forma com mínima de c a p i t a l  de 

t e r ce i r os .  



7 .  

n e c e s s i d a d e  que  o e s t u d o  d e  r e t o r n o  d e  

em a t i v i d a d e s  seja incrementado  a f i m  d e  se 

c o m p a r a t i v o s  para io n a s  d e  i n v e s t  

n o  setor.  

O d e  e s t u d o  d e  caso, p o r  se c o n s t i t u i r  e m  um 

e x c e l e n t e  i n s t r u m e n t o  para  a real d e  t r a b a l h o s  d e s t a  

n a t u r e z a ,  d e v e  ser mais d i f u n d i d o  e na 

rural .  
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RESUMO 

d e  e s t u d o s  s o b r e  r e t o r n o  d e  i n v e s t i m e n t o  

n a  a t i v i d a d e  t u r d ,  bem como a s  p o u c a s  q u e  se 

n e s t a  Area p a r a  o u t r a s  a t i v i d a d e s  d o  setor r u r a l  l e v a r a m  h 

d e s t a  p e s q u i s a  q u e  se i n v e s t i g a r }  d e  

f i n a n c e i r a s  f r e q u e n t e m e n t e  e m p r e s a s  dos 

setores i n d u s t r i a l  e a s i t u a s a o  

d e  uma e m p r e s a  e s p e c i a l  n a  c u l t u r a  d o  e m  L a v r a s ,  S u l  

d e  Minas Gerais, e m  um p e r  l o d o  d e  o i t o  a n o s  d e  

d e  e s t u d o  d e  caso f o i  e s c o l h i d o  p o r  ser 

i n d i c a d o  p a r a  i n v e s t  d e  a s s u n t o  a i n d a  

bem como p e l a  i d a d e  d e  d e  maior 

q u a n t i d a d e  d e  s o b r e  o o b j e t o  e m  e s t u d o  e sua 

p a r a  b u s c a  d e  e p a r a  n o v a s  p e s q u i s a s .  

e m p r e s a  e s t u d a d a  vem i n v e s t  i n d o  n a  a t  cafe  

d e s d e  1979 e s u a  c o n t a b i l i d a d e  i f  p e r m i t i u  

d e  d e m o n s t r a t i v o s  f i n a n c e i r o s  e m  v a l o r e s  reais ,  c r i a n d o - s e  

uma d e  d a d o s  d e  o i t o  safras  c o n s e c u t i v a s  a 

o q u e  a d e  s u a  n o  p e r  



c o n s i d e r a d o ,  bem como a d e  q u e  e v i d e n c i a s s e m  

os seus  r e s u l t a d o s .  

A p e l a  e m p r e s a  d e  uma p o l  d e  c r e s c i m e n t o  e 

d e  ia f f com q u e  t o d o  lucro  a p u r a d o  f o s s e  

n a  e f i n a n c e i r a m e n t e  

d o  e m p r e e n d i m e n t o ,  o q u e  um c r e s c i m e n t o  real 

d e  s e u  1 d e  ao a n o  n o  p e r  i o d o  

c o n s i d e r a d o ,  d e c o r r e n t e  d e  i n v e s t i m e n t o s  e m  terras, l a v o u r a s ,  

e e q u i p a m e n t o s  r e f l e t i n d o  uma 

a n u a l  d e  d o  total  d e  d e  recursos d a  e m p r e s a  

d u r a n t e  as s a f r a s  a 87/88. 

A n e c e s s i d a d e  d e  recursos n a  e m p r e s a  f o i  c o n s t a -  

t a d a  n o s  p r i m e i r o s  a n o s ,  p e l a  d e  

e d e  p a r t i c u l a r e s  e a maior d e  v e n d a  d e  

cereais  para d a s  Receitas. O cafe r e p r e s e n t o u  n o  

p e r  iodo a n a l  i s a d o  o p r i n c i p a l  c o m p o n e n t e  d e  Receitas com 

p a r t  media d e  71.60%. 

p r i n c i p a i s  c o m p o n e n t e s  d o  to ta l  d e  D e s p e s a s  d u r a n t e  

o c o n s i d e r a d o  f o r a m  e com 

e q u i p a m e n t o s  e v e í c u l o s ,  com p a r t  d e  

26.60%. e r e s p e c t i v a m e n t e .  

f o r a m  n o s  r e s u l t a d o s ,  d e s d e  um 

o c o r r i d o  n o  p r i m e i r o  a n o  a tè  seu maior v a l o r  

s a f r a  84/85, e m  f d e  n a s  q u a n t i d a d e s  vend i d a s  e 

n o s  p r e s o s  p r a t i c a d o s .  

Os i n d i c e s  f i n a n c e i r o s  d e t e r m i n a d o 6  r e v e l a r a m  q u e  o 

grau d e  d a  e m p r e s a  d e  n o  p r i m e i r o  
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a n o  p a r a  n o  f d o  p e r  l o d o  c o n s i d e r a d o ,  com uma d e  

o io d e  d o  n o  p e r  l o d o  

c o n s i d e r a d o  f o i  d e  o i n d i c e  d e  geral boi 

d e  E s t e s  r e s u l t a d o s  p e r m i t i r a m  c o n s t a t a r  as p o l í t i c a s  d e  

e ia f i ra  p e l  a e m p r e s a .  

Os i n d i c e s  d e  r e t o r n o  s o b r e  o io 1 

conferiram uma m e d i a  a n u a l  p a r a  o p e r  l o d o  a n a l  i s a d o  d e  

v a l o r  este s u p e r i o r  aos i n d i c e s  e n c o n t r a d o s  p a r a  o setor 

io, d e  uma m a n e i r a  geral e p a r a  a at  

d e  corte, parametros c o m p a r a t i v o s  

e n c o n t r a d o s .  A margem 1 med ia  d u r a n t e  o p e r  

c o n s i d e r a d o  f o i  d e  A d o  mode lo  d e  n a  

empresa r e v e l o u  q u e  o g r a u  d e  ia d a  f o i  s a t  io 

e m  p r a t i c a m e n t e  todo o p e r  i o d o  a n a l  i s a d o .  

F i c a r a m  e v i d e n c i a d a s  a i d a d e  d e  

f e m  e m p r e s a s  d o  setor r u r a l  e a i d a d e  d o  

i n v e s t i m e n t o  n a  c a f e i c u l t u r a  d o  Sul d e  Minas .  
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The lack of s t u d i e s  of t h e  r e t u r n s  t o  i n v e s t m e n t s  coffee  

t i o n ,  as well  as t h e  l i t t l e  i n f o r m a t i o n  a v a i l a b l e  i n  

t h i s  area for  other  a c t i v i t i e s  i n  t h e  r u r a l  sector,  l e d  t o  t h e  

real i o n  of t h i s  s t u d y .  T h i s  r e s e a r c h  u s e s  f i n a n c i a l  a n a l y s e s  

commonly t o  firms i n  t h e  a n d  

i n  o r d e r  t o  i n v e s t i g a t e  t h e  e c o n o m i c  a n d  f i n a n c i a l  

s i t u a t i o n  of  o n e  e n t e r p r i s e  s p e c  i n  t h e  g r o w i n g  of 

c o f f e e ,  i n  t h e  r e g i o n  of L a v r a s ,  i n  t h e  S o u t h  of M i n a s  Gerais, 

a p e r i o d  of e i g h t  y e a r s .  

The case s t u d y  method w a s  c h o s e n  as t h e  most 

f area st i l l  n o t  u n d e r s t o o d ,  as 1 f o r  t h e  

fact  t h a t  a q u a n t i t y  of d a t a  c o u l d  b e  c o l l e c t e d  a n d  t h e n  

serve as t h e  b a s i s  t o  i n d i c a t e  areas of new r e s e a r c h .  

The  s e l e c t e d  f a r m  h a s  b e e n  i n v e s t i n g  i n  coffee  p r o d u c t  i o n  

s i n c e  1979. I t s  f i n a n c i a l  a c c o u n t s  allowed t h e  

c r e a t i o n  of f m e a s u r e s  i n  real terms, t h u s  c o n s t i t u t i n g  a 



se r i es  of e i g h t  *consecut ive harvests  (from through 

T h i s  permi t ted  an ana lys i s  of t h e  evo lu t i on  du r ing  the  

pe r iod  as we l l  as pe rm i t t i ng  t h e  construct  i on  of ind ices 

of the  r e s u l t s .  

The adopt ion of  a po l  the  f i r m  of  growth and f i n a n c i a l  

caused a l l  of t he  prof  i t s  t o  be re invested i n  the  

techn ica l  and f i n a n c i a l  conduct of the  business. T h i s  l e d  t a  the  

average r e a l  growth of value of the  business a t  a r a t e  

per year du r ing  the  per iod  under considerat ion; from 

investments i n  crops, machinery and equipment 

r e f l e c t i n g  an average investment of  27.14% of the  t o t a l  sa les of  

the  farm the  harvests  from through 

The f need f o r  resources occurred the  

f i r s t  years, as seen i n  the  use of bank loans and 

f r o m  i nd i v i dua l s  and as seen in  t he  major share o f  from 

cereals.  Dur ing the  per iod  studied, cof fee represented the  

l a rges t  share o f  w i th  an average of 71.6%. 

The p r i n c i p a l  components of expenses du r ing  t h i s  per iod  were 

labor,  purchased inputs,  and cos ts  of  machinery, equipment and 

which had an average share of 14.5% 

respect  

Swings were detected i n  the  ne t  operat ing p ro f  i t s ,  

from a l oss  the  f i r s t  year the maximum value 

du r ing  the  harvest of these va r i a t i ons  being 

a f unc t ion  o f  the  q u a n t i t i e s  so ld  and p r i ces  i n  e f f e c t .  



The f i nd ices  which were ind icated t h a t  

the degree of debt from 20.78% i n  t h e  first year t o  1.1% 

i n  t h e  l a s t  Year studied, with an average o f  10.02% The average 

index of f i x e d  net  worth f o r  the  pe r iod  was and the  average 

of general 1 was 8.54% These r e s u l t s  were evidence 

of the  po l  of  growth and f independence adopted by 

the  f i rms .  

The index of r a t e  of r e t u r n  t o  t o t a l  value confirmed an 

annual average value of  15.06% f o r  t h i s  period, which i s  above the  

value of i nd i ces  f o r  re tu rns  t o  a g r i c u l t u r e  i n  general and f o r  beef 

product ion, these two being the  only comparable ind ices found. 

An average p ro f  it dur ing  t h i s  per iod  was of  The 

ion of a model f o r  t h i s  en te rp r i se  showed t h a t  the degree 

of solvency was sat  i s f a c t o r y  for near ly  t h e  e n t i r e  period. 

This study found evidence f o r  the  use of f i n a n c i a l  ind ices 

i n  assessing en te rp r i ses  i n  the  r u r a l  sector and f o r  the  v i a b i l i t y  

of investments i n  co f fee  product ion i n  the  South of Minas. 
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de Lavouras, 

e - Safras 79/81 a 87/88. Santa 

Vida Vida Vida 

SAFRAS anos E 10 anos 

Valor Valor 

79/80 

81/02 

82/83 

83/84 

84/85 

85/86 

87/88 

3 

77,853 

89,715 

199,172 

951 

2,1121732 

2,950,169 

381502 

98,338 

149,467 

1,720,104 

128,787 

161,278 

162,239 

296,335 

582,778 

7501143 

Fonte: da Pesquisa. 



5 - Fatores de Safras a 87/88. Sítio Santa  - Lavras. 

PESOS 

Seca 

Geral 

Retorno 

Corrente - 1.06 

GERAL - 

O U  

87/88 86/87 85/86  84/85 82/83 83/84 81/82 

0,0353 

5,6725 9 .7736 39.1457 6 ,3364 . 2,5060 2.3898 

3143 8 .5582 354.1286 0 ,4571  

- 

- 7.2184 - 3.1319 - 1.3118 

- n.n260 - - 

o ,  

o .  45,2573 3641 - 2663 

fon te :  Dados da 



6 - 

ANO OUT DEZ 

1979 326.82 334.29 341.97 350.51 363.64 377.54 430.71 412.24 446.47 469.71 
508.63 527.14 546.64 566.85 624.25 644.23 684.77 

1981 738.50 775.43 825.83 877.86 933.53 1,045.51 1,172.55 1,239.39 1,314.04 
1962 1,453.96 1,526.66 1,775.71 1,976.41 2 ,094 .9?  2,241.64 2,398.55 2,566.45 2,733.27 

1984 7,545.76 0,304.81 11,145.99 13,254.63 14,619.911 16,169.61 20,116.71 22,110.46 
24,432.06 30,316.57 34,166.77 38,208.45 45,$01.91 69,546.88 55,437.40 63,517.22 70,613.67 

1986 80,017.66 106.40 105.40 106.40 106.49 106.40 106.40 
106.40 106.40 181.01 207.07 251 .5b  366.43 377.67 401.69 424.51 463.48 522.99 
59b.94 951.77 1,337.12 1,082.4.5 2,392.06 3,774.73 

1983 3,085.53 3,911.61 4,224.64 4,9b3.91 5,335.84 5447.49 


