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Barretos, 9 de maio de 2018 ς A Minerva S.A. (BM&FBOVESPA: BEEF3 | OTC - Nasdaq International: MRVSY), líder na 
América do Sul na exportação de carne bovina in natura e seus derivados, e que atua também no segmento de processados, 
anuncia hoje seus resultados referentes ao 1º trimestre de 2018. As informações financeiras e operacionais a seguir são 
apresentadas em BRGAAP, em Reais (R$), de acordo com o IFRS (International Financial Reporting Standards). 

 

 

  

V A Receita Bruta da Minerva no 1T18 totalizou R$ 3.752 milhões, sendo que 46% deste total, ou 

R$ 1,7 bilhão foi gerado da Divisão Indústria Brasil, 40%, ou R$ 1,5 bilhão foi gerado pela Divisão 

Indústria Internacional, e o restante, 14% ou R$ 530 milhões, foi gerado pela Divisão Trading. As 

exportações responderam por 63% da receita consolidada da Companhia, explicada pelo 

impacto sazonal de menor demanda por carne bovina no mercado interno. No acumulado dos 

últimos doze meses, a Receita Bruta atingiu novo recorde e totalizou R$ 14.431 milhões, 43% 

superior ao mesmo período de 2017. 

V A Receita Líquida atingiu R$ 3.531 milhões no 1T18 e a margem bruta do trimestre ficou em 

16,4%. A Receita Líquida acumulada no LTM1T18 atingiu R$ 13,5 bilhões, 42,7% acima da 

Receita Líquida do LTM1T17. Se considerarmos as receitas proforma das novas unidades 

adquiridas no Mercosul, a Receita Líquida acumulada no LTM1T18 foi de aproximadamente R$ 

14,5 bilhões. Portanto, a Receita acumulada está em linha com o guidance anunciado pela 

Companhia para os próximos 12 meses, a partir de julho de 2017, no intervalo de R$ 13,0 

bilhões a R$ 14,4 bilhões. Com base nesses resultados, a Companhia reafirma que este guidance 

está mantido. 

V No 1T18, a Minerva atingiu 22% de participação nas exportações da América do Sul, e continuou 

como a maior exportadora de carne bovina do continente. Com a conclusão da implantação do 

sistema operacional na Argentina ao final do 1T18, o processo de integração das novas unidades 

adquiridas no Mercosul está agora no estágio de integração das melhores práticas operacionais 

e comerciais. Por consequência do avanço no processo de integração, já observamos o 

surgimento de oportunidades comerciais, as quais têm sido atendidas por meio dos nossos 

canais de distribuição, tradings e escritórios internacionais. 

V O EBITDA ajustado no 1T18 totalizou R$ 285,0 milhões, 44,3% superior ao EBITDA do 1T17. A 

margem EBITDA atingiu 8,1%. Nos últimos doze meses, o EBITDA ajustado totalizou R$ 1.304,0 

milhões, crescimento de 39,4% em relação ao EBITDA ajustado acumulado no mesmo período 

de 2017.  

V O fluxo de caixa das atividades operacionais da Minerva atingiu R$ 187,6 milhões e o fluxo de 

caixa livre ao acionista foi de R$ 51,6 milhões no 1T18. A posição de caixa em 31/03/18 era de 

R$ 3,9 bilhões. A alavancagem financeira no final do trimestre, medida através do múltiplo 

dívida líquida/EBITDA ajustado dos últimos 12 meses, ficou em 4,5x. 

V Por fim, vale destacar a expectativa de abertura de novos mercados para os países produtores 

de carne bovina na América do Sul nos próximos meses, como o Japão para Uruguai, a Indonésia 

e a reabertura dos Estados Unidos para o Brasil e a abertura dos Estados Unidos para a 

Argentina. 
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O primeiro trimestre de 2018 foi positivo para os exportadores de carne bovina baseados na América do Sul. A 

continuidade do desequilíbrio entre a oferta mundial de carne bovina e a crescente demanda internacional (puxada 

principalmente pelo forte consumo da Ásia e do Oriente Médio) tem revelado excelentes oportunidades comerciais 

para os produtores posicionados na região. No 1T18, o Brasil elevou em 21% o volume das exportações em relação 

ao mesmo trimestre de 2017, o Uruguai elevou seu volume em 16% e a Argentina em 56%. No total, a região tem 

sido responsável por praticamente um terço da exportação mundial, e a Minerva foi responsável por 

aproximadamente 22% deste volume, e se manteve como líder regional na exportação de carne bovina. 

As vantagens competitivas da região têm beneficiado os países da América do Sul a elevarem o acesso a outros 

mercados. Alguns exemplos deste movimento são as expectativas da abertura da Indonésia e a reabertura dos 

Estados Unidos para a carne brasileira, da abertura da carne argentina para o mercado norte-americano e da 

abertura do mercado japonês para os produtores do Uruguai nos próximos meses. 

Nesse ambiente, as exportações da Minerva foram novamente destaque, e responderam por 63% da receita total de 

carne in natura, contra 57% no 4T17 e 60% no 1T17, fruto principalmente da diversificação geográfica da 

Companhia, combinada à utilização eficiente dos instrumentos de gestão de risco que apoiam a decisão sobre o mix 

de vendas de seus produtos. No Brasil, o resultado traduziu-se no crescimento de 40% da receita bruta de carne in 

natura no mercado externo, quando comparamos com o 1T17. Nas unidades localizadas no Mercosul, também 

houve crescimento significativo, de mais de 120%, seja pelo crescimento orgânico das exportações, seja pela adição 

das novas unidades no Paraguai, Argentina e Uruguai.  

Nas vendas nos mercados internos, continuamos a observar, apesar da sazonalidade típica do primeiro trimestre, um 

avanço estrutural no consumo de carne bovina no Brasil, na Argentina, no Paraguai, no Chile e na Colômbia, em linha 

com a perspectiva de melhorias macroeconômicas destes países. 

O processo de integração operacional das unidades recém adquiridas no Mercosul foi concluído no início de abril, 

com a implementação do sistema operacional na Argentina. Após a fase da integração, continuaremos perseguindo 

as melhorias operacionais e comerciais através da utilização dos programas de eficiência em todas as unidades. 

Agora, nossa atenção está totalmente voltada para a desalavancagem financeira da Companhia, pautando as 

decisões estratégicas ao controle do capital de giro das operações. No 1T18, apesar de ser um trimestre tipicamente 

de consumo operacional de caixa, conseguimos extrair valor das operações e gerar R$ 52 milhões. Esta geração, 

aliada ao EBITDA ajustado dos últimos doze meses de R$ 1,3 bilhão, já começa a refletir no processo de redução da 

alavancagem. 

Por fim, gostaria de enfatizar que ao longo dos últimos 10 anos, crescemos e ampliamos nossa plataforma de 

produção na América do Sul, o que nos permitiu ser atualmente, a empresa de carne bovina mais diversificada que 

existe. Em 2017, demos um passo ousado, e crescemos em mais de 50% nossa capacidade, toda ela fora do Brasil. 

Esse crescimento trouxe uma nova dinâmica ao resultado, que não seria totalmente capturada através da abertura 

de informações que divulgávamos recorrentemente ao mercado. Por isso, é com satisfação que apresentamos, a 

partir do release do 1T18, uma abertura mais condizente com a nova realidade da Companhia. Sempre objetivamos a 

transparência com o nossos stakeholders, e por isso decidimos segmentar as informações de acordo com as 

diferentes dinâmicas de cada geografia e/ou áreas de negócio. Separamos as áreas de negócios em três: Divisão 

Indústria Brasil, Divisão Indústria Internacional e Divisão Trading, cada qual com sua especificidade. Também 

separamos ƻ ǎŜƎƳŜƴǘƻ άǎŜǘƻǊƛŀƭέ Řƻ ǊŜƭŜŀǎŜΣ ǉǳŜ ǎŜ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳƻǳ ŜƳ ǳƳ ǊŜƭŀǘƽǊƛƻ à parte, e que será enviado ao 

mercado antes do relatório de resultados da Companhia. Outros relatórios serão criados e enviados ao mercado com 

o objetivo de ajudar analistas e investidores a ter um melhor entendimento das particularidades das nossas 

operações. Acreditamos que com essa nova abertura e estes novos produtos, a análise da Companhia seja mais 

acurada, e com isso, que suas especificidades sejam melhor capturadas pelo mercado. 

Fernando Galletti de Queiroz, Diretor Presidente 

 Mensagem da Administração 
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Principais Indicadores Consolidados 
 

R$ Milhões 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Abate Total (1.000 cabeças) 855,7 522,3 63,8% 869,3 -1,6% 3.109,2 2.136,3 45,5% 

Abate Brasil  426,0 322,9 31,9% 441,6 -3,5% 1.707,2 1.371,7 24,5% 

Abate Internacional 429,7 199,4 115,5% 427,7 0,5% 1.402,1 764,5 83,4% 

Volume Total de Vendas (1.000 ton) 263,8 167,8 57,2% 293,6 -10,1% 1.005,2 743,8 35,1% 

Volume Brasil  145,7 120,0 21,3% 154,0 -5,4% 584,8 537,1 8,9% 

Volume Internacional 118,2 47,8 147,4% 139,5 -15,3% 420,4 206,7 103,4% 

Receita Bruta 3.752,4 2.302,9 62,9% 4.251,6 -11,7% 14.430,9 10.090,6 43,0% 

Mercado Externo 2.346,1 1.393,0 68,4% 2.402,8 -2,4% 8.554,6 6.146,2 39,2% 

Mercado Interno 1.406,2 909,9 54,6% 1.848,8 -23,9% 5.876,3 3.944,4 49,0% 

Receita Líquida
(1)

 3.531,4 2.141,9 64,9% 3.964,7 -10,9% 14.549,2 9.453,0 53,9% 

EBITDA Ajustado
(1)

 285,0 197,6 44,3% 363,4 -21,6% 1.304,0 935,3 39,4% 

Margem EBITDA Ajustada
(1)

 8,1% 9,2% -1,2 p.p. 9,2% -1,1 p.p. 9,0% 9,9% -0,9 p.p. 

Dívida Líquida/LTM EBITDA Ajustado
(1) 

(x) 4,5 3,8 0,7 4,6 -0,1 4,5 3,8 0,7 

Lucro (Prejuízo) Líquido -114,7 2,5 n.a -313,3 -63,4% -397,9 151,2 -363,2% 
(1) LTM1T18 inclui números proforma de Receita Líquida e EBITDA para as plantas dos ativos do Mercosul adquiridos em 01 de agosto de 2017 

Novas Áreas de Atuação 

Com o objetivo de melhorar a comunicação com o mercado e facilitar o entendimento de suas áreas de negócios, a 

Minerva adotou, a partir deste resultado, uma nova estrutura de divulgação de suas receitas segundo as áreas de 

atuação descritas a seguir: 

Divisão Indústria Brasil: É representada pelo resultado da produção, no Brasil, de carne in natura, subprodutos do 

abate como miúdos, tripas, sebo, farinha de osso, biodiesel e couros, e os produtos processados, como porcionados 

e os produtos elaborados pela Minerva Fine Foods, e vendidos tanto no mercado interno quanto no mercado 

externo. 

Figuras 1 e 2 – Divisão Indústria Brasil e % da Receita Bruta 
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Divisão Indústria Internacional: Consiste no resultado da produção, no Paraguai, Argentina, Uruguai e Colômbia, de 

carne in natura, subprodutos do abate como miúdos, tripas, sebo, farinha de osso, biodiesel e couros, e os produtos 

processados, como porcionados e os produtos elaborados pela Swift na Argentina, e vendidos tanto no mercado 

interno quanto no mercado externo. 

Figuras 3 e 4 – Divisão Indústria Internacional e % da Receita Bruta 

 

(% da Receita Bruta no 1T18) 

 

 

 

 

 

Divisão Trading: As fontes produtivas desta Divisão encontram-se espalhadas pela América do Sul e Oceania. 

Consiste nos resultados dos segmentos de Gado Vivo, Trading de Proteína no mercado externo, Trading de Proteína 

e Revenda de terceiros no mercado interno e Trading de Energia somente no mercado brasileiro. 

Figuras 5 e 6 – Divisão Trading e % da Receita Bruta 

 

(% da Receita Bruta no 1T18)  
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O histórico desde 2015 da nova abertura, em Excel, encontra-se no site www.minervafoods.com/ri na seção Serviço 

aos Investidores ς άCǳƴŘŀƳŜƴǘƻǎ ϧ tƭŀƴƛƭƘŀǎέΦ  

 

Abates 

DIVISÃO INDÚSTRIA BRASIL 

No 1T18, o volume de abate das unidades da Companhia no Brasil totalizou 426,0 mil cabeças, 32% acima do volume 

do 1T17, o que reflete a melhora do consumo no mercado interno e a melhora das exportações a partir da América 

do Sul, fruto do desequilíbrio entre a oferta e a demanda mundial por carne bovina. A taxa de utilização de 

capacidade das unidades brasileiras da Companhia atingiu 80,1%, 10,2 p.p. acima do mesmo trimestre do ano 

anterior. 

 

Fonte: Minerva  

DIVISÃO INDÚSTRIA INTERNACIONAL 

No 1T18, o volume de abate das unidades no Paraguai, Argentina, Uruguai e Colômbia totalizou 429,7 mil cabeças e a 

taxa de utilização de capacidade da Divisão atingiu 71,5%, 2,9 pontos percentuais acima do registrado no 4T17, fruto 

do processo de integração das novas unidades do Mercosul. 

 

Fonte: Minerva  

Receita Bruta por Divisão 

DIVISÃO INDÚSTRIA BRASIL  

A receita bruta da Divisão Indústria Brasil totalizou R$ 1.732,7 milhões no 1T18, 21,6% superior a receita bruta do 

1T17 e 13,1% inferior a receita do 4T17. Nos últimos doze meses encerrados em março de 2018, a receita bruta da 

divisão totalizou R$ 7.201,0 milhões e foi 6,7% inferior a receita do mesmo período de 2017. 

Mercado Externo – 66,4% da Receita Bruta da Divisão Indústria Brasil no 1T18 

As exportações do Brasil geraram receita de R$ 1.150,6 milhões no 1T18, 32,2% acima da receita bruta do ME no 

1T17 e 6,1% inferior à receita do 4T17. Esse resultado é reflexo do consumo dos mercados asiáticos e da região do 

69,9% 
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Figura 7 - Utilização da Capacidade Instalada - Brasil  
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Oriente Médio, que seguiu aquecido mesmo durante o primeiro trimestre do ano. No LTM1T18, a receita bruta foi de 

R$ 4.630,0 milhões, 10,6% acima da receita do mesmo período de 2017. 

 
A seguir, a evolução das exportações da Divisão por região, entre o LTM1T17 e LTM1T18: 

África: No LTM1T18, a participação da África nas exportações da Divisão apresentou queda de 2 p.p., na 

comparação com o mesmo período do ano anterior e respondeu por 16% do total exportado pela Divisão.  

Américas: No LTM1T18, a participação das Américas nas exportações foi de 10%, 2 p.p. acima na 

comparação com o mesmo período de 2017.  

Ásia: A participação da Ásia nas exportações sofreu retração de 2 pontos percentuais comparado ao 

LTM1T17, e foi responsável por 25% das exportações Divisão Brasil.  

CEI (Comunidade dos Estados Independentes): A participação da Comunidade dos Estados Independentes, 

representada principalmente pela Rússia, respondeu por 7% das exportações da Divisão Brasil no LTM1T18, 

3 pontos percentuais acima do registrado no LTM1T17. Vale destacar que, desde dezembro de 2017 a Rússia 

bloqueou as importações de carne bovina do Brasil. Com isso, a Minerva redirecionou para a Divisão 

Internacional a produção de carne bovina para a Rússia. 

Europa: A Europa respondeu por 10% das exportações da Divisão nos últimos 12 meses encerrados em 

março de 2018, 5 pontos inferiores a participação do mesmo período de 2017. 

NAFTA: No LTM1T18, o NAFTA respondeu por 2% do total da receita exportada pela Divisão Brasil, um ponto 

percentual acima do reportado no mesmo período de 2017. 

Oriente Médio: A região do Oriente Médio respondeu por 31% das exportações oriundas do Brasil no 

LTM1T18, 3 pontos percentuais acima do mesmo período do ano anterior como reflexo do constante 

crescimento da demanda daqueles países. 

Figuras 9 e 10 - Composição das Exportações por Região - Brasil  

 

 
Fonte: Minerva 
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A seguir, o detalhamento completo da Divisão Indústria Brasil: 
Receita Bruta (R$ Milhões) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Carne In Natura ς ME 1.020,7 729,8 39,9% 1.068,6 -4,5% 3.991,9 3.550,77 12,4% 

Subprodutos ς ME 120,2 127,7 -5,8% 146,5 -17,9% 573,4 569,9 0,6% 

Processados ς ME 9,7 12,8 -24,7% 10,1 -4,3% 64,7 65,7 -1,5% 

Sub-Total – ME 1.150,6 870,3 32,2% 1.225,3 -6,1% 4.630,0 4.186,4 10,6% 

Carne In Natura ς MI 424,4 363,8 16,7% 598,1 -29,0% 1.918,7 1.751,9 9,5% 

Subprodutos ς MI 103,1 126,7 -18,6% 111,6 -7,6% 429,5 557,0 -22,9% 

Processados ς MI 54,5 64,6 -15,6% 59,1 -7,8% 222,8 252,0 -11,6% 

Sub-Total – MI 582,0 555,1 4,9% 768,8 -24,3% 2.571,0 2.560,9 0,4% 

Total 1.732,7 1.425,4 21,6% 1.994,1 -13,1% 7.201,0 6.747,3 6,7% 

         
Volume (milhares de tons) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Carne In Natura - ME 65,7 42,0 56,4% 62,2 5,8% 246,0 196,2 25,4% 

Subprodutos - ME 23,4 22,2 5,3% 26,5 -11,8% 98,1 96,1 2,1% 

Processados ς ME 0,5 0,6 -18,1% 0,6 -16,3% 3,38 3,1 9,0% 

Sub-Total – ME 89,6 64,8 38,3% 89,2 0,4% 347,5 295,3 17,7% 

Carne In Natura - MI 31,2 27,3 14,4% 41,6 -25,0% 144,07 129,5 11,2% 

Subprodutos ς MI 21,5 24,2 -10,8% 19,7 9,5% 79,5 90,7 -12,3% 

Processados - MI 3,4 3,8 -12,2% 3,6 -5,7% 13,7 21,6 -36,4% 

Sub-Total – MI 56,1 55,2 1,5% 64,8 -13,5% 237,3 241,8 -1,8% 

Total 145,7 120,0 21,3% 154,0 -5,4% 584,8 537,1 8,9% 

         
Preço Médio – ME (USD/Kg) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Carne In Natura - ME 4,8 5,5 -13,4% 5,3 -9,6% 5,0 5,5 -8,1% 

Subprodutos ς ME 1,6 1,8 -13,4% 1,7 -6,9% 1,8 1,8 1,0% 

Processados - ME 6,3 7,1 -10,9% 5,5 14,4% 5,9 6,4 -7,3% 

Total 4,0 4,3 -7,3% 4,2 -6,4% 4,1 4,3 -3,6% 

Dólar Médio (fonte: BACEN) 3,25 3,15 3,2% 3,25 -0,1% 3,22 3,30 -2,5% 

 
     

   
Preço Médio – ME (R$/Kg) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Carne In Natura - ME 15,5 17,4 -10,6% 17,2 -9,7% 16,2 18,1 -10,3% 

Subprodutos ς ME 5,1 5,8 -10,6% 5,5 -7,0% 5,8 5,9 -1,5% 

Processados - ME 20,4 22,2 -8,0% 17,8 14,3% 19,1 21,2 -9,6% 

Total 12,8 13,4 -4,4% 13,7 -6,5% 13,3 14,2 -6,0% 

 
  

       
Preço Médio – MI (R$/Kg) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Carne In Natura - MI 13,6 13,3 2,0% 14,4 -5,4% 13,3 13,5 -1,6% 

Subprodutos ς MI 4,8 5,2 -8,7% 5,7 -15,6% 5,4 6,1 -12,1% 

Processados - MI 16,2 16,9 -3,8% 16,6 -2,1% 16,2 11,7 39,1% 

Total 10,4 10,0 3,3% 11,9 -12,5% 10,8 10,6 2,3% 

ME- Mercado Externo, MI ς Mercado Interno 

 

Mercado Interno – 33,6% da Receita Bruta da Divisão Indústria Brasil no 1T18 

No 1T18, as operações desta Divisão no mercado doméstico brasileiro tiveram impacto da sazonalidade do primeiro 

trimestre do ano, quando o consumo médio por carne bovina é inferior aos demais trimestres. Nesse cenário, a 

receita bruta da Divisão Indústria Brasil totalizou R$ 582,0 milhões no trimestre, 24,3% inferior ao 4T17, porém 4,9% 

acima da receita do 1T17. No LTM1T18, a receita bruta no mercado local brasileiro totalizou R$ 2.571,0 milhões, 

0,4% superior a receita do mesmo período de 2017.  
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DIVISÃO INDÚSTRIA INTERNACIONAL 

A receita bruta da Divisão Indústria Internacional, que compreende as unidades da Companhia no Paraguai, 

Argentina, Uruguai e Colômbia, totalizou R$ 1.489,9 milhões no 1T18, resultado 164,8% superior ao 1T17 e 1,3% 

acima do reportado no 4T17. Vale ressaltar que o primeiro trimestre de 2017 não contabilizava as novas unidades do 

Mercosul (adquiridas em 01 de agosto de 2017). Nos últimos doze meses encerrados em março de 2018, a receita 

bruta da divisão totalizou R$ 4.734,6 milhões, 120,6% superior ao LTM1T17. 

Mercado Externo – 68,9% da Receita Bruta da Divisão Indústria Internacional no 1T18 

No 1T18, a receita bruta proveniente das exportações na Divisão Indústria Internacional totalizou R$ 1.026,4 

milhões, 129,2% acima da receita das exportações no 1T17 e 6,2% superior a receita do 4T17. Esse resultado se deu 

pela recuperação das exportações da Argentina (especialmente para Europa, Rússia e China) e também das 

exportações do Paraguai para a Rússia e Chile. No LTM1T18, a receita bruta das exportações da divisão totalizou R$ 

3.238,0 milhões, 98,4% superior ao LTM1T17. 

A seguir, a evolução das exportações da Divisão Indústria Internacional por região, entre o LTM1T17 e LTM1T18: 

África: A participação da África nas exportações teve avanço de 1 ponto percentual comparado ao LTM1T17, 

e foi responsável por 2% das exportações da Divisão Internacional.  

Américas: A região das Américas respondeu por 29% das exportações da Divisão nos últimos 12 meses 

encerrados em março de 2018, 4 p.p abaixo do apurado no mesmo período de 2017.  

Ásia: No LTM1T18, a participação da Ásia nas exportações da Divisão Internacional apresentou aumento de 6 

p.p, na comparação com o mesmo período do ano anterior e respondeu por 28% do total exportado pela 

Divisão.  

CEI (Comunidade dos Estados Independentes): A participação da Comunidade dos Estados Independentes 

respondeu por 10% das exportações da Divisão Internacional no LTM1T18, 4 pontos percentuais acima do 

registrado no LTM1T17. Vale destacar que com o bloqueio das exportações brasileiras para a Rússia, a 

Companhia redirecionou suas exportações para as unidades no Paraguai, Argentina e Colômbia. 

Europa: No LTM1T18, a participação da Europa nas exportações da Divisão foi de 13%, 1 p.p. acima da fatia 

representada pela região no mesmo período de 2017.  

NAFTA: A região do NAFTA respondeu por 8% das exportações da Divisão Internacional no LTM1T18, 6 

pontos percentuais abaixo do mesmo período do ano anterior. 

Oriente Médio: No LTM1T18, o Oriente Médio respondeu por 10% do total da receita exportada pela Divisão 

Internacional, 100 bps abaixo do reportado no mesmo período de 2017 

Figuras 11 e 12 - Composição das Exportações por Região – Internacional 
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Fonte: Minerva 

A seguir, o detalhamento completo da Divisão Indústria Internacional: 
Receita Bruta (R$ Milhões) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Carne In Natura ς ME 899,2 402,6 123,4% 862,1 4,3% 2.874,4 1.478,4 94,4% 

Subprodutos ς ME 126,7 45,2 180,7% 103,9 22,0% 362,1 153,9 135,2% 

Processados ς ME 0,5 0,0 n.d 0,4 23,5% 1,5 0,0 n.d 

Sub-Total – ME 1.026,4 447,7 129,2% 966,4 6,2% 3.238,0 1.632,3 98,4% 

Carne In Natura ς MI 243,8 90,4 169,7% 298,3 -18,3% 924,4 407,5 126,8% 

Subprodutos ς MI 58,6 24,4 140,0% 63,8 -8,2% 192,6 106,5 80,8% 

Processados ς MI 161,0 0,1 n.d 142,2 13,2% 379,7 0,1 n.d 

Sub-Total – MI 463,4 114,9 303,4% 504,4 -8,1% 1.496,6 514,1 191,1% 

Total 1.489,9 562,6 164,8% 1.470,8 1,3% 4.734,6 2.146,4 120,6% 

         
Volume (milhares de tons) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Carne In Natura - ME 61,0 29,1 109,7% 57,5 6,2% 195,4 104,6 86,8% 

Subprodutos - ME 11,2 4,6 140,5% 11,4 -1,9% 39,5 16,3 141,9% 

Processados ς ME 0,0 0,0 n.d 0,0 -26,1% 0,2 0,0 n.d 

Sub-Total – ME 72,2 33,7 114,0% 68,9 4,8% 235,1 120,9 94,4% 

Carne In Natura - MI 20,1 10,7 88,3% 24,6 -18,6% 77,3 43,5 77,8% 

Subprodutos ς MI 13,1 3,4 288,7% 16,9 -22,8% 45,9 42,3 8,7% 

Processados - MI 12,8 0,0 n.d 11,2 14,7% 31,8 0,0 n.d 

Sub-Total – MI 46,0 14,0 227,7% 52,8 -12,9% 155,0 85,8 80,8% 

Total 118,2 47,8 147,4% 121,7 -2,9% 390,2 206,7 88,8% 

         

Preço Médio – ME (USD/Kg) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Carne In Natura - ME 4,5 4,4 3,2% 4,6 -1,7% 4,6 4,3 6,7% 

Subprodutos ς ME 3,5 3,1 13,1% 2,8 24,5% 2,8 2,9 -0,3% 

Processados - ME 4,4 0,0 n.d 2,6 67,2% 2,9 0,0 n.d 

Total 4,4 4,2 3,8% 4,3 1,4% 4,3 4,1 4,6% 

Dólar Médio (fonte: BACEN) 3,25 3,15 3,2% 3,25 -0,1% 3,22 3,30 -2,5% 

         
Preço Médio – ME (R$/Kg) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Carne In Natura - ME 14,7 13,8 6,5% 15,0 -1,8% 14,7 14,1 4,1% 

Subprodutos ς ME 11,3 9,7 16,7% 9,1 24,4% 9,2 9,4 -2,8% 

Processados - ME 14,2 0,0 n.d 8,5 67,1% 9,4 0,0 n.d 

Total 14,2 13,3 7,1% 14,0 1,3% 13,8 13,5 2,0% 

 
  

       
Preço Médio – MI (R$/Kg) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Carne In Natura - MI 12,2 8,5 43,2% 12,1 0,4% 12,0 9,4 27,6% 

Subprodutos ς MI 4,5 7,3 -38,2% 3,8 18,8% 4,2 2,5 66,3% 

Processados - MI 12,6 14,2 -11,4% 12,7 -1,3% 11,9 14,2 -15,8% 

Total 10,1 8,2 23,1% 9,6 5,4% 9,7 6,0 61,0% 

ME- Mercado Externo, MI ς Mercado Interno 

Mercado Interno - 31,1% da Receita Bruta da Divisão Indústria Internacional no 1T18 

Temos utilizado cada vez mais nossas plataformas de produção para atender à crescente demanda nos mercados 

internos dos diferentes países em que atuamos, e evoluímos com a comercialização dos produtos originados nas 

diferentes geografias. Na Argentina, após a separação das estratégias das unidades de negócios, o desempenho dos 

produtos processados com a marca Swift tem se destacado, com ganhos de 3p.p. de market share nos últimos 12 

meses. Este segmento tem crescido sustentavelmente dentro dos canais de distribuição, principalmente na 

distribuição física no varejo tradicional. Utilizando-se desta estratégia, a receita bruta da Divisão Indústria 

Internacional totalizou R$ 463,4 milhões no 1T18, 303,4% superior a receita registrada no 1T17 e 8,1% inferior a 

receita do 4T17. Embora esse seja um trimestre de menor consumo interno, os mercados domésticos da Argentina e 

do Paraguai tem apresentado uma tendência de recuperação de consumo, em linha com a melhora dos indicadores 
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macroeconômicos desses países. Nos últimos doze meses, a receita total do MI dessa divisão foi de R$ 1.496,6 

milhões, 191,1% superior a receita do mesmo período do ano anterior. 

DIVISÃO TRADING 

As exportações representaram 31,9% da receita bruta desta Divisão no 1T18, que atingiu R$ 169,1 milhões, 125,6% 

acima do 1T17 e 19,9% inferior a receita do 4T17. O que contribuiu positivamente para o desempenho da Divisão foi 

a normalização das exportações de Gado Vivo, que gerou receita aproximadamente 4x superior a receita do 1T17 e 

32% acima do 4T17. 

As vendas no mercado doméstico representaram 68,1% do total da receita bruta da Divisão Trading, que totalizou R$ 

360,8 milhões no 1T18, 50,4% acima da receita do 1T17, porém 37,3% inferior a receita do trimestre anterior. Nesse 

trimestre, o desempenho no mercado local, teve a colaboração da revenda de produtos de terceiros, a qual foi 90% 

superior a receita do 1T17 e 61% acima da receita do trimestre anterior, resultado da estratégia comercial da 

Companhia nos últimos meses, com maior foco no desempenho das tradings tanto do mercado interno quanto 

externo, e também maior capilaridade de seus pontos de venda. Nos últimos doze meses, a receita bruta foi de R$ 

2.495,2 milhões, 108,5% acima do mesmo período de 2017.  

Receita Bruta (R$ Milhões) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Receita Bruta Trading  529,9 314,9 68,3% 786,7 -32,7% 2.495,2 1.196,9 108,5% 

Mercado Externo  169,1 75,0 125,6% 211,1 -19,9% 686,5 327,5 109,6% 

Mercado Interno 360,8 239,9 50,4% 575,6 -37,3% 1.808,7 869,4 108,0% 

 

 
Exportações - Market Share por País 

No 1T18, a Minerva seguiu como uma das principais exportadoras nos países em que atua. No Brasil a Companhia 

acumulou 19% de market share no período. No Paraguai, a Companhia alcançou 40% de market share, 100 bps 

acima do registrado no 4T17, recorde histórico. No Uruguai sua participação foi de 21% no período, na Argentina, a 

Minerva foi responsável por 16% das exportações, e na Colômbia, alcançamos 71% de participação nas exportações. 

Figuras 13, 14, 15, 16 e 17 – Market Share 1T18 (% da Receita) 

 

 
                Fonte: Minerva, Secex, INAC, SENACSA, Senasa e DANE    
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Receita Bruta 

Com base nos desempenhos das Divisões, a Receita Bruta consolidada da Companhia atingiu R$ 3.752,4 milhões no 

1T18, 62,9% superior à receita apresentada no mesmo período do ano anterior. Nos últimos doze meses encerrados 

em março de 2018, a receita Bruta foi de R$ 14.430,9 milhões, 43,0% acima do reportado no LTM1T17. 

R$ Milhões 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Receita Bruta (R$ MM) 3.752,4 2.302,9 62,9% 4.251,6 -11,7% 14.430,9 10.090,6 43,0% 

Divisão Indústria Brasil 1.732,7 1.425,4 21,6% 1.994,1 -13,1% 7.201,0 6.747,3 6,7% 

Divisão Indústria Internacional 1.489,9 562,6 164,8% 1.470,8 1,3% 4.734,6 2.146,4 120,6% 

Divisão Trading 529,9 314,9 68,3% 786,7 -32,7% 2.495,2 1.196,9 108,5% 

 

Receita Líquida 

A Receita Líquida da Companhia atingiu R$ 3.531,4 milhões no 1T18, 64,9% superior à receita apresentada no 

mesmo período do ano anterior. Nos últimos doze meses encerrados em março de 2018, a receita líquida foi de R$ 

13.493,2 milhões, 42,7% acima do reportado no LTM1T17. 
 

R$ Milhões 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Receita Bruta 3.752,4 2.302,9 62,9% 4.251,6 -11,7% 14.430,9 10.090,6 43,0% 

Deduções e Abatimentos  -221,0 -160,9 37,4% -286,9 -22,9% -937,7 -637,6 47,1% 

Receita Líquida 
(1)

 3.531,4 2.141,9 64,9% 3.964,7 -10,9% 13.493,2 9.453,0 42,7% 

% Receita Bruta 94,1% 93,0% 1,1 p.p. 93,3% 0,9 p.p. 93,5% 93,7% -0,2 p.p. 

(1) LTM1T18 exclui números proforma de Receita Líquida dos ativos do Mercosul adquiridos em 01 de agosto de 2017 

 

Custo das Mercadorias Vendidas (CMV) e Margem Bruta 

O CMV no 1T18 correspondeu ao equivalente a 83,6% da Receita Líquida, ou uma margem bruta de 16,4%. A 

compressão de 280 bps na margem bruta em relação ao 1T17 refere-se ao efeito da consolidação das novas 

unidades no Mercosul, a partir de agosto de 2017, combinado ao efeito da Operação Carne Fraca sobre o preço da 

arroba nos meses de março e abril de 2017, e que beneficiou as margens da indústria naquele período. 

 

R$ Milhões 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Receita Líquida (R$ MM) 3.531,4 2.141,9 64,9% 3.964,7 -10,9% 13.493,2 9.453,0 42,7% 

CMV (R$ MM) -2.952,2 -1.730,8 70,6% -3.263,4 -9,5% -11.088,1 -7.641,7 45,1% 

% Receita Líquida 83,6% 80,8% 2,8 p.p. 82,3% 1,3 p.p. 82,2% 80,8% 1,3 p.p. 

Lucro Bruto (R$ MM) 579,1 411,1 40,9% 701,3 -17,4% 2.405,1 1.811,3 32,8% 

Margem Bruta  16,4% 19,2% -2,8 p.p. 17,7% -1,3 p.p. 17,8% 19,2% -1,3 p.p. 

 

Despesas com Vendas, Gerais e Administrativas 

As despesas com vendas corresponderam a 6,5% da receita líquida no 1T18, em linha com o percentual do 4T17 e 0,4 

p.p. abaixo do 1T17. As despesas Gerais e Administrativas (como percentual da receita líquida) registraram queda de 

0,5 p.p. na comparação com o mesmo período do ano anterior e de 0,2 p.p. em relação ao trimestre anterior, em 

função do desenvolvimento do processo de integração das operações do Mercosul. 

R$ Milhões 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Despesas com Vendas  -230,8 -148,9 54,9% -256,8 -10,1% -833,0 -597,2 39,5% 

% Receita Líquida 6,5% 7,0% -0,4 p.p. 6,5% 0,1 p.p. 6,2% 6,3% -0,1 p.p. 

Despesas G&A  -134,5 -92,1 46,0% -157,3 -14,5% -548,4 -360,9 52,0% 

% Receita Líquida 3,8% 4,3% -0,5 p.p. 4,0% -0,2 p.p. 4,1% 3,8% 0,2 p.p. 
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EBITDA 

O EBITDA Ajustado por itens não-caixa e não-recorrentes (no total de R$ 21,4 milhões) totalizou R$ 285,0 milhões, 

resultado 44,3% superior ao apresentado no 1T17. A margem EBITDA Ajustada do trimestre atingiu 8,1%. Os itens 

não recorrentes do trimestre referem-se à liquidação com créditos tributários estaduais de débitos fiscais. Nos 

últimos doze meses, o EBITDA Ajustado pelos itens não recorrentes e pelos números pró-forma dos ativos do 

Mercosul totalizou R$ 1.304,0 milhões, ou uma margem de 9,0%.  

R$ Milhões 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Lucro (Prejuízo) Líquido -114,7 2,5 n.d -313,3 -63,4% -397,9 151,2 n.d 

(+/-) IR e CS e Diferidos -9,1 37,3 n.d 37,9 -n.d 33,2 33,3 -0,5% 

(+/-) Redução ao valor recuperável de ativo 0,0 0,0 n.d. 0,0 n.d. 0,0 21,9 -100,0% 

(+/-) Resultado Financeiro 336,2 132,6 153,5% 580,4 -42,1% 1.394,2 643,5 116,7% 

(+/-) Depreciação e Amortização 51,3 25,2 103,5% 58,6 -12,5% 171,1 85,4 100,4% 

EBITDA 263,6 197,6 33,4% 363,4 -27,5% 1.200,6 935,3 28,4% 

Margem EBITDA 7,5% 9,2% -1,8 p.p. 9,2% -1,7 p.p. 8,9% 9,9% -1,0 p.p. 

(+/-)EBITDA Ativos Mercosul proforma  0,0 0,0 n.d. 0,0 n.d. 66,5 0,0 n.d. 

(+/-) Ajustes outras despesas 21,4 0,0 n.d. 0,0 n.d. 36,9 0,0 n.d. 

EBITDA Ajustado 285,0 197,6 44,3% 363,4 -21,6% 1.304,0 935,3 39,4% 

Margem EBITDA Ajustado 8,1% 9,2% -1,2 p.p. 9,2% -1,1 p.p. 9,0% 9,9% -0,9 p.p. 

Resultado Financeiro 

No primeiro trimestre de 2018, o resultado financeiro foi negativo em R$ 336,2 milhões, redução de 42,1% 

comparado ao 4T17, enquanto nos últimos doze meses encerrados em março, o resultado financeiro totalizou R$ 

1.394,2 milhões. 

A variação cambial (não-caixa) foi negativa em R$ 48,4 milhões no 1T18, explicada pela apreciação do Dólar frente ao 

Real ao final do trimestre.  

As despesas financeiras totalizaram R$ 219,2 milhões no 1T18, 6,6% superior ao 1T17, porém 9,4% menor que o 

registrado no trimestre anterior. 

! ǊǳōǊƛŎŀ άhǳǘǊŀǎ wŜŎŜƛǘŀǎκ5ŜǎǇŜǎŀǎέ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ ŀǇǊŜǎŜƴǘƻǳ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ƴŜƎŀǘƛǾƻ ŘŜ wϷ 79,3 milhões, principalmente 

em função da antecipação de todos os custos de transação relacionado ao exercício de opção de compra do Bond 

2023 e por pagamento de taxas e comissões. 

R$ Milhões 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Despesas Financeiras (juros passivos) -224,7 -205,7 9,2% -241,9 -7,1% -947,5 -842,9 12,4% 

Receitas Financeiras 16,2  27,8  -41,8% 18,4 -11,7% 92,6 137,6 -32,7% 

Variação Cambial -48,4 138,3 -135,0% -320,5 -84,9% -371,2 476,9 -177,8% 

Outras Receitas / Despesas  -79,3 -93,1 -14,8% -36,3 118,5% -168,1 -415,0 -59,5% 

Resultado Financeiro -336,2 -132,6 153,5% -580,4 -42,1% -1.394,2 -643,5 116,7% 

Dólar Médio (R$/US$) (Fonte: Bacen) 3,25 3,15 3,2% 3,25 -0,1% 3,22 3,30 -2,5% 

Dólar Fechamento (R$/US$) (Fonte: Bacen) 3,32 3,17 4,9% 3,31 0,5% 3,32 3,17 4,9% 

 

  

(*) Outras Despesas (R$ Milhões) 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Resultado Hedge Cambial  -15,2 -3,1 390,3% 1,4 n.d -5,1 -214,3 -97,6% 

Resultado Hedge Commodities -10,4 -19,6 -46,9% -7,5 38,7% -24,1 -51,8 -53,5% 

Taxas, Comissões, e Outras Despesas 
Financeiras 

-53,7 -70,4 -23,7% -30,2 77,8% -138,9 -149,0 -6,8% 

Total -79,3 -93,1 -14,8% -36,3 118,5% -168,1 -415,1 -59,5% 
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Resultado Líquido 

A Companhia registrou prejuízo líquido antes IR e CS de R$ 123,8 milhões. Após a apuração do IR e CSLL, o prejuízo 

líquido do trimestre atingiu R$ 114,7 milhões, e obteve margem líquida negativa de 3,2%, queda de 3,4 p.p. 

comparado a margem líquida do 1T17. 

 

R$ Milhões 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% LTM1T18 LTM1T17 Var.% 

Lucro (Prejuízo) Líquido Antes do IR e CS -123,8 39,8 n.d -275,5 -55,1% -364,7 184,5 n.d 

Imposto de Renda e Contribuição Social  9,1 -37,3 n.d -37,9 n.d -33,2 -33,3 -0,5% 

Lucro (Prejuízo) Líquido -114,7 2,5 -n.d -313,3 -63,4% -397,9 151,2 n.d 

% Margem Líquida -3,2% 0,1% -3,4 p.p. -7,9% 4,7 p.p. -2,9% 1,6% -4,5 p.p. 
 

 
 

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais 

O fluxo de caixa proveniente das atividades operacionais da Companhia totalizou R$ 187,6 milhões no primeiro 

trimestre de 2018. A variação da necessidade do capital de giro foi positiva em R$ 32,8 milhões no trimestre, e 

ǊŜǎǳƭǘƻǳ Řŀǎ ǎŜƎǳƛƴǘŜǎ ƭƛƴƘŀǎΥ όмύ άwŜŎŜōƝǾŜƛǎέ ό+R$ 341,0 milhões), relacionada à redução de 10% no volume de 

vendas em relação ao 4T17, relacionado aos efeitos sazonais do trimestre, ao crescimento das vendas de 

processados no mercado interno da Argentina, na maior austeridade na políticas de cobrança em certos mercados e 

na conclusão das consolidação das operações do Mercosul, e que foi parcialmente compensado pela linha de; (2) 

άCƻǊƴŜŎŜŘƻǊŜǎέΣ ǉǳŜ consumiu R$ 234,4 milhões ao caixa, pois a Companhia adquiriu maior quantidade de matéria-

prima a vista no 1T18. 

R$ Milhões 1T18 1T17 4T17 LTM1T18 

Lucro (Prejuízo) líquido -114,7 2,5 -313,3 -397,9 

(+) Ajustes do Lucro Líquido 269,5 150,7 672,7 1.454,0  

(+) Variação da necessidade de capital de giro 
(1)

 32,8 -36,4 -505,2 -460,4 

Fluxo de caixa operacional 187,6 116,8 -145,9 595,7  

(1) excluindo os ajustes de avaliação patrimonial e acumulados de conversão 

hǳǘǊƻ Ǉƻƴǘƻ ǉǳŜ ōŜƴŜŦƛŎƛƻǳ ŀ ƎŜǊŀœńƻ ŘŜ ŎŀƛȄŀ Ŧƻƛ ŀ ǾŀǊƛŀœńƻ ǇƻǎƛǘƛǾŀ ƴŀ ƭƛƴƘŀ ŘŜ άhǳǘǊŀǎ /ƻƴǘŀǎ ŀ tŀƎŀǊέΣ ŀ ǉǳŀƭ 

reflete a política de crédito da Companhia. Dado que a Companhia redirecionou parte das suas vendas para clientes 

na Ásia e Oriente Médio, a variação positiva Řƻ ǎǳōƛǘŜƳ ŘŜǎǎŀ ƭƛƴƘŀ ά!ŘƛŀƴǘŀƳŜƴǘƻǎ ŘŜ /ƭƛŜƴǘŜǎέ Ŧƻƛ ŘŜ wϷ млмΣу 

milhões no 1T18.  

R$ Milhões 1T18 4T17 Variação 

Adiantamento de clientes 480,5 378,7 101,8 

 

Fluxo de Caixa Livre 

A geração de fluxo de caixa, após investimentos, pagamento de juros e capital de giro, foi positivo em R$ 51,6 

milhões no 1T18, conforme demonstrado na tabela abaixo. Na segunda metade de 2017 houve utilização do capital 

de giro atrelado ao crescimento orgânico das unidades no Brasil e do processo de integração das novas unidades do 

Mercosul. O capital empregado durante esse período será suficiente para que a Companhia atinja o guidance de 

receita compartilhado com o mercado após a aquisição dos novos ativos, em junho de 2017. 

 

 

Fluxo de Caixa 
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R$ Milhões 1T18 4T17 3T17 2T17 LTM1T18 

EBITDA 285,0 363,4  311,8  277,3  1.237,5 

(+) Capex (base caixa ex-aquisição) -48,4 -72,7  -72,4  -65,0  -258,5  

(+) Resultado Financeiro (base caixa) 
(1)

 -217,9 -226,0  -189,0  -162,6  -795,5  

(+) Variação da necessidade de capital de giro 
(2)

 32,8 -505,2  293,4  -281,4  -460,4  

Fluxo de caixa livre 51,6 -440,5  343,8  -231,7  -276,9 

(1) considerando o resultado caixa do hedge cambial 

(2) excluindo os ajustes de avaliação patrimonial e acumulados de conversão 

 

 

A Companhia encerrou o primeiro trimestre de 2018 com posição de caixa equivalente a R$ 3,9 bilhões, suficiente 

para amortizar dívidas até 2024. Destacamos que o atual nível do caixa segue a política de caixa da Companhia, de 

manter o equivalente a pelo menos 3 meses de compras de insumos. Aproximadamente 79,5% da dívida total estava 

exposta à variação cambial ao final de março de 2018. A alavancagem medida pela relação dívida líquida/EBITDA 

Ajustado dos últimos doze meses, atingiu 4,53x em 31/03/2018 e o duration da dívida atingiu 5,7 anos. Em janeiro de 

2018, a Companhia realizou o pagamento do montante restante dos Bonds 2023.  

 
Figura 18 - Fluxo de Amortizações da Dívida em 31/03/18  

(R$ milhões) 

 
  

 3.877,3  

 1.013,2  

 307,3   276,1  

 1.103,8  

 225,2  
 571,1  

 22,4   22,4   13,8   5,2  

 3.717,7  

 1.512,9  

 993,5  

Caixa 2T18 3T18 4T18 1T19 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2026 2028 ... қ 

Dívida de Curto Prazo 

Estrutura de Capital 
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R$ Milhões 1T18 1T17 Var.% 4T17 Var.% 

Dívida de Curto Prazo 2.700,4 1.206,0 123,9% 2.187,5 23,5% 

% Dívida de Curto Prazo 27,6% 18,5% 9,1 p.p. 22,8% 4,8 p.p. 

Moeda Nacional 1.502,5 773,6 94,2% 1.159,6 29,6% 

Moeda Estrangeira 1.197,9 432,4 177,0% 1.027,8 16,5% 

Dívidas de Longo Prazo 7.084,1 5.310,4 33,4% 7.419,5 -4,5% 

% Dívida de Longo Prazo 72,4% 81,5% -9,1 p.p. 77,2% -4,8 p.p. 

Moeda Nacional 694,4 717,2 -3,2% 631,2 10,0% 

Moeda Estrangeira 6.389,8 4.593,2 39,1% 6.788,4 -5,9% 

Dívida Total 9.784,6 6.516,4 50,2% 9.607,0 1,8% 

Moeda Nacional 2.196,9 1.490,8 47,4% 1.790,8 22,7% 

Moeda Estrangeira 7.587,7 5.025,6 51,0% 7.816,2 -2,9% 

(Disponibilidades) -3.877,3 -2.944,8 31,7% -3.807,3 1,8% 

Dívida Líquida 
(1)

  5.900,9 3.540,8 66,7% 5.794,1 1,8% 

Dívida Líquida/EBITDA Ajustado LTM (x) 4,5 3,8 0,7 4,6 -0,1 

(1) Dívida líquida inclui as cotas subordinadas do FIDC no valor de R$ 6,3 milhões no 1T18, de R$ 30,7 milhões no 1T17, e de R$ 5,6 milhões no 4T17 

 

 

 

Os investimentos em imobilizado totalizaram R$ 48,4 milhões no 1T18. Deste total, R$ 34,5 milhões foram 

destinados à manutenção das operações e R$ 13,9 milhões foram utilizados para expansão das operações, 

relacionadas à conclusão do processo de integração das novas unidades.  

Segue abaixo a evolução dos investimentos (efeito caixa), por trimestre nos últimos doze meses: 

 

CAPEX (R$ Milhões) 1T18 4T17 3T17 2T17 LTM1T18 

Manutenção 34,5 50,6 51,7 42,5 179,5 

Expansão 13,9 22,1 20,7 22,5 79,2 

Aquisição   1.113,6  1.113,6 

Total  48,4 72,7 1.186,0 65,0 1.372,2 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

Investimentos 
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Reestruração Organizacional – Executiva e Financeira 

Ao longo dos últimos anos, a Minerva cresceu e ampliou sua plataforma de produção. Esse movimento nos permitiu 
ser, atualmente, a empresa de carne bovina mais diversificada na América do Sul.  Em 2017, foi dado o passo mais 
importante dentro desta estratégia de diversificação geográfica, e a Companhia aumentou sua capacidade em mais 
de 50%, toda ela fora do Brasil. Com o crescimento, veio uma maior complexidade operacional, comercial e 
financeira.  
 
Dada essa nova realidade, no âmbito executivo, implementamos um novo modelo de gestão, que trará maiores 
sinergias operacionais, disseminará as melhores práticas, agilizará o processo de arbitragem geográfica e decisões 
comerciais.  
 
Para tanto, foi criado o cargo de άDƭƻōŀƭ /ƘƛŜŦ hǇŜǊŀǘƛƴƎ hŦŦƛŎŜǊέ, ocupado pelo Sr. Iain Anderson Mars, que liderará 
os diretores executivos de operações que compreendem: 
 

i. Beef Brasil e Beef Colômbia: Sr. Luis Ricardo Alves Luz; 
ii. Beef Argentina: Sr. Gustavo Kahl; 
iii. Beef Paraguai e Beef Uruguai: Sr. Patricio Silveira Quadrado; e  
iv. Divisão Outros Negócios: Sr. Frederico de Alcântara Queiroz.  

 
O Sr. Mars reportará diretamente ao Diretor Presidente da Minerva. 
 
Adicionalmente, com o objetivo de reforçar a governança, dinamizar os processos e otimizar as tomadas de decisões, 
a área financeira também foi reestruturada, o Sr. Eduardo de Toledo deixa a Companhia, e as áreas abaixo passarão 
a reportar diretamente à Presidência: 
 

i. Controladoria e Risco: Sr. Francisco de Assis Ferreira Filho;  
ii. Tesouraria: Sr. Nathan de Mello Fortunato Freire; e 
iii. Relações com Investidores: Sr. Eduardo Pirani Puzziello.  

 
Essa reestruturação visa, por meio da maior integração entre as áreas, obter resultados que possibilitem o avanço no 
processo de desalavancagem da Companhia. 
  
A seguir um breve histórico dos diretores. 
 
Iain Anderson Mars ς Na Minerva desde 2012, o Sr. Mars possui vasta experiência na indústria frigorífica, atuando 
há mais de 30 anos no setor. Graduado em Economia pela The London School of Economics, já dirigiu importantes 
empresas em vários países como Japão, Coreia, Taiwan, Austrália, Argentina, Rússia Egito e Reino Unido. Ingressou 
na Administração da Companhia, ainda como Indústria e Comércio de Carnes Minerva, de 2001 à 2004 como 
Gerente Geral e retornou em 2012 para atuar como CEO da Minerva Fine Foods. De setembro de 2013 à novembro 
de 2014 foi Diretor Executivo Comercial da Minerva S.A, de dezembro de 2014 a novembro de 2016 foi Diretor 
Executivo de Operações (COO) da divisão Beef Brasil da Companhia e foi Diretor Executivo Comercial (CCO) da 
Companhia de dezembro de 2016 a maio de 2018.  
 
Eduardo Pirani Puzziello ς Na Minerva desde 2011, o Sr. Puzziello é formado em Administração de Empresas pela 
PUC-SP e possui MBA em Mercado de Capitais pela USP/Fipecafi. Iniciou sua carreira em 1998 na AON Risk Services, 
tendo trabalhado também no BankBoston, Banco Santander, Corretora Fator, Banco Raymond James e Votorantim 
Corretora, onde exerceu na maior parte do tempo a função de analista de mercado Sell Side de diversos setores. De 
junho de 2009 a maio de 2010 exerceu a função de Superintendente de Relações com Investidores da Companhia. 

Reestruturação Organizacional 
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Retornou para a Companhia em novembro de 2011 e em agosto de 2012 foi eleito Diretor Estatutário de Relações 
com Investidores. 
 
Nathan de Mello Fortunato Freire ς O Sr. Freire ingressou na Minerva em 2010. No início de 2018, foi nomeado 
Diretor de Tesouraria. Com mais de 14 anos de experiência no setor financeiro, o Sr. Freire trabalhou no Bank Boston 
Asset Management como Trader de Renda Fixa. Depois do Bank Boston, ele se juntou à Black River Asset 
Management (Cargill Asset Management) como Senior Fixed Income Trader, onde mais tarde se tornou o Portfolio 
Manager. Em 2009, tornou-se sócio da BRL Capital Asset Management, cobrindo o mercado de renda variável. O Sr. 
Freire é bacharel em Contabilidade pela FEA/USP e MBA em Finanças e Economia pela USP. 
 
Francisco de Assis Ferreira Filho ς O Sr. Francisco de Assis Ferreira Filho é formado em Ciências Contábeis pela 
Universidade de São Paulo (USP) com especialização em liderança e inovação pela Harvard Business School. 
LƴƎǊŜǎǎƻǳ ƴƻ aƛƴŜǊǾŀ ŜƳ нлмм ƴŀ łǊŜŀ ŘŜ wŜƭŀœńƻ ŎƻƳ LƴǾŜǎǘƛŘƻǊŜǎ Ŝ ŘŜ нлмо ŀ нлмр ŀǘǳƻǳ ŎƻƳƻ άŎƘƛŜŦ ƻŦ ǎǘŀŦŦέ 
para o CEO da companhia. Em 2015 foi nomeado diretor de Planejamento, Risco e Controle. Antes disso, trabalhou 
na área de consultoria e auditoria na PwC. 

 

A Minerva Foods é a líder em exportação de carne bovina na América do Sul e atua também no segmento de 

processados, comercializando seus produtos para mais de 100 países. A Companhia possui atualmente capacidade 

diária de abate de 26.380 cabeças de gado e de desossa equivalentes a 27.966 cabeças de gado. Presente no Brasil, 

no Paraguai, na Argentina, no Uruguai e na Colômbia, a Minerva opera 26 plantas de abate e desossa e três plantas 

de processamento. Nos últimos doze meses findos em 31 de março de 2018, a Companhia apresentou uma receita 

bruta de vendas de R$ 14,4 bilhões, 43% acima da receita bruta do mesmo período de 2017. 

 

Relacionamento com Auditores 

Em conformidade com a Instrução CVM nº 381/03 informamos que nossos auditores não prestaram outros serviços nos 
exercícios do ano de 2017 e do primeiro trimestre de 2018 que não os relacionados com auditoria externa. 

Declaração da Diretoria 

Em observância às disposições constantes em instruções da CVM, a Diretoria declara que discutiu, reviu e concordou com 
as informações contábeis individuais e consolidadas relativas ao exercício fiscal encerrado em 31 de março de 2018 e com 
as opiniões expressas no relatório de revisão dos auditores independentes, autorizando a sua divulgação.   

Sobre a Minerva S.A. 
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ANEXO 1 - DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADO (CONSOLIDADO) 
 
(R$ mil) 1T18 1T17 4T17 

Receita de venda de produtos - Mercado Interno 1.406.242 909.861 1.848.787 

Receita de venda de produtos - Mercado Externo 2.346.138 1.392.990 2.402.818 

Receita Bruta de Vendas 3.752.380 2.302.851 4.251.605 

Deduções da receita - impostos incidentes e outros -221.027 -160.912 -286.857 

Receita operacional líquida 3.531.353 2.141.939 3.964.748 

  
   Custo das mercadorias vendidas -2.952.232 -1.730.836 -3.263.424 

Lucro bruto 579.121 411.103 701.324 

  
   Despesas vendas -230.752 -148.942 -256.768 

Despesas administrativas e gerais -134.475 -92.131 -157.278 

Outras receitas (despesas) operacionais -1.529 2.377 17.577 

Resultado antes das despesas financeiras 212.365 172.407 304.855 

  
   Despesas financeiras -224.658 -205.689 -241.900 

Receitas financeiras 16.208 27.849 18.358 

Variação cambial -48.413 138.315 -320.512 

Outras despesas -79.326 -93.115 -36.299 

Resultado financeiro -336.189 -132.640 -580.353 

  
     
   Resultado antes dos impostos -123.824 39.767 -275.498 

Imposto de renda e contribuição social - corrente -2.580 -26.538 -12.655 

Imposto de renda e contribuição social - diferido 11.683 -10.767 -25.196 

  
   

Resultado do período antes da participação dos acionistas não controladores  
-114.721 2.462 -313.349 

  
   Acionistas controladores -114.721 2.363 -313.349 

Acionistas não controladores 0 99 0 

  
   Resultado do período -114.721 2.462 -313.349 
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ANEXO 2 – BALANÇO PATRIMONIAL (CONSOLIDADO) 

 

(R$ mil) 1T18 4T17 

ATIVO     

  Caixa e equivalentes de caixa 3.877.315 3.807.342 

  Contas a receber de clientes 1.151.542 1.385.460 

  Estoques 801.690 722.809 

  Ativos biológicos 209.313 214.317 

  Tributos a recuperar 871.859 863.515 

  Outros Recebíveis 247.002 358.408 

Total do ativo circulante 7.158.721 7.351.851 

  Tributos a recuperar 199.505 200.747 

  Ativos fiscais diferidos 107.565 95.148 

  Outros recebíveis 14.430 11.514 

  Depósitos judiciais 27.023 21.792 

  Imobilizado  3.465.628 3.498.652 

  Intangível 721.293 725.621 

Total do ativo não circulante 4.535.444 4.553.474 

Total do ativo 11.694.165 11.905.325 

      

PASSIVO     

  Empréstimos e financiamentos 2.700.441 2.187.470 

  Fornecedores 813.986 1.048.399 

  Obrigações trabalhistas e tributárias 196.418 191.970 

  Outras contas a pagar 577.163 519.391 

Total do passivo circulante 4.288.008 3.947.230 

  Empréstimos e financiamentos 7.084.128 7.419.538 

  Obrigações trabalhistas e tributárias 28.816 51.449 

  Provisões para contingências 111.472 147.343 

  Contas a Pagar 29.347 38.382 

  Passivos fiscais diferidos 216.213 230.306 

Total do passivo não circulante 7.469.976 7.887.018 

Patrimônio líquido    

  Capital social 128.854 128.854 

  Reservas de capital 120.182 187.504 

  Reservas de reavaliação 53.325 53.712 

  Lucros (prejuízos) acumulados -249.017 -134.683 

  Ações em tesouraria -36.846 -99.679 

  Ajustes de avaliação patrimonial -80.317 -64.631 

Total do patrimônio líquido atribuído aos controladores -63.819 71.077 

Total do patrimônio líquido -63.819 71.077 

Total do passivo e patrimônio líquido 11.694.165 11.905.325 
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ANEXO 3 - FLUXO DE CAIXA (CONSOLIDADO) 
 
(em R$ milhares) 1T18 1T17 4T17 

Fluxos de caixa das atividades operacionais 
   Resultado do período -114.721 2.462 -313.349 

Ajustes para conciliar o lucro líquido 
   pelas atividades operacionais: 
   Depreciações e amortizações 51.250 25.179 58.568 

Perda estimada com crédito da liquidação duvidosa 1.419 -125 0 

Resultado na venda do imobilizado 324 923 0 

Resultados atribuídos aos não controladores 0 -99 0 

Valor justo de ativos biológicos 3.265 -10.389 -9.224 

Realização dos tributos diferidos - diferenças temporárias -11.683 10.767 25.196 

Encargos financeiros 218.786 202.689 242.894 

Variação cambial não realizada 41.973 -78.321 355.758 

Provisão para contingências -35.871 73 -518 

    Contas a receber de clientes e outros recebíveis 340.989 135.194 -284.467 

Estoques -78.881 -71.140 -39.641 

Ativos biológicos 1.739 -11.454 -16.146 

Tributos a recuperar -7.102 38.501 13.403 

Depósitos judiciais -5.231 1.095 -787 

Fornecedores -234.413 -132.005 125.254 

Obrigações trabalhistas e tributárias -18.185 24.073 -75.055 

Outras contas a pagar 33.910 -20.672 -227.752 

Ajustes de avaliação patrimonial e acumulados de conversão 0 0 9.534 

Fluxo de caixa decorrente das atividades operacionais 187.568 116.751 -136.332 

    Fluxo de caixa das atividades de investimento 
   Aquisição de intangível -2.433 1.532 -8.629 

Aquisição de imobilizado -46.479 -61.086 -64.108 

Fluxo de caixa decorrente das atividades de investimento -48.912 -59.554 -72.737 

    Fluxo de caixa das atividades de financiamento 
   Empréstimos e financiamentos tomados 182.596 512.231 1.559.673 

Empréstimos e financiamentos liquidados -280.675 -885.691 -722.006 

Variação na participação de não controladores 0 99 0 

Ações em tesouraria -4.489 -86.503 -20.947 

Fluxo de caixa proveniente de atividades de financiamento -102.568 -459.864 816.720 

Variaçao cambial sobre caixa e equivalente de caixa 33.885 -50.402 0 

Aumento/Redução líquido de caixa e equivalente de caixa 69.973 -453.069 607.651 

Caixa e equivalentes de caixa 
   No início do período 3.807.342 3.397.870 3.199.691 

No fim do período 3.877.315 2.944.801 3.807.342 

Aumento/Redução líquido de caixa e equivalente de caixa 69.973 -453.069 607.651 
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ANEXO 4 – CÂMBIO 
 

  1T18 1T17 4T17 

(USD - Fechamento)       

Brasil (BRL/USD) 3,32 3,17 3,31 

Paraguai (PYG/USD) 5.548,30 5.638,10 5.588,00 

Uruguai (UYU/USD) 28,41 28,65 28,74 

Argentina (ARG/USD) 20,14 15,39 18,62 

Colômbia (COP/USD) 2.794,06 2.873,98 2.985,78 

 


