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Resumo:

O objetivo geral do estudo foi a verificagcdo do nivel de desempenho econémico-financeiro das
empresas do Setor de Agronegdcio listadas na B3 S.A no periodo de 2014 a 2016. Uma
comparacgdo foi realizada por meio de andlise da situagdo econdémico- financeira com base nos
principais demonstrativos contdbeis das respectivas companhias. A coleta foi realizada por
meio da base de dados Economdtica. A pesquisa caracteriza-se como descritiva, de cardter
documental e abordagem quantitativa. Os achados do estudo indicam que quanto maior a
participacdo de capital de terceiros, menor tende a ser o seu retorno sobre o ativo. Ademais
identificou-se que quanto maior foi o imobilizado, mais a empresa recorre a participacdo de
terceiros para financid-la. O segmento que obteve o melhor desempenho foi Alimentos e
Derivados justifica-se por apresentar os melhores indices de rentabilidade e observa-se que
estas empresas utilizam mais recursos proprios, reduzindo assim as altas taxas de juros pagas
no mercado financeiro, em contrapartida Carnes e Derivados apresentou maior necessidade
de captacdo de capital de terceiros, resultado este gera maiores despesas financeiras
reduzindo assim a lucratividade da empresa. Conclui-se que nos exercicios analisados de 2014
a 2016, o periodo em que as empresas mais apresentaram dificuldades foi no ano de 2015. Tal
aspecto pode ser explicado devido a retragcdo econémica do pais.A

Palavras-chave: Indicadores de rentabilidade. Agronegdcio. Estrutura de Capital

Area tematica: Abordagens contempordneas de custos


http://www.tcpdf.org

Indicadores de desempenho econémico-financeiro nas empresas do

agronegocio listadas na B3 S.A

Resumo

O objetivo geral do estudo foi a verificagdo do nivel de desempenho econdmico-financeiro
das empresas do Setor de Agronegocio listadas na B3 S.A no periodo de 2014 a 2016. Uma
comparagao foi realizada por meio de analise da situacdo econdmico- financeira com base nos
principais demonstrativos contdbeis das respectivas companhias. A coleta foi realizada por
meio da base de dados Economatica. A pesquisa caracteriza-se como descritiva, de carater
documental e abordagem quantitativa. Os achados do estudo indicam que quanto maior a
participagdo de capital de terceiros, menor tende a ser o seu retorno sobre o ativo. Ademais
identificou-se que quanto maior foi o imobilizado, mais a empresa recorre a participacao de
terceiros para financid-la. O segmento que obteve o melhor desempenho foi Alimentos e
Derivados justifica-se por apresentar os melhores indices de rentabilidade e observa-se que
estas empresas utilizam mais recursos proprios, reduzindo assim as altas taxas de juros pagas
no mercado financeiro, em contrapartida Carnes e Derivados apresentou maior necessidade de
captagdo de capital de terceiros, resultado este gera maiores despesas financeiras reduzindo
assim a lucratividade da empresa. Conclui-se que nos exercicios analisados de 2014 a 2016, o
periodo em que as empresas mais apresentaram dificuldades foi no ano de 2015. Tal aspecto
pode ser explicado devido a retragdo econdmica do pais.

Palavras-chave: Indicadores de rentabilidade. Agronegdcio. Estrutura de Capital.
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1. Introducao

O setor do agronegocio atrai cada vez mais, atencdo mundial, tanto das organizagdes,
dos orgaos publicos, quanto da sociedade civil em geral. De acordo com Brenes, Montoya e
Ciravegna (2014), tal fato deve-se por diversos motivos, que vao desde a preocupagdo com a
qualidade alimentar, quantidade de alimentos até as bruscas alteragdes climaticas e a
implementa¢do de novas estratégias.

O agronegdcio configura um papel de fundamental importancia na economia nacional,
uma vez que atua diretamente no sistema produtivo e assim, consequentemente, de
abastecimento de alimentos no pais (DIEL et al., 2014).

Em virtude da importancia do agronegdcio no Brasil, observa-se um constante
crescimento econdmico, uma vez que apresenta uma s€rie de elementos que promovem
beneficios econdmico-financeiros a sociedade. A cadeia de producdo tem impulsionado o
surgimento de novas empresas de diversos ramos na atividade do agronegocio.

Outrossim, tem-se que o aumento do consumo leva, consequentemente, a expansao da
producdo. Propiciando por sua vez, alcances mais expressivos nos resultados econdmico-
financeiros e um melhor desempenho das empresas para desafiar- se em novos mercados.

Conforme Diel et al.,, (2014) o agronegdcio apresentou uma evolugdo natural,
representada por um aperfeicoamento das operagdes na producdo rural, para que
posteriormente houvesse um direcionamento ao consumidor final. Para se chegar a esse
resultado houve uma evolucdo tecnoldgica de real importincia para o crescimento do
processo agroindustrial.

Existe a necessidade do constante aperfeicoamento e maximizagdo da eficiéncia do
processo produtivo, visto o grande aumento da concorréncia, tanto nacional, quanto
internacional (CALLADO; CALLADO; ALMEIDA, 2007). Desta forma, torna-se evidente a
importancia dos sistemas de gestdo e controle, que fornecam dados relevantes aos seus
usuarios.



Para fornecer informagdes com qualidade e relevancia aos seus usuarios € importante
que a empresa possua um desempenho organizacional, que segundo Leite, Bambino ¢ Hein
(2017), ¢ a capacidade que a organizagdo tem em atingir seus objetivos, por meio da
implementagdo de um sistema de indicadores de desempenho que possa permitir o
acompanhamento e controle do efetivo sucesso em sua gestdo estratégica.

Ainda de acordo com os autores o desempenho econdmico-financeiro ¢ definido como
a maximizacdo da riqueza dos empresarios por meio de medidas de lucratividade,
rentabilidade e de valor de mercado. Assim sendo, uma vez alcangados estes objetivos, maior
serd a riqueza dos gestores e acionistas (LEITE; BAMBINO; HEIN, 2017).

Nessa perspectiva, a contabilidade surge como uma 6tima op¢do para a busca pelo
aumento da eficiéncia e controle, de modo geral, pois apresenta informacdes desde os
aspectos operacionais, financeiros até gerenciais. Nos aspectos gerenciais sao apresentados os
indices de desempenho da organizagdo. Estes, por sua vez, servem de base para acompanhar
como estdo sendo realizadas as atividades, no que se refere a sua performance.

Para que as organizagdes, de modo geral, tenham conhecimento do real crescimento
que estdo tendo, devem utilizar-se de informagdes financeiras e econOmicas, para assim
mensurar o seu desempenho. Assaf Neto e Lima (2011) defendem que, analisar as
demonstragdes financeiras ¢ de fundamental importancia, uma vez que possibilita o estudo do
desempenho econdmico-financeiro da organizagao no passado, para que seja diagnosticada a
sua posic¢ao atual, rendendo informagdes que servirdo de base para prever tendéncias futuras.

Nesse contexto, examinar relatorios contabeis e financeiros, possibilita a avaliagao do
comportamento da organiza¢do num determinado periodo de tempo. Para Pinheiro, Macedo e
Vilamaior (2012), essa analise ¢ uma importante ferramenta de gestao, pois serve como base
para o processo decisorio de compra e venda de ac¢des, permitindo ainda, compreender quais
as fontes de financiamento da organizagao.

O setor do agronegdcio possui inimeros aspectos que lhe sdo peculiares, no entanto,
assim como nas organizagdes dos demais setores do mercado, indicadores de rentabilidade e
de desempenho sdao primordiais, quando tempestivos e confidveis, para os usudrios da
informacao.

Frente ao exposto, torna-se oportuna a realizagdo desta pesquisa, com a seguinte
questdo problema: Qual o nivel de desempenho economico-financeiro das empresas do
setor de Agronegocio listadas na B3 S.A no periodo de 2014 a 20167

A partir da questdo problema levantada o estudo tem como objetivo geral verificar o
nivel de desempenho econdmico-financeiro das empresas do Setor de Agronegocio listadas na
B3 S.A no periodo de 2014 a 2016.

Para o alcance do objetivo geral, elaboraram-se os seguintes objetivos especificos: a)
caracterizar as empresas listadas no setor do Agronegocio na B3 S.A; b) apresentar os Indices
de Estrutura de Capital e Rentabilidade nas empresas do Agronegdcio pesquisadas; ¢) analisar
o desempenho Econdmico-Financeiro das empresas por segmentos no Agronegocio.

O agronegdcio ¢ a uma das principais fontes de renda do pais, sendo que, possui
especificidades, tais como a elevada necessidade de capital de terceiros, e outros aspectos
inerentes a sua atividade.

Assim, como contribui¢do teorica, o estudo ¢ relevante na medida em que procura
avaliar o desempenho das empresas do agronegocio no Brasil, expandindo a percepcao ¢ a
discussdo da importdncia que essas organizagdes tém para o desenvolvimento econdomico-
financeiro no pais. Considera-se que esse tipo de investigacdo pode evidenciar dados que
contribuam e enriqueg¢am a discussao tedrica desta abordagem.

2 Fundamentacio Tedrica
2.1 Indicadores de Desempenho Economico-financeiro



O desempenho econdmico-financeiro de uma empresa busca constatar, por meio da
analise das demonstracdes contabeis, os reflexos das decisdes tomadas pela administracdo na
estrutura patrimonial, liquidez e rentabilidade. Para Gabriel, Assaf Neto e Corrar (2005), os
indicadores de desempenho demonstram a atratividade dos investimentos.

A seleg¢ao do melhor quesito que evidencie e avalie o desempenho de uma empresa, ¢
um desafio muito grande para os profissionais que lidam diretamente com esse setor, uma vez
que hé inumeros indices que podem ser empregados para tal finalidade (SOUZA; MACEDO,
2009).

Para Assaf Neto (2012, p. 112), “a técnica mais comumente empregada de analise
baseia-se na apuragdo de indices econdmico-financeiros, que sdo extraidos basicamente das
demonstragdes financeiras levantadas pelas empresas”. Nesse sentido, Kreuzberg, Dockorn e
Hein (2015) complementam que essa técnica de analisar as demonstracdes contdbeis mensura
o desempenho organizacional disponibilizando ao setor estratégico das empresas, dados
relevantes e que auxiliam no processo decisorio.

Jahara, Mello e Alonso (2016) mencionam, por sua vez, que os indicadores financeiros
se estabelecem como instrumento de apoio ao processo decisorio, uma vez que viabilizam
uma analise dos dados econdmico-financeiros.

Assim, Breitenbach, Alves e Diehl (2010) descrevem a analise economico-financeira
como um aglomerado de elementos, que quando organizados, compdem uma medida de
desempenho. Auxiliando os gestores na tomada de decisdo e no retorno das informagdes
(feedback), possibilitando um controle continuo da eficiéncia das atividades desenvolvidas
pela organizacgdo.

2.1.1 Indicadores de Rentabilidade

Os indicadores de rentabilidade revelam se a empresa possui capacidade de obter reais
retornos sobre seu capital proprio, ou seja, demonstra determinados pardmetros que possam revelar a
sua real dimensao, utilizando-se de uma analise no valor absoluto do lucro liquido (ASSAF NETO,
2012).

Ainda de acordo com o autor estes indicadores pretendem analisar os resultados obtidos por
uma empresa em relagdo a determinados procedimentos que demonstram suas capacidades.

De acordo com Magro et al., (2015) os indicadores de rentabilidade sdo utilizados para
mensuracdo da capacidade das empresas em produzir lucro sobre o do capital investido, sendo este,
capital de terceiros ou capital proprio.

Para Dallabona, Kroetz ¢ Mascarello (2014) é de suma importincia a utilizagdo dos
indicadores para analise de desempenho de uma empresa tanto na situacdo econdmica como na
financeira. Além de indicadores, podem ser aplicados como ferramenta de assisténcia para usuarios,
como credores, investidores, pois retratam a real situagdo da empresa no passado, permitindo a
realizacdo de inferi¢des acerca de expectativas para o futuro.

Dos indicadores de desempenho econdOmico-financeiro, destacam-se trés: Retorno sobre o
Ativo (ROA), Retorno sobre o Investimento (ROI) e Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE). Na
concepgao de Assaf Neto (2012, p. 118), o ROA “revela o retorno produzido pelo total das aplicacdes
financeiras realizadas por uma empresa em seus ativos”. Ainda de acordo com o autor “[...] o retorno
sobre o ativo pode ser interpretado como o custo financeiro maximo que uma empresa poderia incorrer
em suas captagoes de fundos” (ASSAF NETO, 2012, p. 118).

O Retorno sobre o Ativo também ¢ uma medida quantificadora do resultado gerado pelas
atividades operacionais da empresa, mas, diferentemente do ROI, é calculado em relagdo ao
investimento total, expresso pelo ativo, o qual representa todos os bens e direitos da empresa oriundos
tanto de passivos onerosos quanto de funcionamento (GABRIEL et al., 2005).

Conforme Assaf Neto (2012), no ramo dos negdcios o risco sempre vai existir. Uma vez que,
por exemplo a taxa real de juros ¢ instavel, hoje pode-se contrair um empréstimo com juros favoraveis,
amanha pode-se perceber que ndo foi um bom negodcio, ou o retorno dos ativos cair, ou ambas as
situacdes, as vezes liquidando com a empresa. O ROA de uma empresa mensura a eficiéncia



operacional na geracdo de lucros a partir de seus ativos, anteriormente aos efeitos do financiamento.
Fornece ainda informagdes claras e verdadeiras sobre o retorno dos ativos (SOUSA, 2014).

Outro indicador é o Retorno sobre o Investimento (ROI), que, para Gabriel, Assaf Neto ¢
Corrar (2005) ¢ uma medida que, por meio da quantificagdo do resultado operacional produzido pela
empresa, busca avaliar a atratividade econdmica do empreendimento, independentemente da forma
como este ¢ financiado.

Segundo Padoveze (2007), para tornar o indicador de rentabilidade do ativo completamente
comparavel com outras empresas e outros investimentos, ¢ essencial a adequacdo tanto do valor do
lucro quanto do valor do ativo. O valor do ativo deve ser adaptado para o conceito de ativo
operacional, de maneira a isolar, no passivo, apenas as fontes de recursos remuneradas.

De acordo com Wernke (2008), o ROI corresponde a fatores de lucratividade (como
investimentos, receitas e custos) transformando-os em percentuais. Complementarmente, Assaf Neto
(2012, p. 119) defende que o indicador “é uma alternativa ao uso do ROA para avaliar o retorno
produzido pelo total dos recursos aplicados por acionistas e credores nos negocios”.

Conforme Assaf Neto (2012), o investimento é constituido por recursos onerosos captados por
uma empresa ¢ recursos proprios aplicados por parte de seus proprietarios, cujos valores sdo
registrados em contas do patrimoénio liquido. Para Padoveze (2007) este indicador, de forma geral,
deveria ser comparavel com qualquer empresa, independentemente do pais em que esta se situa, uma
vez que a rentabilidade do investimento teria de ser um parametro universal.

O Retorno sobre o Patrimonio Liquido (ROE), por sua vez, ¢ um indicador muito utilizado
pelos acionistas que desejam investir no capital de uma empresa ao invés de aplicar em outra
alternativa de mesmo risco. O indicador ¢ resultante da divisdo do lucro liquido da empresa pelo
patrimonio liquido (GABRIEL, ASSAF NETO e CORRAR, 2005).

Segundo Wernke (2008), o ROE, destaca o retorno do capital proprio (PL) investido na
empresa. Assim, este mensura o retorno dos recursos que sao aplicados na empresa por seus acionistas
ou investidores, ou seja, para cada unidade monetaria de recursos proprios (patriménio liquido)
investido na empresa, medem-se quanto os acionistas obtém de lucro (ASSAF NETO, 2012).

Tal quociente ¢ importante, na concep¢do de Iudicibus (2007), pois com base no indicador
tém-se os resultados gerais obtidos pela organizagdo na gestdo de seus recursos, sejam estes proprios
ou de terceiros, em prol dos acionistas. Destarte, ¢ tarefa da administracdo a de maximizar o valor de
mercado em detrimento do possuidor das agdes, estabelecendo assim, um fluxo de dividendos
compensador.

No entanto, Assaf Neto (2012) defende que ¢ um indice isolado e possui pouca contribuigao
aos usuarios da informagdo contabil, se analisado de forma isolada. Ademais, ressalta ainda que ¢
necessario efetuar uma analise setorial e temporal. Desta forma, as analises devem ser feitas, levando-
se em consideracdo uma série de aspectos em relagdo a empresa analisada ou a um conjunto de
empresas.

Com base no exposto, observa-se que os indicadores econdmico-financeiros sdo essenciais,
visto que podem ser utilizados para avaliacdo do desempenho nas empresas, servindo como forma de
parametros na verificagdo se a mesma obteve crescimento economico-financeiro durante os ultimos
exercicios.

2.1.2. Estrutura de Capital
3 Métodos e Procedimentos da Pesquisa

No que se refere a analise de dados, esta pesquisa classifica-se como descritiva. Para
Raupp e Beuren (2006) a pesquisa descritiva tem como principal finalidade descrever as
caracteristicas de determinada populagdo ou estabelecimento de relagdes entre os fatores.

A pesquisa, quanto aos procedimentos classifica-se como documental. Conforme Gil
(2008), a pesquisa documental que ainda nao recebeu um processo de analise, estas ainda
podem ser reestruturadas de acordo com os objetos da pesquisa.

Segundo Fachin (2006), a pesquisa documental relaciona-se com todas as informagdes
coletadas, seja de forma oral, escrita ou visualizada. Constitui-se na coleta, classificacao,
selecao difusa e utilizacdo de todas as informagdes, facilitando a sua busca e a sua



identificacdo. Por fim, quanto a abordagem do problema, a pesquisa ¢ quantitativa, que
segundo Raupp e Beuren (2006) caracteriza-se pela aplicagdo de instrumentos estatisticos,
tanto na coleta quanto na analise dos dados. Este método nao ¢ tao profundo pela busca de
fundamentos da realidade dos fendmenos, uma vez que se preocupa com o comportamento
geral dos acontecimentos.

A amostra investigada nesta pesquisa ¢ caracterizada como ndo probabilistica e
intencional. De acordo com Creswell (2010), quando se tem uma amostra intencional o
pesquisador escolhe os elementos e locais para investigar, uma vez que eles intencionalmente
passam uma compreensao do problema de pesquisa. Para Marconi e Lakatos (2010) a amostra
ndo probabilistica ndo utiliza tratamento estatistico diminuindo assim a possibilidade de
inferéncia sobre os resultados obtidos para a amostra.

A populacdo utilizada na pesquisa ¢ composta por todas as empresas constantes na
lista do setor de consumo nao ciclico da B3 S.A. Primeiramente obteve-se a relacdo das
empresas do setor na B3 S.A, onde foram identificadas inicialmente 19 empresas do setor do
agronegocio.

Na etapa seguinte realizou-se a coleta dos dados, das empresas cujas demonstragdes
financeiras estdo especificadas na base de dados da Economatica®. Destaca-se que a empresa
CTC - Centro de Tecnologia Canavieira S.A nio apresentou os dados nos periodos de 2014 e
2015 e por esse motivo foi excluida da amostra. Sendo assim, a amostra final do estudo
compreendeu 18 empresas.

A fonte de coleta de dados esta restrita a documentos, escritos ou nio, constituindo o
que se denomina fontes primdrias. Sendo que neste estudo foram utilizados relatérios como
balangos patrimoniais, demonstragdes contabeis e relatdrios da administragao.

O Quadro 3 evidencia as variaveis utilizadas para o alcance dos objetivos proposto na
pesquisa.

Quadro 1 Quocientes de Rentabilidade e Endividamento
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Fonte: Elaborado pelos autores.

O Quadro 3 evidencia as variaveis utilizadas para a andlise das demonstragdes
contabeis das empresas do setor de agronegocio listadas na B3 S.A. A partir de entdo,
desenvolveu-se a estatistica descritiva, que se baseia somente em resumir, apresentar ou
descrever as informagdes apresentadas (DIEHL, SOUZA e DOMINGOS, 2007).

O estudo limita-se por apresentar analise de apenas dois segmentos listados na B3 S.A,
que sdo os setores Agropecudrio e Alimentos Processados. Assim os achados da pesquisa nao
poderdo ser generalizados para outros ramos. Por isso, se for aplicado a andalise em outras
areas podem-se encontrar outros resultados, agregando mais conhecimento nos diversos
setores econdmicos. Outra limitacdo que pode-se destacar foi a exclusdo de uma empresa que
ndo apresentou os dados necessarios para o calculo das varidveis, com a utilizagdo do
software Economadtica. Sem essas informagdes, ndo foi possivel a realizagdo da analise,
justificando assim sua exclusao.

4 Analise e Interpretacio dos Dados

A fim de verificar o desempenho econdmico-financeiro das empresas pertencentes ao
agronegocio listadas na B3 S.A, realizou-se a analise dos indicadores, coletados por meio da

base de dados Economatica®. A correlacdo foi realizada por meio do software estatistico
SPSS.

4.1 Caracterizacao das Empresas do Agronegdcio

Inicialmente, apresenta-se a caracterizagao das empresas do estudo. As companhias
pertencentes a amostra da pesquisa dividem-se em quatro segmentos, sendo quatro do setor de
agricultura, trés de agucar e alcool, cinco alimentos diversos e seis do segmento de carnes e

derivados, conforme pode ser observado na Tabela 1.

Tabela 1 - Descricdo dos segmentos da amostra

Segmento Quantidade Porcentagem
Agricultura 4 22%

Agticar e Alcool 3 17%
Alimentos Diversos 5 28%

Carnes e Derivados 6 33%

Total 18 100%

Fonte: Dados da Pesquisa.

Com base no exposto na Tabela 1, tem-se que as empresas do segmento de alimentos
processados (agtcar e alcool, alimentos diversos e carnes e derivados) representam mais de
70% da amostra do estudo.



A amostra inicialmente utilizada neste estudo era integrada pelas 19 empresas listadas
no setor de Agronegocio na B3 S.A, devido a falta de informagdes por parte de uma
companhia, foi necessario retirar a mesma, fincando 18 empresas a serem analisadas, dividido
em dois subsetores: agropecudria e alimentos processados, demonstradas dentro do grupo
econdmico de “consumo nao ciclico” nos periodos findos de 2014 a 2016.

No que se refere ao tamanho das empresas, verificou-se na amostra da pesquisa, que
61% das empresas destas possuem até 40 anos de existéncia. Tem-se apenas uma empresa
centendria participando do estudo. Em relagdo ao seu tamanho, ressalta-se que 33% destas
empresas possuem um faturamento de at¢ 500 milhdes e, apenas uma empresa registrou
faturamento superior a 50 bilhoes.

4.2 Estrutura de Capital e Rentabilidade
A fim de verificar a situagdo econOmico-financeira das empresas do estudo,
apresentam-se nesta se¢do, os indicadores de rentabilidade e estrutura de capital, conforme

demonstrados na Tabela 2, por meio da média obtida nos periodos de 2014 a 2016.

Tabela 2 - Indicadores de rentabilidade e estrutura de capital

INDICADORES DE RENTABILIDADE ESTRUTURA DE CAPITAL

EMPRESAS ROA ROE ROI PCT IPL CE PCT/RT
BIOSEV -7,6 -103,7 3,5 2518,7 836,6 29,5 92,2
RAIZEN 2,2 6,0 4,5 185,4 103,2 14,8 64,7
SAO MARTINHO 3,1 8,3 4,8 165,2 129,6 24,5 62,1
FORNO DE MINAS 8,7 26,7 11,4 217,3 149,9 50,3 66,9
J. MACEDO 7,0 15,6 9.9 121,3 82,7 50,4 54,6
JOSAPAR 2,0 5,1 5,4 158,5 40,9 52,9 61,2
M. DIAS BRANCO 13,0 17,5 11,0 349 553 51,1 25,8
ODERICH 4,2 11,5 9,6 228,0 98,3 78,5 68,9
BRF 4,4 11,3 8,5 191,2 79,7 19,3 64,6
JBS 2,6 9,8 7,4 281,5 115,3 32,7 73,4
EXCELSIOR 13,5 27,0 33,0 100,2 68,6 77,6 50,0
MARFRIG -3,1 -52,0 6,3 1664,7 377,8 15,1 93,4
MINERVA -4.4 -24.8 13,4 2493 81,7 18,7 97,4
MINUPAR -4,2 0,0 0,0 -182,0 -41,5 30,0 2222
BRASIL AGRO 5,8 7,7 48 33,9 1,6 49,9 25,1
POMIFRUTAS -18,3 -892,6 -9,3 1739,5 705,8 449 106,3
SLC AGRICOLA S.A |14 2,9 3,5 105,8 110,8 56,3 51,2
TERRA SANTA -5,6 -12,3 -3,1 117,0 108,9 59,8 53,7

Fonte: Dados da Pesquisa.
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Os indicadores de rentabilidade, apresentados na Tabela 2, indicam qual o
desempenho das organizagdes no periodo analisado. J4 os quocientes da estrutura de capital
evidenciam a forma como as empresas financiam as suas atividades, se com recursos proprios
ou captando recursos junto a terceiros. Observa-se que a Excelsior apresentou os melhores
indices de desempenho, apresentando assim, o melhor retorno do ativo, do PL e de
investimentos.

Quanto a estrutura de capital, de acordo com a tabela 2, destacam-se as variagdes no
indicador de Participacdo de Capital de Terceiros (PCT), dentre os quais, ressaltam- se trés
empresas que tiveram variacdes mais relevantes perante as demais, a saber: Biosev,
Pomifrutas e Marfrig.

A empresa Marfrig Global Foods S.A possui exposi¢ao liquida ao Délar. Conforme as
Demonstracdes Contédbeis do periodo de 2015 ocorreu uma desvalorizagdo do real frente ao
dolar, contribuindo para uma variacdo cambial passiva no ano de 2015, no qual no ano de
2014 registrou-se no resultado da companhia R$ - 1.210.186,00 e em passando para RS -
3.090.269,00 correspondendo a um aumento de 155,35%. A desvaloriza¢do do real impacta
diretamente nos empréstimos e financiamentos tomados, uma vez que a empresa possui
obrigacdes financeiras nas mais diversas moedas cambiais, contribuindo um aumento de
20,55% comparado ao ano de 2014.

Analisando o relatério da Administracdo da empresa Pomifrutas S.A, pode-se
constatar que um dos principais fatores para o resultado negativo no ano de 2015 foi a politica
comercial adotada pela antiga diretoria, com venda de produtos de qualidade por um valor
abaixo do mercado. Outrossim, deve-se a redu¢do na producdo da safra de 2015/2016 devido
ao inverno extremamente quente, seguido de periodo intenso e longo de chuvas,
comprometendo significativamente o rendimento e a qualidade da safra. Analisando-se o total
de receita bruta e o total de despesas financeiras nos periodos de 2014 a 2016, pode-se
verificar que a despesa financeira consome 30,56% da receita bruta da companhia. A principal
dificuldade da empresa € o alto endividamento com as instituicdes financeiras.

Por meio dos relatorios contabeis, observou-se que a companhia vem registrando
aumento significativo nesta conta. Comparando-se os de 2014 e 2015 houve um aumento de
15,25% e 2015 para 2016 um aumento de 10,25%. O conselho administrativo efetuou
renegociagdes junto ao seu principal agente financeiro BRDE (Banco Regional de
Desenvolvimento do Extremo Sul), fazendo com que seu endividamento seja transferido para
o longo prazo.

A companhia Biosev S.A, por sua vez, com base na analise realizada, demonstrou um
aumento significativo na Participacdo de Capital de Terceiros do ano de 2015 para 2016,
verificou-se na conta contabil “Adiantamento de Clientes” um crescimento de 95,42%,
comparando-se os saldos de R$ 1,4 bilhdes no exercicio de 2015 e RS 2,8 bilhdes no periodo
de 2016. Nao obstante, a empresa possui operagdes de adiantamento de clientes com as partes
relacionadas, sendo que estes montantes correspondem a saldos de adiantamento com partes
relacionadas, que totalizam R$ 2,8 bilhdes no exercicio encerrado em 31 de margo de 2016 ¢
referem-se a entrega de produtos das safras 2015/2016 e 2016/2017.

Na sequéncia, verificou-se a intensidade e o sentido das relagdes entre os indicadores,
por meio do coeficiente de Correlagdo de Pearson. Observa-se que a correlacdo de Pearson
ndo sugere necessariamente uma relagdo de causa e efeito entre os indicadores, mas uma
associacdo, uma vez por meio desta € possivel a identificagdo do grau de relacionamento entre
as variaveis abarcadas pelo estudo. A Tabela 3 apresenta os resultados desta correlacao.

Tabela 3- Matriz de correlacio

PCT CE IPL PCT/RT ROA ROE ROI

PCT 1
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CE 0,279 1
IPL 0,967** -0,196 1

PCT/RT 0,167 0,358 0,144 1

ROA 0,618%* 0,349 -0,652%* -0,536* 1

ROE -0,559* 0,036 -0,674%* -0,544%* 0,738%* 1

ROI 0,365 0,281 0,432 0,281 0,739%* 0,538* 1

Fonte: Dados da Pesquisa.

Os resultados apresentados na Tabela 3 demonstram que a Participacdo de Capital de
Terceiros apresentou uma correlagdo significativa e negativa com o Retorno sobre o Ativo (-
0,618), o que retrata relagdo inversamente proporcional entre os indicadores. Portanto, nesta
amostra quanto maior a participacao de capital de terceiros, menor tende a ser a o seu retorno
sobre o ativo. Identificou-se uma relacao positiva e significativa da variavel PCT com o IPL
(0,968), ou seja, quanto maior o seu imobilizado mais ela recorre a participagdo de terceiros
para financia-la.

Apresenta-se ainda uma correlagdo estatisticamente significativa da variavel ROA,
para com os demais indicadores de desempenho ROE (0,738) e ROI (0,739). Esse fato,
comprova que a medida que as empresas da amostra aumentam o seu retorno do ativo, este
exerce influéncia direta e significativa, elevando também o retorno sobre o capital de
investimento e do patrimdnio liquido.

No que se refere a Imobilizagdo do Patriménio Liquido, apresentou correlagdo
significativa ao nivel de 1%, no entanto negativa com o Retorno Sobre os Ativos (-0,656) e o
Retorno Sobre o Patriménio Liquido (-0,675). Os resultados indicam uma relagdo
inversamente proporcional, ou seja, na medida em que um indicador aumenta o outro diminui.

4.3 Comparacoes e Analises de Desempenho

A fim de verificar a situagdo econdmico-financeira das empresas do estudo, procurou-
se analisar os indicadores de rentabilidade e estrutura de capital, conforme demonstrados na
Tabela 4, apresentando os indicadores por segmento nos exercicios de 2014 a 2016.

Tabela 4 - Situacio econdmico- financeira no segmente Acticar e Alcool

Empresas/ BIOSEYV S.A Raizen Sao Martinho

Ano 2016 2015 2014 | 2016 2015 2014 | 2016 2015 2014
PCT 53320 17043 |519.5 |[166.3 221 169 178,9 174 142,7
CE 273 25,5 35.8 16.4 13,2 14,7 19,1 26,9 27,6
IPL 1628,9 636,2 244.6 |88,1 112,4 |1109,1 |128,7 129,3 11309
PCTRT 98,2 94,5 83,9 62,4 68,8 62,8 64,1 63,5 58,8
ROA -2,4 -4,9 -154 5,2 0,5 0,5 2,6 4 2,7
ROE -128.0 -87,7 954 |14 2 2 7,3 11 6,5
ROI 11.2 4,6 -5,2 7,2 2,7 3,5 53 5,4 3.8

Fonte: Dados da Pesquisa.

Na Tabela 4, podem ser destacados trés indicadores, sendo que primeiramente, cita-se
o Retorno Sobre o Ativo (ROA). Verifica-se que a empresa Raizen S.A apresenta um retorno
satisfatorio de 5,2%, resultado este obtido pelo aumento significativo do lucro liquido e o
aumento de seu ativo total no ultimo exercicio. Em contrapartida, a empresa Biosev S.A
apresentou valores negativos, ndo obtendo retorno, apresentando ainda prejuizos em todos os
anos analisados, por outro lado, pode-se verificar que o seu prejuizo vem sofrendo variagdes
positivas e ocorrendo aumento em seu ativo.
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Outro indicador que se pode destacar ¢ a Participagdo de Capitais de Terceiros (PCT),
no qual a empresa que possui uma taxa elevada ¢ a Biosev S.A, resultado este atingido em
decorréncia do aumento dos adiantamentos de clientes nacionais e internacionais. Fato esse,
que faz com que a empresa tenha mais obrigagdes para com terceiros e responsabilidade
maior no seu planejamento operacional. Por outro lado, a empresa Sdo Martinho apresenta o
melhor resultado, que apesar de ter elevado sua taxa para 178,9%, apresenta a melhor média
nos trés anos analisados. Outrossim, a empresa vem obtendo lucros nestes trés anos.

A Composicdo de Endividamento representa o total de obrigagdes com terceiros. A
empresa que esta em melhor situagdo de obrigagdes em curto prazo ¢ a empresa Raizen S.A,
com uma margem de 16,4%, ou seja, em uma margem de 100% do total de suas dividas, tem-
se apenas 16,4% em curto prazo, o que possibilita a companhia a realizar investimentos,
adquirir mais estoques e por consequéncia ter um maior capital de giro. Pode-se destacar que
a companhia Biosev S.A apresenta valores superiores as demais empresas do segmento de
acucar e alcool, sendo que o indicador apresenta um percentual adequado para a atividade da
empresa, com indicador representativo de 27,3% do total de suas obrigacdes.

A Tabela 5 apresenta os indicadores econdmico-financeiros no segmento de Alimentos
Diversos.

Tabela 5 - Indicadores Econdmico- Financeiros no segmento Alimentos Diversos

EMPRE-
SA/ 1 2 3 4 5
ANO 2016 2015 | 2014 (2016 | 2015 [2014 | 2016 | 2015 | 2014 | 2016 | 2015|2014 2016 | 2015 | 2014
244
PCT 1573 |175,7318,9(102,6 | 137,6 | 123,8 | 168,3 | 163,0 | 144,2 [31,3 |37,2 [36,3 | 167,3|272,3 |3 ’
CE 46,4 41,1 634 [63 453 42,8 51,5 61,5 [45,6 |54,1 [51,9 [473 |73,7 |794 |82,5
IPL 104,7 |133,6|211,3]856 [80,5 [81,9 [39.4 |41,7 |41,6 |53,0 |58,0 |55,0 (80,2 |109,8]|105
PCT/RT |61,1 |633 |763 [50,6 |57,9 553 |62,7 62,0 [59.0 [23,7 |27,1 |26,6 |62,6 |73,1 |71
ROA 102 |87 |71 |62 |71 |78 |22 |19 |19 138 [11,8 |13.4 112 |-03 |16
ROE 26,2 239 1299 12,6 |16,8 [174 [58 5,0 4,6 18,1 16,2 | 18,2 1299 |-1,1 [5,6
ROI 120 [123 9,8 |102 [85 [109 |64 |51 |47 121 (88 |12,1 (11,9 [113 |55

Legenda: ! Forno de Minas; 2 J. Macedo; 3 Josapar; “M. Dias Branco; *Oderich
Fonte: Dados da Pesquisa.

Os indicadores de maior expressao que podem ser citados conforme Tabela 5 sdo o
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE), Participa¢do de Capital de Terceiros (PCT) e
Participagdo de Capital de Terceiros sobre Recursos Totais (PCT/RT). O primeiro indicador a
ser destacado ¢ o ROE, sendo que a companhia que melhor apresentou desempenho foi a
Oderich S.A, obtendo um retorno de 29,9%. Tal fato deve- se ao aumento de seu lucro e do
seu patriménio liquido, sendo que o principal fator que contribuiu para obter este indice foi
ocasionado pelo aumento de suas reservas de lucro. A companhia que apresentou variagao
negativa, no periodo analisado, foi a J. Macedo S.A com 12,6%.

Tal resultado, conforme consta nos relatérios de administragdo da empresa, deve- se a
queda de seu lucro, que teve como principal fator o aumento dos custos e despesas dos
produtos vendidos e queda em suas receitas financeiras.

Outro indicador de expressdo ¢ a Participagdo de Capital de Terceiros. A empresa que
apresentou uma variacao negativa nos anos analisados foi a Josapar S.A com uma PCT de
168,3%. Variagdo essa obtida pelo aumento das obrigacdes financeiras de longo prazo, frente
a necessidade de captagao de capital de giro, sendo este o principal fator pela alta participagao
de capital de terceiros. Ademais, em relagdo a organizacdo que apresentou a melhor variagao
no ultimo periodo (2016), apresentado na Tabela 5, foi a Oderich S.A, que apesar de ainda
apresentar resultados altos, apresentando 167,3% de participagdo de capital de terceiros, tem
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sua reducao explicada pelo fato da empresa ter liquidado menos financiamentos com
institui¢des financeiras. Resultado este alcancado devido a adogdo de agdes como maior
controle de compras e nos prazos de pagamentos, ¢ venda de produtos de maior margem de
rentabilidade.

Pode-se citar ainda a Participagdao de Capital de Terceiros sobre Recursos totais, em
que a M. Dias Branco S.A apresentou o melhor indice 23,7%, ou seja, a companhia alcangou
este indice devido a redugdo das obrigagcdes com instituigdes financeiras tanto no curto,
quanto no longo prazo, reducdo nos financiamentos de impostos em longo prazo, sendo estas
parcelas de tributos ndo incentivados. Outro fator que corroborou para que a empresa
obtivesse um bom resultado foi o aumento nas reservas de lucro, utilizadas para fortalecer o
seu capital de giro e reinvestir em seus recursos gerados internamente. J4 a Josapar S.A
apresentou o maior indice na utilizagdo de capital de terceiros sobre os recursos totais com um
valor representativo, somando 62,7% do total de capital. Fato este ocorrido e razdao ao
aumento de suas obrigagdes financeiras no longo prazo, uma vez que a empresa necessitou
realizar a captacao de mais recursos para suprir seu capital de giro.

A Tabela 6 evidencia os indicadores econdmico-financeiros no segmento de Carnes e
Derivados.

Tabela 6 - Economico- Financeiros no Segmente de Carnes e Derivados

EZISP/RE' BRF IBS EXCELSIOR | MARFRIG MINERVA MINUPAR
ANO 201|201 | 201 |201 | 201 201 201|201 |201 {201 |201 |201 [201 |, . (201 |201 |201 (201
6 |5 |4 |6 |5 |4 |6 |5 |4 |6 5 4 |6 4 6,0 |50 |40
251|191 | 130|312 {313 {218 | 104 |93, | 103 [174 |237 |874|161 | 140 |- . .
PCT S 1,9 |0 |7 16 |2 [0 (1 .4 |04 (93 |4 |67 27271 3,4 é77’ é84’ ;83’
17, |17, |23, |32, |31, |34, |32, {100 | 100 15,
CE R P R i P P o 13,1 168 |, (20,5 [22,1 |13,6 | 10,2 41,2 |387
IPL 96, |78, |64, | 132119 (93, |74, |79, |51, | 368, | 518, | 246 | 417, '546 373, | - - -
1 |9 |1 1,9 |4 |5 |6 |9 |2 |9 1 4 |6 |9 40,3 | 41,3 |42,9
71, |65, |56, |75, |75, |68, |51, |48, |50, 89, 104, 228, | 218, | 219,
PCTRT | |7 157 |7 (s s loo |2 |g |946 (960 |57 [942 | 933 | ¢ 3 3
ROA -0,9(7.8 |6,2 10,7 |42 129 (1)1’ }0’ ;9’ 3,1 |-2,6 |-3,6(2,2 |96 [-5,8 |-64 |-5,2 |-1,1
22, |14, 17, 22, 119, |39, |- - h -
ROE B0l L2837 93 |7 s |3 575 | 63.8 24, 374 10,0 87.0 0,0 |0,0 |00
ROI 4,5 11, }0’ 5,7 17,2 19,2 28’ ;7’ 22’ 74 16,7 |49 141 (150 |11,1 0,0 [0,0 |0,0

Fonte: Dados da Pesquisa.

De acordo com o exposto na Tabela 6, a empresa Excelsior Alimentos S.A, apresentou
o pior indicador no critério de Endividamento ao curto prazo. O indice registrado para o ano
de 2016 foi de 32,7%, sendo que, esse indicador reflete o quanto de suas dividas financeiras
devem ser liquidadas ao periodo maximo de um ano. Com base nas Demonstragdes
Financeiras ¢ Formulario de Referéncia a empresa nao apresenta problemas em relagdo as
suas obrigagdes financeiras, demonstrando sustentabilidade para honrar suas dividas no
periodo pré-estabelecido. Outro fato relevante que pode ser verificado € que a suas obrigagdes
financeiras tiveram uma reducao de 33,90% se comparadas ao ano de 2015.

A empresa Minupar Participacdes S.A. apresentou o menor indice de Endividamento
de curto prazo no ano de 2016. Pode-se destacar, que 10,20% de seu endividamento em
Institui¢des Financeiras encontram-se no curto prazo, isso se deve principalmente a acordos
bancarios firmados com o Banco do Brasil. Consequéncia disso, a empresa conseguiu reduzir
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seu passivo circulante e renegociar suas obrigagdes para o longo prazo, que vai até o ano de
2021.

A empresa Excelsior Alimentos S.A. apresentou o melhor indice, referente a
Participacdo de Capital de Terceiros sobre os recursos totais, na Tabela 6. Analisando-se as
demonstragdes contdbeis do periodo de 2014 a 2016, observa-se pouca variagdo neste
indicador que em 2014 representava 50,8% e no ano de 2016 representa 51%. A empresa
concentra mais de 80% de seu endividamento total no curto prazo, assim destaca-se como
principal fator o aumento na conta de fornecedores.

Nos trés periodos analisados percebe-se que a conta contdbil fornecedores, esta
concentrada 100% no curto prazo, uma vez que, o saldo do passivo circulante aumentou em
44,14%, passando de R$ 21,87 milhdes no ano de 2015 para R$ 31,52 milhdes em 2016.
Houve ainda, um aumento de 39,08% em fornecedores se comparado ao ano de 2015. Em
contrapartida, houve um aumento na receita bruta de 19,40% (ano 2015 R$ 153.518 milhoes
passando para R$ 183.302 milhdes de reais).

A empresa Minupar Participagdes S.A, detém o pior indice referente a PCT sobre os
recursos totais e apos analise das demonstragdes contabeis e formulério de referéncia, destaca-
se a conta Impostos, Taxas e Contribuigdes, como principal fator no aumento significativo
deste indice. Tal indice vem aumentando significativamente do ano 2014 a sendo que em
2014 representava 219,8%, encerrando 2016 com 228,6%. Observa- se nas notas explicativas
que a empresa incluiu a maioria dos passivos tributarios existentes em 2009, 2010 e 2013 nos
programas de parcelamentos fiscais, porém, alguns destes foram excluidos por inadimpléncia.
A empresa encerrou o ano de 2016 com R$ 379.523,00 de dividas com Impostos, Taxas ¢
Contribuigdes.

Segundo relatério dos Auditores Independentes para a continuidade dos negocios a
empresa dependerda substancialmente dos constantes esfor¢os na reversao de prejuizos,
geracdo de caixa, manutengdo de seus parcelamentos e gerenciamento dos passivos tributarios
ndo parcelados.

A empresa Excelsior Alimentos S.A apresentou o melhor indicador, referente ao
Retorno Sobre os Investimentos (ROI). Apds andlise das demonstragdes contabeis verificou-
se um indice de 52,8% em 2014, 17,7% em 2015 e 28,6% em 2016. Com base nas
demonstragdes financeiras e relatorio de referéncia essa variagdo do ano 2015 justifica-se pela
reducdo de sua receita liquida em 6,54% se comparado com o ano de 2014. Feita analise de
seus custos de produgdo percebe-se um aumento de 17,79% dos custos totais de 2015 para
2016. Esse aumento tende a impactar diretamente no lucro que seus investidores obterdo,
porém, salienta-se, que a empresa apresenta resultados satisfatorios.

Como a empresa Minupar Participagdes S.A apresentou um indice nulo (zero), foi
realizada a andlise da segunda empresa que apresentou o pior indicador, destacamos entdo a
empresa: BRF S.A que apresentou um indicador de 4,5% e com base na andlise das
demonstragdes financeiras, pode-se dizer que o principal fator que influenciou na
desaceleracdo deste indice, foi o0 aumento de 18,54% de seus custos de produ¢do comparando-
se com o ano de 2015. Destaca-se a despesa financeira que representou no ano de 2016,
65,50% do resultado financeiro liquido.

Outro fato relevante foi o aumento de empréstimos e financiamentos, no montante de
24,92%, se comparado ao ano de todos esses fatores contribuiram para um resultado negativo,
porém, apesar de a empresa ter reduzido o seu indice de retorno sobre o capital investido ela
continua a produzir lucros para seus investidores.

Na sequéncia, apresenta-se a Tabela 7 que expde os indicadores econdmico-
financeiros do segmento de Agricultura.
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Tabela 7 - Indicadores Econdmico- Financeiros no Segmento Agropecuario

EMPRESAS/ | BRASILAGRO POMIFRUTAS SLC AGRICOLA TERRA SANTA
ANO 2016 |2015 2014 |2016 |2015 2014 12016 2015 |2014 2016 [2015 |2014
PCT 24,4 353 41,9 [-322,5|5227,0 |314,1 [107,4 |122,0 | 88,0 |115,0 |134,5 |101,4
CE 51,7 46,2 |51,8 10,3 [99,6 248 160,8 (49,6 [58,6 [17.6 892 [72,6
IPL 1,2 1,4 2,3 -89,3 [2007,6 |199,2 1102,2 | 1154 |114,8 |114,0 |113,9 | 98,8
PCT/RT 19,6 (26,1 29,5 [144,9 |98,1 759 151,8 549 |46,8 [53,5 [574 503
ROA 1,2 17,8 |-1,6 |-19.8 |-282 ]-6,8 10,3 2,3 1,6 -7,0 |-6,7 1-3,0
ROE 1,5 240 [-2,3 10,0 -1504,2 | -281,0 0,6 5,1 2,9 -15,1 |-15,8 |-6,1
ROI -2,6 20,0 |-3,0 |-11,0 |-18,1 1,3 2,0 5,0 3,5 42 |24 |-2,6

Fonte: Dados da Pesquisa.

O ultimo segmento a ser analisado e que ¢ apresentado na Tabela 7 sdo as empresas
componentes do setor agropecudrio. Dentro deste segmento podem ser destacados os
indicadores: Participagdo de Capital de Terceiro (PCT), Imobilizagdo do Patriménio Liquido
(IPL) e Composicao do Endividamento (CE).

Com relagdo a PCT a empresa que apresentou os melhores indices foi a BrasilAgro,
que possui apenas 24,4% de participagdo de capitais de terceiros, devido a reducgdo de tributos
a pagar, dividendos a pagar e contas pagas por aquisi¢des. No que se refere a reducdo dos
dividendos deve-se muito ao fato da empresa ter obtido um menor lucro no ultimo periodo
analisado e as contas pagas por aquisi¢ao deve-se muito a fato da companhia ter realizado o
pagamento referente a aquisicdo da Fazenda Alto Taquari, desta forma, estes fatores foram
determinantes para que a empresa precisasse de menor participagdo de terceiros. A empresa
Terra Santo Agro foi a companhia que demonstrou a maior PCT, totalizandol15%.
Observadas as demonstragdes contabeis da mesma, identificou-se que a empresa necessitou
captar altos investimentos em longo prazo, assim sendo, a empresa precisou captar
empréstimos para viabilizar seu capital de giro, visto o prejuizo apresentado pela companhia
no ultimo ano.

A companhia Terra Santo Agro, possui alto indice de imobilizagdo do seu patrimonio
liquido, totalizando 114%. A empresa possui um imobilizado superior ao seu PL, ou seja, a
empresa necessitou do patrimonio liquido para realizar a aquisicdo de seus ativos
permanentes, contribuindo para este alto indice. Igualmente, o seu PL apresentou reducdo no
ano de 2016. A empresa Brasilagro apresentou apenas 1,2% de imobiliza¢do do seu ativo
permanente sobre o PL, o que indica que a empresa necessitou um pequeno percentual do seu
PL para adquirir os seus ativos permanentes.

O ultimo indicador que pode ser destacado ¢ Composi¢ao do Endividamento, sendo
essencial para avaliar o quanto a empresa tera de pagar no curto prazo. Com base nas
informacdes expostas na Tabela 7, tem-se que a maior variagdo positiva ¢ da empresa
Pomifrutas uma vez que esta possui cerca de 10,3% de suas contas alocadas no curto prazo.
Percebe-se que a empresa apresentou uma reducao de 213,7% se comparado ao ano de 2015,
pois a empresa conseguiu renegociar grande parte de seus empréstimos e financiamentos
junto ao seu principal banco financiador, o BRDE. Em contrapartida, a SLC Agricola possui
60,8% de suas dividas no curto prazo. Com base nas suas demonstragdes contabeis, destaca-se
que as dividas de curto prazo representam 86,4% a mais do que as obrigacdes constantes no
longo prazo.

Conclusiao e Recomendacoes

O presente artigo teve como objetivo geral verificar o nivel de desempenho
econdmico-financeiro das empresas do Setor de Agronegocio listadas no setor de consumo
nao ciclico na B3 S.A no periodo de 2014 a 2016. Este setor tem grande importancia na
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economia brasileira e suas exportacdes vém apresentando crescimento nos ultimos anos, com
uma maior produgdo de graos e entradas em novos mercados consumidores.

A realizacdo de estudos como este, sdo de suma importancia uma vez que abarcou
empresas que estdo em ascensdao no mercado internacional e que representam a maior fonte de
recursos para o pais, sendo o setor que menos sofreu com a recessao econdmica. Avaliar a
situagdo economico-financeira e comparar seus indicadores ¢ primordial na tomada de
decisoOes, seja para os investidores, fornecedores, institui¢des financeiras seja para os gestores.
Depreende-se que quanto maior a rentabilidade das empresas, mais atrativas elas se tornam no
mercado de capitais.

O trabalho procurou analisar por meio de indicadores de rentabilidade e estrutura de
capital de 18 empresas do setor de agronegdcio, elencando seus principais desempenhos
econdmico-financeiros e a representatividade em seus resultados. Dos indicadores de
rentabilidade destaca-se o ROI que ¢ o indicador que demonstra o retorno sobre os
investimentos para os acionistas e credores nos negocios. Dentre as empresas analisadas a
companhia Excelsior S.A apresentou a melhor média no periodo de 2014 a 2016.

Quanto aos indicadores da estrutura de capital, tem-se a participacdo de capital de
terceiros, com base nos dados analisados destaca-se a empresa Biosev S.A que apresentou a
pior média nos periodos analisados, indicando um alto grau de endividamento com o capital
de terceiros.

Apoés a realizagdo da andlise pode-se concluir que o segmento que apresentou o
melhor desempenho de rentabilidade foi Alimentos e Derivados. Observa-se que no periodo
analisado 80% das companhias reduziram sua dependéncia financeira frente a participacdo de
capital de terceiros, ocasionando menores despesas com instituigdes financeiras,
consequentemente as empresas geram resultados mais satisfatorios. O segmento que necessita
captar mais recursos de terceiros ¢ Carnes e Derivados, uma vez que estas empresas realizam
grandes investimentos para expansdao de novos mercados e suas estruturas operacionais
exigem grandes empreendimentos, resultando uma maior captagdo de recursos de terceiros
para suprir seu capital de giro.

Conclui-se que nos periodos analisados de 2014 a 2016, o periodo em que as empresas
mais apresentaram dificuldades financeiras foi no ano de 2015. Tal aspecto pode ser
explicado devido a retragcdo economica do pais.

O estudo alcangou seu objetivo. A pesquisa contribuiu para ampliagdo do
conhecimento sobre o desempenho econdomico-financeiro de empresas atuantes no setor de
agronegocio brasileiro. As andlises dos resultados do desempenho das empresas pertencentes
a amostra indicam que existem inlimeras causas, internas e externas, influenciando direta e
indiretamente, em seus resultados econdmico-financeiros. Assim cabe as organizagdes manter
um acompanhamento destes indicadores periodicamente, fato esse que possibilita estas,
prever possiveis contratempos financeiros.

Por conta disso, estudos que relacionem a rentabilidade e estrutura de capital das
empresas sao sugestdes para pesquisas futuras. Haja vista, que existem outras variaveis que
possam explicar o desempenho e a escolha de financiamento, sugere-se ainda, que as
investigacoes sejam estendidas a outros setores que mensurem o risco das empresas.
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