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Resumo

O presente trabalho analisa os resultados dos indicadores financeiros das empresas do setor do agronegécio, Raizen
S.A., Brf S. A, Josapar Joaquim Oliveira S.A., M.Dias Branco S.A., Slc Agricola S.A. e JBS S.A listadas na B3 a
partir dos indices de liquidez, endividamento e rentabilidade. Para tal, o objetivo do estudo consiste em verificar
os resultados presentes nos indicadores financeiros de seis empresas, listadas na B3, do setor de agronegocio no
periodo de 2020 a 2022. Como procedimento metodolégico trata-se, quanto a natureza, de uma pesquisa bésica
com abordagem quantitativa. Classifica-se como exploratério. Quanto aos procedimentos técnicos, constitui-se em
um estudo bibliografico e documental. Como resultado, constatou-se que as empresas do setor do agronegdcio
obtiveram boas taxas em seus indicadores, sendo possivel identificar crescimento acima da média no caso JBS
S.A. Apenas Brf S.A. apresentou quedas bruscas em seu indicador de rentabilidade. Para tanto, identificou-se que
houve uma estabilidade nos indicadores da Raizen S.A., Josapar Joaquim Oliveira S.A., M.Dias Branco S.A. e Slc
Agricola S.A., crescimento na JBS S.A. e declinio da Brf S.A. Em estudos futuros indica-se a incluséo do periodo
de pandemia e a identificacdo dos fatores que influenciaram nos resultados da Brf S.A. e JBS S.A.

Palavras-chave: agronegdcio; indice; indicador-financeiro

Abstract

This study analyzes the financial indicators of companies in the agribusiness sector, namely Raizen S.A., Brf S.
A, Josapar Joaquim Oliveira S.A., M.Dias Branco S.A., Slc Agricola S.A., and JBS S.A., listed on the B3
(Brazilian Stock Exchange), focusing on liquidity, leverage, and profitability ratios. The objective of the study is
to examine the financial results of these six agribusiness companies from 2020 to 2022. The research
methodology is classified as basic with a quantitative approach, and it is exploratory in nature. The study relies
on bibliographic and documentary research techniques. The results indicate that the agribusiness companies
achieved favorable rates in their indicators, with above-average growth observed in the case of JBS S.A. Only
Brf S.A. experienced significant declines in profitability indicators. Overall, Raizen S.A., Josapar Joaquim
Oliveira S.A., M.Dias Branco S.A., and Slc Agricola S.A. demonstrated stability in their indicators, while JBS
S.A. exhibited growth and Brf S.A. experienced a decline. For future studies, it is recommended to include the
period of the pandemic and identify the factors that influenced the results of Brf S.A. and JBS S.A.

Keywords: Agribusiness: Index; Financial Indicator



1. INTRODUCAO

O termo agronegdcio resulta da juncdo de agricultura e negécio. A agricultura esta
diretamente relacionada ao cultivo da terra e recursos naturais, como a producéo vegetal (gréaos,
frutas, fibras, etc.) ou animal (suinocultura, avicultura, bovinocultura, pesca). Assim, 0
agronegocio envolve as atividades econdmicas ligadas a agricultura (Barros, 2013). Desde o
seu surgimento, o agronegocio sempre se fez presente como principal sistema produtivo. Com
o0 decorrer dos anos o setor passou por diversas mudancas e, consequentemente, por inovacoes
em escala mundial, como a inser¢do em bolsas de valores (Barros, 2013).

Representando uma parte consideravel da economia brasileira, 0 agroneg6cio é mais um
dos setores que participam do mercado de capitais na bolsa de valores. De acordo com a
Bovespa (2012), as organizacOes de capital aberto inserem-se na Bolsa com intuito de obter
recursos para financiar projetos de investimento e, consequentemente, tornarem-se mais
competitivas. Além desse fator, a abertura de capital proporciona periddicas avaliaces
financeiras por parte de terceiros.

Para Bazzi (2019), a situacdo financeira de uma instituicdo € constituida pelos indices
de liquidez, responsaveis por avaliar a capacidade da empresa de honrar seus pagamentos, e
pelos indices de endividamento, que representam as decisdes financeiras e a relagcdo entre o
capital préprio e o capital de terceiros investidos. Por fim, o indice de rentabilidade mostra a
situacdo econdmica da instituicao.

Dessa forma, a pesquisa busca responder o seguinte questionamento: quais foram os
resultados dos indicadores financeiros das empresas do setor do agronegécio, Raizen S.A., Brf
S. A, Josapar Joaquim Oliveira S.A., M. Dias Branco S.A., Slc Agricola S.A. e JBS S.A,,
listadas na B3 no primeiro trimestre do periodo de 2020 a 2022? Com intuito de responder a
pergunta norteadora da pesquisa, 0 estudo tem como objetivo geral analisar os indicadores
financeiros das empresas do setor do agronegocio de 2020 a 2022 listadas na B3.

Trata-se de uma pesquisa basica com abordagem quantitativa. O tipo de pesquisa é de
carater exploratério com procedimentos bibliograficos e documental. A coleta de dados é
baseada em analises realizadas dentro do site da B3 e sistematizadas com os resultados obtidos
no site da TC Matrix.

A estruturacdo do presente estudo esta dividida por cinco secdes, iniciando pela
introducdo. Em seguida, tem-se a fundamentacdo teorica que trata sobre o agronegécio, 0s
indicadores financeiros, que se divide em trés subtopicos (indice de Liquidez, indice de
endividamento e Indice de rentabilidade) e, por fim, a B3. A terceira secio explana 0s processos
metodologicos.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 AGRONEGOCIO

Desde o inicio das civilizagBes, os homens viviam como ndmades conforme a
disponibilidade de alimentos de cada area. Com o passar dos anos, as pessoas descobriram que
as sementes descartadas davam origem a novas plantas, dando inicio a agricultura. A partir do
momento em que o homem comegou a se fixar na terra e, consequentemente, a formar uma
comunidade, surgiram grupos com distintas formas de producéo, ou seja, propriedades agricolas
e pecuérias (Araujo, 2018).

Uma das principais caracteristicas dessas propriedades se dava pelo seu pequeno porte
e pelas plantacdes (ou producdes) diversificadas, sendo comum a integracdo entre atividades
primarias e secundarias, isto é, havia a producéo e industrializacdo de tudo que se necessitava.



Desse modo, todas as atividades eram unificadas em um unico conceito, o da agricultura.
Durante anos, o termo foi utilizado para definir a produgédo agropecuaria em toda a sua extens&o,
ou seja, desde o abastecimento de insumos até a industrializacdo e distribui¢do (Araujo, 2018).

Na visdo de Diel, Diel, Schulz, Chiarello e Silva (2014), o agronegdcio expressou
evolucdo natural, acarretada por aperfeicoamentos das operaces na producdo rural e, em
seguida, chegando aos consumidores finais. Entretanto, para que o setor chegasse a esse estagio,
ocorreram diversas evolugdes tecnolégicas que impactaram diretamente no processo
agroindustrial.

Conforme Araujo (2018), a medida que as atividades da agricultura cresciam, mudancas
ocorriam dentro e fora das fazendas. Tais transformacgdes tornaram as relages do setor téo
complexas e abrangentes que a palavra agricultura se tornou pequena para incluir todas as
atividades que a contemplavam. Desse modo, surgiu a necessidade de um novo conceito para a
agricultura, a qual passou a ser denominado agribusiness. O termo surgiu inicialmente a partir
dos estudos de Davis e Goldberg, em 1957, ao analisarem a importancia de cada elemento do
agronegocio, chegando a conclusao de que um depende do outro.

Assim, agribusiness pode ser definindo como as operaces e transagdes que vao desde
a fabricacdo dos insumos agropecudrios, operacGes de producdo na agropecuarias, até o
processamento, distribuicdo e consumo dos produtos 'in natura’ ou industrializados (Davis e
Goldberg, 1957).

Complementando a visdo dos autores, para a Confederacdo Nacional Da Agricultura
(CNA) o agronegocio esta estritamente relacionado as atividades econémicas da agropecuaria,
desde a sua producdo e comercializacdo até a industrializacdo dos produtos. Em meio a todo
esse ecossistema estdo 0s responsaveis por diversas etapas, como 0S pequenos, médios e
grandes produtores rurais, representantes de industrias e o setor de vendas (CNA, 2017).

Para Goncgalves, Silva, Goncalves e Melo (2018) o agronegdcio ou agribusiness consiste
no emaranhado de todas as operacOes de producdo, armazenamento, processamento,
distribuicdo e comercializacdo dos produtos agricolas. Como efeito, estdo inclusos servicos de
transporte, marketing, financeiros, bolsas de mercadorias, entre outros. Essas operacdes sao
frutos da modernizacdo do setor, que se desprendeu da visdo ultrapassada limitante das
fronteiras internas da unidade produtiva rural.

E fundamental a definicdo do agronegdcio quanto a perspectiva de sistemas, dividindo-
o em trés conjuntos. O primeiro, “antes da porteira”, € composto por empresas responsaveis
pelo fornecimento de insumos necessarios a producdo agricola. A segunda diz respeito as
atividades agropecuarias propriamente ditas, denominada como “dentro da porteira”, ou seja,
sdo as atividades desenvolvidas pelos produtores dentro das unidades rurais. A terceira,
chamada “apos a porteira”, corresponde as atividades de logistica e comercializagdo do produto
final, como armazenamento, beneficiamento, abate de animais, industrializacdo, embalagens,
distribuicéo, entre outros (Araujo, 2018).

Como consequéncia de ser o setor responsavel por garantir o sustento alimentar das
pessoas, com o decorrer dos anos, 0 agronegécio foi ganhando cada vez mais espago no cenario
mundial. No Brasil, a construcéo e as transformacdes ocorridas no pais sempre tiveram grande
dependéncia rural na economia, fato que se mostra presente até os dias de hoje, no qual o PIB
agregado do agronegdcio em 2021 alcangou a participagéo de 27,4% no PIB brasileiro (CEPEA,
2022).

O agronegacio brasileiro é considerado fundamental no &mbito nacional e internacional,
tendo em vista as caracteristicas primordiais: competitividade e rentabilidade (Silva e Leitéo,
2019). Logo, evidencia-se a importancia e a evolucao do setor na economia nacional através da
producdo e distribuicao alimenticia (Zimmer, Bilibio & Michels, 2019).



Para que essas empresas de capital aberto tenham destaque no mercado e atinjam o
objetivo de financiamento por terceiros, é de suma importancia levar em consideracdo a
transparéncia de suas informacdes financeiras para a formulacdo dos indicadores financeiros e
consequentemente a analise dos mesmos.

2.2 Indicadores Financeiros

Como o proprio nome diz, indicadores financeiros sdo métricas de resultados que
fornecem dados financeiros da empresa para a realizacdo de analises. Os indicadores financeiros
mostram uma avaliacdo de desempenho passada, assim como futuras previsdes, auxiliando no
planejamento e desenvolvimento de estratégias.

Indicadores financeiros sdo medidas quantitativas que indicam a situacdo financeira da
organizacdo tomando como base seus resultados contabeis. Os indicadores sdo ferramentas
indispensaveis em relagdo a tomada de decisdo por parte dos gestores e para a avaliacéo de risco
e retorno para investidores (FIA, 2021).

Para apresentar informacGes financeiras de qualidade é importante que a organizacdo
demonstre um bom desempenho organizacional, ou seja, possua a capacidade de alcancar seus
objetivos através da implementacdo de um sistema de indicadores de desempenho (Leite,
Bambino & Hein, 2017).

Conforme Jahara, Mello e Alonso (2016), os indicadores financeiros atuam como
instrumento de apoio ao processo decisorio, tendo em vista que viabilizam uma andlise dos
dados econdmico-financeiros.

Para Assaf Neto (2012, p. 112), “a técnica mais comumente empregada de andlise
baseia-se na apuracdo de indices econdmico-financeiros, que sdo extraidos basicamente das
demonstragdes financeiras levantadas pelas empresas”.

Todos os resultados obtidos nessa analise implicam em um diagndstico preciso,
portanto, interpretados com a finalidade de obter conhecimento dos fatos que acarretam a
evolucédo do patriménio da empresa assim como de verificar as tendéncias futuras desta. Logo,
a observacdo e avaliacdo do desempenho é fundamental para o gerenciamento de uma empresa,
pois sdo fornecidas informacgdes que norteiam o planejamento e a tomada de deciséo.

Para a avaliacdo do desempenho, pode-se analisar 0s seguintes indices:

Tabela 1- Indicadores Financeiros

A liquidez representa a velocidade pela qual um ativo pode ser
transformado em dinheiro. O autor ainda exemplifica que uma
aplicacdo financeira estd sujeita a alta liquidez, ou seja, pode ser
indice de Liquidez convertida em dinheiro rapidamente. Um veiculo possui média
liquidez, ja que precisamos de mais dias para transformar em dinheiro
e um imovel tem baixa liquidez, sabendo-se que o tempo para o
transformar em dinheiro é longo e imprescindivel (Montoto, 2018).

Segundo Reis (2019), o indice de endividamento revela o quanto dos
ativos da empresa estdo financiados por capital de terceiros. Assim, o
indice mede a relacdo entre as obrigacdes e os bens e direitos da
empresa.

indice de Endividamento

Para Montoto (2018), os indices de rentabilidade avaliam a situacao
econdmica da empresa. Para o autor, a rentabilidade é, basicamente,
0 retorno que a empresa tera sobre determinada referéncia, como seus
investimentos.

indice de Rentabilidade

Fonte: Elaborado pelo autor (2023)

As bolsas de valores, como no caso da B3, disponibilizam periodicamente
demonstrativos contabeis com intuito de auxiliar na avaliacdo de investidores sobre o lucro e
endividamento das companhias. De acordo com Assaf Neto e Lima (2011), ao analisar as
demonstracdes financeiras torna-se possivel mensurar o desempenho econémico-financeiro da
empresa no passado, avaliando sua posicdo atual, & medida que tais informac@es proporcionam
embasamento para previsoes futuras.

Os indicadores financeiros podem dizer se uma organizacdo € lucrativa ou ndo, se a



margem de lucro é alta, se esta em situacdo de endividamento alto ou baixo, além de outras
informacdes (FIA, 2021). Investidores que atuam na bolsa de valores, comparando ac¢des de
empresas com base na analise fundamentalista, frequentemente usam como base os indicadores
financeiros (FIA, 2021).

2.3 Brasil, Bolsa, Balcdo — B3

De acordo com a Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM (2020), a bolsa de valores é
um ambiente regulado e organizado, podendo atuar em um espaco fisico ou eletrénico, onde os
investidores podem fazer negociacfes de compra e venda. As negociacfes ou ordens de compra
e vendas ocorrem no chamado pregdo da bolsa conforme as regras e procedimentos
estabelecidos. No Brasil, a CVM ¢é responsavel pela autorizagdo de entidades administradoras
da bolsa. Dentre as instituicdes autorizadas pela CVM esta a B3 — Brasil, Bolsa e Balcdo (CVM,
2020).

Sendo criada em marco de 2017 a partir da integragédo da BM&FBOVESPA e da Cetip,
a B3 tornou-se uma das principais empresas de infraestrutura de mercado financeiro com
atuacdo em ambiente de bolsa e de balcéo (B3, 2022).

A B3 esta entre as maiores empresas provedoras de infraestrutura para o mercado
financeiro do mundo em valor de mercado, ofertando servicos de negociagdo (bolsa), pos-
negociacdo (clearing) e registro de operacdes de balcdo para todas as principais classes de
ativos, desde acdes e titulos de renda fixa corporativa até derivativos de moedas, operagdes
estruturadas e taxas de juro e de commodities. Dentre os diversos servigos prestados, a B3
fornece uma série de relevantes indices financeiros utilizados pelo mercado no Brasil e no
mundo (B3, 2022).

A mesma opera como contraparte central garantidora para uma grande parte das
operacdes realizadas em seus mercados e oferta servicos de central depositaria e de central de
registro. Assim, a B3, ha mais de 50 anos, desenvolve, calcula e administra uma ampla
variedade de indices, seguindo os critérios de governanca que asseguram os mais elevados
padrbes de qualidade, robustez e transparéncia. Os indices da B3 sdo um importante termémetro
do mercado financeiro e servem como referéncia para investidores nacionais e internacionais
(B3, 2022).

O mercado financeiro tem desempenhado um papel importante na evolucdo do
agronegocio brasileiro, e a B3 tem se destacado como uma das principais instituicGes
financeiras a oferecer solugdes financeiras para os produtores rurais e empresas do setor,
promovendo a modernizacao e a expansdo da producdo agropecuaria (Silva, 2020).

3. PROCEDIMENTOS METOLOGICOS

O presente estudo, quanto a sua natureza, trata-se de uma pesquisa basica com
abordagem quantitativa, objetivo exploratorio, procedimentos bibliograficos e documental.
Com relagdo a coleta de dados, anélises foram realizadas dentro do site da B3 em consonancia
com os resultados obtidos no site da TC Matrix.

Esta pesquisa evidencia o avangco do conhecimento cientifico, sem nenhuma
preocupacio imediata da aplicabilidade dos resultados obtidos (APPOLINARIO, 2011). Assim,
a pesquisa foi construida com base em levantamento bibliogréafico e documental. A pesquisa
bibliografica tem como foco a analise de documentos e a revisdo de literatura de um
determinado tema ou a partir de um contexto tedrico especifico (Appolinario, 2011).

Na analise bibliografica optou-se pela busca das principais tematicas em livros e artigos
que citam o agronegocio e indicadores financeiros. Também foi utilizado sites que
proporcionam dados financeiros das principais organizacGes ligadas ao setor do Agronegdcio
brasileiro no periodo em estudo.



A pesquisa documental esta ligada a fontes documentais como jornais, fotos,
documentos impressos, entre outros. Dessa maneira, os dados contidos nessas fontes néo
passaram por um tratamento analitico, de modo que sdo ainda matéria-prima, cabendo ao
pesquisador a analise do mesmo. (Severino, 2007)

Para tal, conforme estruturado no referencial tedrico, os dados relacionados ao indice de
liquidez, endividamento e rentabilidade contidos na constru¢do da Tabela 1, sera realizada a
analise com base em: Indices de Liquidez, levando em consideracdo a Liquidez Imediata; indice
de Rentabilidade, baseado no Endividamento Geral e Participacdo das dividas no curto prazo;
e por fim, o indice de Rentabilidade, representado pela Margem Liquida e ROE (Retorno sobre
o Patrimbnio Liquido). Tais indices trazem consigo enorme relevancia, j& que permitem as
empresas avaliarem a capacidade de pagamento a curto, longo e imediato prazos, seu nivel de
endividamento a curto e longo prazo e sua rentabilidade, respectivamente.

Visto que, em sua grande maioria, 0s dados sdo numéricos, preferiu-se pela abordagem
quantitativa. Na perspectiva de Appolinario (2011), a pesquisa quantitativa é a modalidade em
que variaveis predeterminadas sdo examinadas e expressas numericamente. Assim, 0S
resultados obtidos sdo analisados com o uso preponderante de métodos quantitativos
(Appolinério, 2011).

Quanto aos procedimentos metodoldgicos, utilizou-se do levantamento de dados, ja que
foi estudada uma amostra da populacdo desejada e, a partir dos resultados, levantaram-se
algumas conclus6es (Creswell, 2010).

Para amostragem foram pesquisadas as empresas do setor de consumo ndo ciclico
listadas na B3, onde foi identificado uma quantidade inviavel para o estudo. Assim, foi efetuada
a filtragem, incluindo, no estudo, as empresas dos subsetores de agropecuéria e alimentos
processados, dentre elas, duas s@o do segmento de agricultura, duas do setor de alimentos
diversos e duas de carnes e derivados.

Assim, as empresas analisadas séo:
Tabela 2- Lista de empresas

Nome Sigla
Raizen S.A. RAIZ4
Brf S.A. BRFS3
Josapar-Joaquim Oliveira S.A. JOPA3
M.Dias Branco S.A. MDIA3
Slc Agricola S.A. SLCE3
JBS S.A. JBSS3

Fonte: Elaborada pelo autor com base na B3 (2023).

Em sequéncia, ao buscar as demonstracdes financeiras do respectivo periodo da
pesquisa, observou-se uma inconsisténcia das informacgdes financeiras, onde o resultado
consolidado de 2022 néo estava disponivel. Diante do impasse, verificou-se que o primeiro
trimestre do ano de 2022 foi langado em todas as demonstragOes das empresas, assim, optou-se
por fazer uma analise baseada no primeiro trimestre dos anos referente ao estudo.

As informagdes financeiras foram retiradas da plataforma TC Matrix, j& que o site da
B3 nédo possuia todas as informacdes necessarias para a construcao dos indices. Desse modo, a
tabulacdo dos dados foi realizada através de uma tabela no Excel levando em consideragéo o0s
indices de Liquidez, Endividamento e Rentabilidade. Em seguida, foi realizada uma analise
comparativa entre os trés ltimos anos dos indices contidos em demonstragdes financeiras das
respectivas companhias.

4. ANALISE E INTERPRETACAO DOS DADOS



4.1 ANALISE DE DADOS

A Tabela 3 mostra o indice de liquidez das empresas analisadas, sendo representada pelo
indice de liquidez imediata do primeiro trimestre de cada empresa analisada no periodo de 2020
a 2022. De acordo com Montoto (2018) define liquidez imediata como a capacidade de pagar
as dividas de curto prazo com os recursos disponiveis. O indice de liquidez imediata mede o
montante que a empresa tem para cumprir suas obrigacfes de curtissimo prazo. Logo, quanto
mais alto for esse indicador, melhor sera a situacao financeira da empresa em termos de sua
capacidade de pagamento. Em resumo, a liquidez imediata é fundamental para assegurar que a
empresa possa honrar seus compromissos de curto prazo.

Tabela 3 — indice de Liquidez Imediata

Liquidez Imediata T1(2020) | T1(2021) | T1(2022)
Raizen S.A. 0,18 0,2 0,2
Brf S.A. 0,48 0,53 0.46
Josapar-Joaquim Oliveira S.A. 0,01 0,02 0,17
M.Dias Branco S.A. 0,44 1,17 0,58
Slc Agricola S.A. 0,32 0,54 0,26
JBS S.A. 0,22 0,16 0,32

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

A Tabela 4 faz referéncia a um indice de endividamento, o endividamento geral.
Segundo Montoto (2018), o endividamento geral indica o quanto as dividas representam do
total de ativos. Em outras palavras, tal indicador demonstra quanto do dinheiro da empresa esta
comprometido com dividas. Assim, quanto menor o seu valor, melhor.

Tabela 4 - Endividamento Geral

Endividamento geral T1(2020) | T1(2021) | T1(2022)
Raizen S.A. 85,76 82,12 76,81
Brf S.A. 85,63 83,69 77,15
Josapar-Joaquim Oliveira S.A. 62,74 64,67 67,07
M.Dias Branco S.A. 30,81 35,92 36,69
Slc Agricola S.A. 60,17 62,84 66,51
JBS S.A. 78,08 73,52 75,44

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

Em seguida, a Tabela 5 traz a participacdo das dividas de curto prazo, outro indice de
endividamento. De acordo com Montoto (2018), tal indice designa o quanto das dividas sdo
dividas de curto prazo. Quanto menor o valor desse indice, melhor o fluxo de caixa da
organizacao, ja que tera mais tempo para se planejar diante de cenarios negativos, desse modo,
proporcionando bons resultados para a organizagao.

Tabela 5 - Participacdo das dividas de curto prazo

Participacéo das dividas de curto prazo T1(2020) | T1(2021) | T1(2022)
Raizen S.A. 47,86 50,07 51,75
Brf S.A. 40,26 37,38 45,27
Josapar-Joaquim Oliveira S.A. 55,87 55,54 50,43
M.Dias Branco S.A. 64,76 38,13 39,35
Slc Agricola S.A. 51,46 51,17 41,61
JBS S.A. 28,25 34,97 37,20

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

A Tabela 6 representa o indice de rentabilidade denominado margem liquida, o qual
compara o lucro liquido do periodo com as vendas. Logo, esse indicador aponta a lucratividade
de um negdcio em um determinado periodo. Portanto, quanto maior for a margem liquida de



um negocio, melhor (Montoto, 2018).
Tabela 6 - Margem Liquida

Margem Liquida T1(2020) | T1(2021) | T1(2022)
Raizen S.A. 2,03 1,11 1,64
Brf S.A. -0,43 0,21 -13,13
Josapar-Joaquim Oliveira S.A. 2,18 1,79 1,69
M.Dias Branco S.A. 8,37 1,01 2
Slc Agricola S.A. 16,88 24,07 22,8
JBS S.A. -10,42 2,87 5,99

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

A Tabela 7 apresenta o retorno sobre patriménio liquido (indicador de rentabilidade)
que nada mais € do que a comparacao do lucro liquido do exercicio com o capital proprio. Essa
relacdo expressa a capacidade de uma empresa na geracao de lucro (Montoto, 2018). Este indice
mede o retorno dos recursos aplicados, ou seja, para cada unidade monetéria de recurso proprio
investido na companbhia, afere-se o lucro dos acionistas.

Tabela 7 - Retorno sobre Patriménio Liquido (Return On Equity - ROE)

ROE T1(2020) | T1(2021) | T1(2022)
Raizen S.A. 58,21 29,91 23,32
Brf S.A. 18,04 19,12 -11,06
Josapar-Joaquim Oliveira S.A. 3,3 5,64 5,28
M.Dias Branco S.A. 10,84 10,02 8,12
Slc Agricola S.A. 12,43 23,28 36,88
JBS S.A. -1,87 32,68 52,57

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

4.2 INTERPRETACAO DOS DADOS

Tendo em vista que o ultimo trimestre das demonstrac6es ndo foi divulgado a tempo de
serem coletados os dados para a apresentacdo do trabalho, a analise observa as variagdes nos
indicadores apresentados no topico anterior.

Com base nas analises das empresas podemos constatar que, a partir do indice de
liquidez imediata, apenas a M.Dias Branco S.A. atingiu o indice de valor igual ou superior a 1
ocorrido no primeiro trimestre de 2021, entretanto, esse valor caiu quase pela metade em 2022.

Ainda no que concerne ao indice de liquidez imediata, a Unica empresa que nao
apresentou crescimento no primeiro trimestre de 2021, se comparado ao exercicio de 2020, foi
a JBS S.A. com queda de 0,06 pontos. Entretanto, quando comparamos o0 mesmo periodo de
2021 com o de 2022, a JBS S.A. apontou aumento, assim como a Josapar-Joaquim Oliveira
S.A., ou seja, apenas duas de seis companhias expressaram progressdo da taxa, sendo que
apenas a Josapar-Joaquim Oliveira S.A cresceu em 2021 e 2022.

Comparando o primeiro trimestre de 2020 com o primeiro trimestre de 2022,
verificamos que quatro empresas alavancaram o indice de liquidez imediata: Raizen S.A.,
Josapar-Joaquim Oliveira S.A., M.Dias Branco S.A e JBS S.A.

Partindo aos estudos dos indices de endividamento, o endividamento geral indicou que,
no primeiro trimestre de 2021 em relagéo a 2020, as empresas Raizen S.A., Brf S.A. e JBS S.A.
passaram por reducdo de taxa. J& quando comparados os trimestres de 2021 e 2022, a Raizen
S.A. e Brf S.A. tornaram a diminuir o valor de seus indices.

Através dos dados, identificou-se que de seis empresas, trés terminaram 2022 em alta e
trés com queda de percentual, se comparadas ao trimestre de 2020. Dentre as organizagdes que
sofreram aumento no endividamento, temos: Josapar-Joaquim Oliveira S.A. (4,33%); M.Dias
Branco S.A.(5,88%); Slc Agricola S.A. (6,34%). Em contrapartida, o indice de participagdo das



dividas de curto prazo resultou em declinio nesse periodo.

Vale ressaltar que a M.Dias Branco S.A., mesmo encontrando-se entre as organizac0es
com aumento de endividamento geral, manteve-se com a menor e a maior reducdo na
participagdo das dividas de curto prazo, com cerca de 26,63% em 2021, e elevacdo de apenas
1,22% em 2022.

Dentre as empresas que desfrutaram de reducdo do endividamento geral, constituem:
Raizen S.A.; Brf S.A.; e JBS S.A. Essas dispdem da maior taxa entre as organizagdes analisadas.
A respeito da participacdo das dividas em curto prazo, a Raizen S.A. ndo ultrapassou 52% no
periodo de 2020 a 2022. A Brf S.A. obteve maxima de 45,27% no mesmo periodo. Ja a JBS
S.A., mesmo estando entre as maiores taxas de endividamento geral, se mostrou a empresa com
menor participacdo das dividas em curto prazo com menos de 38%.

Com base nos dados da margem liquida notou-se que a Josapar-Joaquim Oliveira S.A.
apresentou um declinio consecutivo, porém com variacdes abaixo de 0,4%. Ja a Raizen S.A. e
M.Dias Branco S.A. tiveram queda em 2021 e aumento em 2022, todavia terminaram com valor
menor que o de 2020. A Brf S.A. foi a mais afetada com relacdo a margem liquida de 2022,
com queda de quase 13% em seu indice.

Constatou-se que JBS S.A. esta entre as empresas com crescimento continuo no indice,
de modo que iniciou 0 ano de 2020 negativada e finalizou 2022 em valores positivos. Ja a Slc
Agricola S.A. alcancou um aumento do indice em 2021, queda em 2022 e crescimento do indice
se comparado a 2020.

Nota-se que o ROE da Raizen S.A. e da M.Dias Branco S.A. tiveram quedas constantes
no periodo analisado. A Brf S.A. conseguiu atingir crescimento em 2021, porém no exercicio
de 2022 houve queda brusca deixando-a no negativo. Identificou-se que a Josapar-Joaquim
Oliveira S.A. e a Slc Agricola S.A. apresentam acréscimo em seus indices, destacando-se que
0 crescimento da Slc Agricola S.A. foi o segundo maior, seguida pela JBS S.A. que iniciou 0
periodo de 2020 no negativo, mas retomou o ano de 2022 com resultado positivo.

E notdrio que algumas empresas apresentam variacdes bruscas em seus indices, mas em
sua maioria, esses valores nao representavam um padréo para os indices gerais. Analisando o
panorama dos indicadores, percebe-se que boa parte das organizacGes mostraram estabilidade
em seus indices no periodo analisado.

Com relacdo as empresas que se destacaram nos indicadores do estudo, a JBS S.A.
obteve resultados positivos no decorrer do periodo, onde sua liquidez imediata chegou a cair
em 0,06 no ano de 2021 quando comparada a 2020, porém no exercicio de 2022 observou-se
um crescimento de 0,16%. O endividamento geral se manteve estavel, manteve-se com menor
percentual de dividas no curto prazo (menos de 38%) e saiu de valores negativos (-10,42%)
para valores positivos (5,99%) em sua margem liquida, assim como no ROE, no qual a empresa
saiu de -1,87% para 52,57%, oscilando 50,7% na taxa.

Constata-se que a Slc Agricola S.A. apresentou um resultado satisfatério no intervalo
estudado, com destaque a queda do indice de participacdo das dividas de curto prazo de 9,56%
entre 2021 e 2022, margem liquida acima de 22% em 2021 e 2022 e demonstrou crescimento
no ROE de 10,45% em relacdo a 2021 e 13,6 em 2022.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo possibilitou a compreensdo dos indicadores de Liquidez,
Endividamento e Rentabilidade das empresas do agronegdcio Raizen S.A., Brf S. A, Josapar
Joaquim Oliveira S.A., M.Dias Branco S.A., Slc Agricola S.A. e JBS S.A listadas na B3 no
periodo de 2020 a 2022. Observa-se, a partir do estudo, que os indicadores demonstraram
resultados pertinentes com relagdo ao objetivo da pesquisa. Conforme Silva e Souza (2020), a
analise de indicadores financeiros gera resultados confidveis e precisos, tornando-se uma
ferramenta organizacional indispensavel.
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No indicador de liquidez imediata observou-se que das seis empresas, com excecao a
JBS S.A., todas cresceram em 2021, e, em 2022, a Josapar Joaquim Oliveira S.A tornou a
crescer, seguida da JBS S.A. O indicador de endividamento geral apresentou estabilidade em
todas as empresas, enquanto na participacdo das dividas de curto prazo, a empresa M.Dias
Branco S.A. gerou uma grande variacdo na taxa e empresas como a Josapar-Joaquim Oliveira
S.A. e Slc Agricola S.A. expressaram crescimento em dois anos seguidos e na comparagéo de
2020 com 2022.

No indice de rentabilidade, margem liquida e ROE temos dois casos distintos, a Brf S.
A. com queda expressiva, deixando-a no negativo no exercicio referente ao ano de 2022 e o
caso da JBS S.A com um crescimento que tirou a empresa do negativo em 2020 para taxa
positiva em 2022.

Diante dos resultados encontrados e a partir da interpretacdo dos dados dos indicadores
financeiros, o objetivo do estudo foi alcangado. Observou-se que as seis empresas do setor do
agronegocio apresentaram resultados positivos, sendo possivel observar empresas, como no
caso da JBS S.A., que obtiveram destaque no crescimento de seus indices. Apenas a Brf S. A.
mostrou um resultado incomum, com quedas elevadas em dois indicadores.

O estudo teve como contribuicao a analise de indicadores de empresas de um dos setores
de maior relevancia para a economia nacional, 0 agronegdcio. O setor agropecuario € um dos
setores mais importantes da economia brasileira, contribuindo com cerca de 21% do PIB e
gerando um grande nimero de empregos diretos e indiretos (EMBRAPA, 2020).

A respeito das limitacdes, pode-se citar o numero reduzido de empresas e setores do
agronegocio analisadas, bem como a indisponibilidade de dados completos a respeito do
exercicio de 2022. Assim, para estudos futuros € indicado a inclusdo de mais empresas na
andlise, diversificando os setores, assim como analisar 0s motivos que ocasionaram as variacoes
dos indicadores das empresas JBS S.A. e BRF S.A. Sugere-se a inclusdo do exercicio de 2019
no estudo, a fim de observar a situacdo dos indicadores no periodo de COVID-19 e apo6s a
pandemia.
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