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ANALISE DOS INDICADORES DE LIQUIDEZ E ENDIVIDAMENTO
DAS EMPRESAS QUE EVIDENCIARAM ATIVO BIOLOGICO
LISTADAS NA B3

Flavia da Silva Schemin?
Anderson Corréa Benfatto?

RESUMO: O presente artigo tem como tema a analise das demonstracdes contabeis,
buscando descobrir a capacidade de pagamento e da situagéo do endividamento das
empresas que evidenciam ativos biologicos. Para isso tem-se como objetivo geral que
é analisar os indicadores de liquidez e endividamento das empresas listadas na B3
gue evidenciaram ativos biologicos de 2015 a 2020. Quanto aos procedimentos
metodoldgicos trata-se de uma abordagem qualitativa, com objetivo descritivo, por
meio de pesquisa documental, os dados foram coletados no site da B3, onde se
utilizou dos demonstrativos contabeis das mesmas, a coleta abrangeu o periodo de
2015 a 2020 e escolhidas as empresas do que evidenciam ativos biolégicos do no
setor de consumo nao ciclico de alimentos processados do segmento de carnes e
derivados, tendo sido escolhidas para analise 4 empresas. Para andlise foram
utilizados os indicadores de liquidez e endividamento apresentados graficamente os
resultados apontam que a liquidez de curto prazo esteve favoravel para todas as
empresas, ao contrario da liquidez de curtissimo e longo prazo que demonstrou
valores desfavoraveis em todo o periodo. Com relacdo a composicdo do
endividamento e o endividamento total apresentou cenarios considerados favoraveis,
porém o endividamento com terceiro foi desfavoravel. Esses fatores demonstram que
o0 setor de consumo néo ciclico possui um bom cenéario referente a liquidez de curto
prazo.

PALAVRAS — CHAVE: CPC 26. setor de consumo nao ciclico. Carnes e derivados.

AREA TEMATICA: Tema 06 — Contabilidade Gerencial

1 INTRODUCAO

As demonstracdes contdbeis representam a posicdo econémica e financeira
de uma empresa com intuito de representar por meio de valores monetarios seu
desempenho, também possuem como objetivo a apresentacdo dos resultados da
atuacao da administracdo, informacgdes essas que séo uteis aos usuarios e todas as
partes interessadas (CPC 26, 2011; IUDICIBUS, 2017).

E importante destacar que as demonstraces contabeis devem seguir 0s
critérios de apresentagdo normatizada pela Lei no 6.404, de 15 de dezembro de 1976,
que dispde sobre as Sociedades por Ac¢des, ou também conhecida como leis das

1 Académico do curso de Ciéncias Contabeis da UNESC, Cricilima, Santa Catarina, Brasil.
2Mestre em Desenvolvimento Socioecondmico, UNESC, Cricilima, Santa Catarina, Brasil.
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sociedades andnimas (LSA), nela estdo estabelecidas quais informativos contabeis

sdo obrigados a serem publicados e onde devem ser publicados, sejam de capital
aberto ou ndo (BRASIL, 1976).

Também é importante destacar que a Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de
1976 é alterada pelas Lei n® 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou e
revogou dispositivos da Lei no 6.404/76 em relacéo e divulgacdo de demonstracdes
financeiras. Dentre as principais alteracdes foram a obrigatoriedade da publicacéo da
demonstracao dos fluxos de caixa; e se companhia aberta, demonstracdo do valor
adicionado e da exigéncia da publicagcdo dos demonstrativos pelas companhias
fechadas com patrimonio superior a R$ 2.000.000,00 (BRASIL, 2007).

Ainda nesse sentido, cabe-se mencionar uma énfase dada ao informativo
contabil das notas explicativas, alterando a redacéo da lei 6.404/76, pela Lein®11.941,
de 27 de maio de 2009 (BRASIL, 2009).

Além dessas leis mencionas, no Brasil, a estrutura das demonstracfes
contabeis sdo estabelecidas, pelo Comité de pronunciamentos contabeis (CPC 26) e
normatizadas pelo Concelho Federal de Contabilidade, por meio da Norma Brasileira
Técnica Geral (NBC TG 26), que tem como “objetivo [...] definir a base para a
apresentacdo das demonstracdes contébeis, [...] estabelece requisitos gerais [...]
diretrizes para a sua estrutura e os requisitos minimos para seu conteudo” (CPC 26,
2011, p. 1).

Assim as demonstracfes contdbeis visam atender as necessidades de
informacdes de usuarios externos para atender as suas necessidades exclusivas, que
juntamente com a analise das demonstracdes contabeis pode-se verificar e dar
significados aos valores contidos nos demonstrativos financeiros publicados pelas
empresas, com intuito de avaliar a situacado econdmica e financeira das organizagcbes
(CPC 26, 2011; RIBEIRO, 2020).

Atualmente (2021) uma das principais Bolsa de Valores do mundo € a B3
(Brasil, Bolsa, Balcao) que por meio das corretoras de investimentos negociam titulos
das empresas listadas, onde geralmente sdo negociadas as acdes de empresas de
capital aberto (CVM, 2019).

As Bolsas de Valores sao entidades que realizam negociacdes de valores
mobiliarios e titulos de empresas de capital aberto, nela pessoas fisicas ou juridicas
podem realizar compra ou venda de acdes. Seus principais objetivos sao
transparéncia das informac@es transmitindo confianca aos investidores, facilidade de
financiamento através das trocas de fundos e fixacéo de precos (PINHEIRO, 2019).

Muitas dessas empresas sdo do setor do agronegdécio, um seguimento de
suma importancia propulsor da economia brasileira, o agronegécio vem se
desenvolvendo muito com o passar dos anos, fazendo com que o pais seja um grande
fornecedor de alimentos do futuro, os dados de 2019 mostram que esse segmento
compde 21,4% do PIB do Brasil ou seja R$ 1,55 trilh&o, nos primeiros 7 meses do ano
de 2020 comparados com o mesmo periodo de 2019, verificou-se um aumento de
6,75%, representando R$ 109 bilhdes (CEPEA, 2020; CNA, 2020).

As empresas do agronegocio possuem diversos ativos bioldgicos, que de
acordo com a Norma Brasileira de Contabilidade Técnica Geral 29 (NBC TG 29) ativos
bioldgicos sao classificados como todo animal ou planta vivos e produtos agricolas
sao definidos como produtos extraidos de um ativo biolégico, podendo esse gerar uma
ou mais variedades (CPC 29; GELBCKE et al., 2018; CVM, 2020).

Para serem classificados como ativos biolégicos, esses animais e vegetais
devem estar vivos e que estejam ligados a atividades agricolas. A partir do momento
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que ocorrer o0 abate de um animal, colheita de um fruto ou poda de uma &rvore, esse
ativos tornam-se produtos agricolas, ambos recebem tratamento do CPC 29 (NAKAO,
2017).

Essas empresas evidenciam em seus demonstrativos ativos biologicos, no
entanto, é importante destacar que o tema deste presente estudo, trata-se de uma
analise das demonstracfes contabeis, buscando descobrir a situacdo dos indicadores
de liquidez e endividamento das empresas que evidenciam esses ativos, ou seja
ativos biologicos, uma vez que € de grande importancia para os gestores, investidores
e credores, conhecer o desenvolvimento de sua empresa (ASSAF NETO ,2015).

Cabe-se mencionar, que foram escolhidas para analise apenas empresas
listadas na B3 que evidenciaram em seus demonstrativos ativos bioldgicos do setor
de consumo néo ciclico de alimentos processados do segmento de carnes e
derivados, uma vez que ha uma diversidade de setores e seguimentos que
evidenciam tal ativo, assim optou-se em focar em um seguimento, para que se
pudesse, apresentar de maneira mais objetiva a situacao financeiras das empresas
desse setor.

Outro fator foi a representatividade desse setor em relagdo a economia
brasileira, uma vez que segundo a Agéncia Brasil (2021) ligada ao 6rgao do governo
Empresa Brasil de Telecomunicacdo (EBC), dados apresentados pela Associagéo
Brasileira da Industria de Alimentos (ABIA), em 2019, houve uma intensificacdo no
consumo de carnes com um aumento de 11,1%. Esse aumento de consumo gerou 6
mil empregos diretos, 3 mil a mais do que em 2018, e que 0 setor responde por quase
a 1,6 milhdo de empregos utilizados no processamento dos produtos desse
seguimento, exportando para mais de 180 paises, sendo responsavel por uma parte
significativa do PIB.

A partir do evidenciado, busca-se entender, qual a situacédo dos indicadores
de liquidez e endividamento das empresas listadas na B3 que evidenciaram ativos
bioldgicos de 2015 a 20207

Para responder a questao de pesquisa, tem-se o objetivo geral, que é analisar
os indicadores de liguidez e endividamento das empresas listadas na B3 que
evidenciaram ativos biol6gicos de 2015 a 2020.

Com intuito de conseguir atingi-lo, tém-se como objetivos especificos:
identificar as empresas listadas na B3 que evidenciaram ativos biolégicos; apresentar
os indicadores de liquidez e endividamento; e analisar a situacdo financeira dessas
empresas por meio desses indicadores.

O estudo conta com cinco secfes, a primeira delas que € esta, onde séo
apresentados o tema norteador do presente artigo e 0s objetivos gerais e especificos,
onde buscou-se contextualizar o objeto de estudo para analise. A segunda se trata da
fundamentacéo tedrica, contendo os principais autores, apresentando os conceitos de
ativos, ativos biologicos e produtos agricolas, demonstracdes contdbeis, analise das
demonstra¢des contabeis, indicadores de liquidez e endividamento e os estudos
correlatos ao tema do presente estudo.

A terceira secdo sao apresentados os procedimentos metodolégicos e os
procedimentos para coleta e analise de dados, ja na quarta se¢cdo sdo apresentados
os resultados por meio de gréaficos juntamente com a analise dos mesmos, onde
procurou-se trazer significados ao dados encontrados e por fim, ndo menos importante
,concluindo com a secéo cinco com as consideracdes finais, onde sao apresentados
0s principais pontos abordados no trabalhos e o resultados pertinentes encontrados
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no decorres da pesquisa, pontuando-se as limitacdes da pesquisa e recomendacoes
para estudos posteriores.

LA

2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 ATIVOS

O Ativo é definido como um conjunto de bens e direitos postos aos
administradores para gerencia-los, representam um aspecto importante, pois define a
estrutura e o potencial de uma empresa de gerar beneficios econdmicos. Pode ser
definido também como um recurso controlado por uma empresa devido a eventos
passados, espera-se que desses recursos provenham retornos econémicos futuros a
entidade (IUDICIBUS, 2017; CPC 00, 2019).

Corresponde aos ativos, elementos patrimoniais de propriedade da
organizacdo e direitos de controle demonstrados em valores monetarios, Sao
registrados no ativo bens tangiveis, no caso dos estoques e imobilizados, e intangiveis
como software e marcas e patentes, dividindo-se em ativo circulante compreendendo
os periodos de 12 meses e ativos ndo circulantes onde estdo compreendidos periodos
superiores a 12 meses, também séo registros nessa conta os direitos, como caixa,
aplicac6es financeiras, contas a receber e contratos (IUDICIBUS, 2017).

No ativo sdo apresentados os ativos bioldgicos, parte integrante do objeto de
estudo, apresentando-se definicdo a sequir.

2.1.1 Ativo biolégico e produto agricola

De acordo com a Norma Brasileira de Contabilidade Técnica Geral 29
(NAKAO, 2015) os ativos bioldgicos sdo definidos como todo animal ou planta vivos e
produtos agricolas s&o definidos como produtos extraidos de um ativo biolégico. E s6
podem ser classificados como tal se estiverem ligados a atividade agricola que é
definida como “[...]Jo gerenciamento da transformacao bioldgica e da colheita de ativos
biolégicos para venda ou para conversdao em produtos agricolas ou em ativos
biolégicos adicionais, pela entidade” (NBC TG 29, 2015, p.1).

Os ativos biologicos podem ser classificados como consumiveis que sao os
que se espera colher como produtos agricolas ou vendidos como ativo biolégico, como
por exemplo uma plantacéo de milho e rebanhos de gado para corte. A outra classe
sdo os de producdo, ativos bioldgicos que possuem a capacidade de se renovar por
mais de uma safra ou colheita como por exemplo animais que produzem leite
(GELBCKE et al., 2018).

No entanto é necessario destacar que os ativos biolégicos de producao, ou
seja, as plantas portadoras como as arvores frutiferas nédo se aplicam ao NBC TG 29
como mencionado na propria norma “Esta Norma deve ser aplicada para contabilizar
0s seguintes itens relacionados com as atividades agricolas:[...] ativos biologicos,
exceto plantas portadoras;” (NBC TG 29, 2015, p.1).

No caso das plantas portadoras deve-se aplicar a NBC TG 27 que trata da
contabilizagcdo dos ativos imobilizados. As plantas portadoras podem ser definidas
como plantas vivas utilizadas para produzir ou fornecer produtos agricolas, cultivadas
para dar frutos por mais de um periodo e que podem ser vendidas como produto
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agricola, no entanto ndo podem ser vendidas como sucata (GELBCKE et al., 2018,
NBC TG 27, 2017).

2.2 DEMONSTRACOES CONTABEIS

As demonstracdes contabeis sdo documentos representativos da estrutura
patrimonial e financeira de uma entidade, que proporcionam informacdes sobre a
posicdo patrimonial (NBC TG 26, 2017). As demonstracfes contabeis sédo informativos
gue tem como objetivo, apresentar a posicédo e o desempenho financeiro patrimonial
de uma organizacao. Deve-se apresentar de maneira resumida e ordenada as contas,
valores e movimentagOes juntamente com as causas das mutacdes do patrimonio
num determinado periodo (IUDICIBUS, 2017).

Importante destacar que o objeto do presente estudo se trata de empresas
Sociedade Andnima (SA) de capital aberto, para essas existe a obrigatoriedade da
apresentacao de determinados demonstrativos como publicacdo conforme rege os
arts. 176 a 177 da lei n. 6.404, de 15 de dezembro de 1976.

[...] Balanco Patrimonial (BP). Demonstracdo do Resultado do Exercicio
(DRE). Demonstragdo de Lucros ou Prejuizos Acumulados (DLPA) ou
Demonstracao das Mutagcfes do Patrimdnio Liquido (DMPL). Demonstracao
dos Fluxos de Caixa (DFC). Demonstracao do Valor Adicionado (DVA). Notas
Explicativas. Parecer dos Auditores Independentes (pelas companhias
abertas). Relatério da administracdo (pelas companhias abertas) (SILVA,
2017, p. 40).

Importante destacar que a NBC TG 26, que tem como objetivo definir a base
das demonstragcfes contabeis, estabelecendo requisitos gerais, diretrizes para a sua
estrutura e apresentacdo, traz como obrigatéria além dos demonstrativos ja
mencionados pela lei 6.404/76, o demonstrativo; demonstragdo do resultado
abrangente do periodo (DRA) (NBC TG 26, 2017).

Quadro 1 — Conceitos dos demonstrativos contabeis
O balango apresenta a posi¢do patrimonial e financeira de uma
empresa em dado momento. A informacao que esse demonstrativo
fornece é totalmente estatica e, muito provavelmente, sua estrutura
se apresentard relativamente diferente algum tempo apds seu
Balango Patrimonial (BP) encerramento. No entanto, pelas relevantes informacdes de
tendéncias que podem ser extraidas de seus diversos grupos de
contas, 0 balango servira como elemento de partida indispensavel
para o conhecimento da situacdo econdmica e financeira de uma
empresa.
A demonstragdo de resultados do exercicio (DRE) visa fornecer, de
maneira esquematizada, os resultados (lucro ou prejuizo) auferidos
pela empresa em determinado exercicio social, os quais sao
Demonstracdo do Resultado | transferidos para contas do patriménio liquido. O lucro (ou prejuizo)
do Exercicio (DRE) € resultante de receitas, custos e despesas incorridos pela empresa
no periodo e apropriados segundo o regime de competéncia, ou
seja, independentemente de que tenham sido esses valores pagos
ou recebidos.

Demonstracéo de Lucros ou
Prejuizos Acumulados
(DLPA) ou Demonstracéo
das Mutacdes do Patriménio
Liquido (DMPL)

DLPA fornece a movimentacao dos lucros ou prejuizos acumulados,
a DMPL contempla todas as contas do Patrimbénio Liquido e
evidencia suas respectivas movimenta¢gfes ocorridas durante o
exercicio.
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Indica a origem de todo o dinheiro que entrou no caixa, bem como
a aplicacdo de todo o dinheiro que saiu do caixa em determinado

| |

Demonstracdo dos Fluxos de

Caixa (DFC) periodo, e, ainda, o resultado do fluxo financeiro.
O valor da riqueza gerada e a sua distribuicdo entre os elementos
Demonstracdo do Valor gue contribuiram para a geracdo desta riqueza, tais como
Adicionado (DVA) empregados, financiadores, acionistas, governo e outros, bem

como a parcela da rigueza nao distribuida.

Apresentam informac8es adicionais sobre a base de preparacao

Notas Explicativas das demonstracdes financeiras e das praticas contabeis especificas

selecionadas e aplicadas para negécios e eventos significativos.

O parecer basicamente relata as demonstracdes contdbeis que

Parecer dos Auditores foram auditadas e a adequada interpretacdo dos principios
Independentes contadbeis em vigor, dando, assim, maior representatividade ao

conteldo das informages contdbeis publicadas.

O seu objetivo é servir como complemento as demonstracdes

financeiras, de forma a subsidiar o leitor com informacdes sobre o

Relatério da administracéo contexto operacional da companhia, com fatos relevantes que

aconteceram ao longo do exercicio e com os planos dela para os

exercicios seguintes.

Fonte: ludicibus (2017, p. 38, 41, 61); Silva (2017, p. 62, 69); Assaf Neto (2020, p. 61, 79, 104)

Para que as demonstracBes contdbeis possam ser (teis aos usuarios €
necessario que haja compreensibilidade, ou seja que sejam claras a apresentacao,
relevancia, no sentido de apresentar informacdes Uteis para as tomadas de decisfes,
representacao fidedigna, demonstrando os valores adequadamente conforme os fatos
contabeis ocorridos, sem que haja distorcbes dos valores, comparabilidade,
permitindo o confronto das informacbes com determinados periodos de tempo,
capacidade de verificabilidade e tempestividade, essas caracteristicas qualitativas sao
fundamentais para a elaboracéo correta, clara e segura das demonstracdes contabeis
(MARTINS, 2020).

2.4 ANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

Por meio da andlise das demonstracbes contabeis, pode-se mensurar a
situacdo econdmica e financeira de uma organizacao, seja comparando periodos ou
analisando series historicas e projecdes, nesse sentido pode-se avaliar, comparar
metas ou padrdes predefinidos, que permitirdo aos gestores verificar a necessidade
de novas estratégias ou ndo. Com isso as analises das demonstracfes contabeis, sao
necessarias para a correta tomada de decisao (SILVA, 2017).

Pode-se entender também como andlise das demonstracées a comparacao e
investigacdo das causas e efeitos da mutacdo do patriménio por meio das relacdes
entre as diversas informacfes financeiras buscando, elementos para diagndsticos
precisos com objetivo de apresentar resultados fidedignos e que reflitam a realidade
da empresa (ASSAF NETO, 2001).

Segue conceitos das contas utilizadas para compor os indicadores utilizados
para analise do presente trabalho.

Quadro 2- Conceitos das contas utilizadas para analise dos indicadores

Neste subgrupo, estdo os bens e direitos que se enquadram no ciclo operacional
Ativo Circulante | da empresa ou, ainda, que possuem prazo de recebimento de até 12 meses
(curto prazo).

Compreende recursos financeiros para uso imediato (até 90 dias), como, por
exemplo: dinheiro em caixa, depositos bancérios e aplicacdes financeira.

Disponivel
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Estoques

Bens adquiridos ou produzidos para consumo proprio ou, ainda, para serem
vendidos, como, por exemplo, matéria-prima, mercadorias, embalagens, etc.

Despesas
antecipadas

Recursos pagos antecipadamente, cujo beneficio econdmico ocorrerd em
periodos futuros.

Na&o circulante

Nesse subgrupo, estdo os bens e direitos que sdo utilizados na manutengdo das
atividades de longo prazo (acima de 12 meses)

Realizavel a Valores areceber de terceiros, cuja realizagéo ocorrera apos 12 meses. Exemplo:
longo prazo aplicacdes financeiras, clientes, titulos a recuperar.
Passivo Neste $ubgrupo, estdo as obri_gagﬁes com terceiros, que se'en.qanram no (;iclo
Circulante operacional da empresa ou, ainda, que possuem prazo de liquidacdo em até 12
meses (curto prazo)
Passivo Nio Neste' subgrupo, estdo as obrigacdes com terceiros, cujo prazo de pagar,ne'nto é
; superior a 12 meses (longo prazo). Exemplo: fornecedores, empréstimos,
circulante ! . i
financiamentos e tributos a recolher.
Patriménio E o valor residual dos ativos depois de deduzidos todos os seus passivos,
liquido representando os recursos proprios de uma organizacéo.

Fonte: Bombazar e Ritta, (2015, p.19 a 21)

Um avanco importante para as ciéncias contabeis € a utilizagdo da técnica de
analise por indicadores, pois permitem que 0s gestores possam identificar, comparar
e extrair significados dos demonstrativos e informativos contdbeis da empresa. Neste
sentido, o ideal € que se compare um grupo de contas contabeis de diversos periodos,
do que se analisar apenas uma conta em separado. Esse tipo de andlise se propde
evidenciar os ocorridos passados, permitindo tracar padrdes e tendéncias futuras,
contribuido aos gestores para uma tomada de decisdo mais assertiva (IUDICIBUS,
2017).

2.4.1 Indicadores de Liquidez

Os indicadores de liquidez demonstram a capacidade de realizacdo de
pagamento da empresa perante as obrigacdes assumidas com terceiros, revela o
equilibrio financeiro e a necessidade de investimento em capital de giro (ASSAF

NETO, 2015).
Os indices de liquidez apresentam a situacao financeira de uma empresa
frente aos compromissos financeiros assumidos, ou seja, demonstram sua
capacidade de arcar com as dividas assumidas, o0 que, em Ultima instancia,
sinaliza a condicdo de sua prépria continuidade (MARTINS, 2020, p 109).

Esses indicadores também sdo conhecidos como indicadores de solvéncia
por demonstrar a capacidade que a empresa possui para saldar suas obrigacoes,
refletindo sua posicdo. Para interpreta-lo € necessaria muita cautela, pois essa
interpretacdo € mais complexa do que a realizacao do calculo (AZZOLIN, 2012).

2.4.2 Indicadores de Endividamento

Segundo Martins (2018) esse indice demonstra quanto a empresa tem de
dividas de curto prazo e longo prazo para cada real de recursos préprios identificando
a dependéncia que ela apresenta com terceiros.

Como afirma Martins (2020, p. 123) “Os indices utilizados para analise da
estrutura patrimonial estabelecem relacdes entre as fontes de financiamento proprio
e de terceiros. Visam evidenciar a dependéncia da entidade em relagdo aos recursos
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de terceiros.” Nao é possivel dizer que o endividamento alto seja bom ou ruim, par
iSso € necessaria uma melhor analise nos prazos, taxas de juros e risco de moeda.

Indicadores de endividamento apresentam a situacdo do endividamento do
seu capital proprio em relacdo as obrigacées com terceiros, indicando a relacéo de
dependéncia da organizacdo com dividas de curto prazo e longo prazo (ASSAF NETO
,2015, IUDICIBUS, 2017).

—

Y
X2
a

2.5 ESTUDOS CORRELATOS

Alguns estudos correlatos aos assuntos abordados no presente artigo foram
encontrados para nortear, compreender e buscar aumentar as possibilidade de
estudo, tais como: o estudo de Castro et al. (2015) que verificou a conformidade com
0 CPC 29 e quais as formas utilizadas para mensurar o valor justo de empresas
listadas na bolsa de valores nos anos de 2012 e 2013, concluindo que as empresas
nao evidenciam todas as informagfes que sao exigidas pelo CPC 29 e muitas nao
identificam a forma de mensuracao do valor justo, mostrando assim que néo houve
evolugao.

Destacando o assunto de ativos biolégicos e atividade agricola, foram
encontrados os seguintes estudos: Macedo, et al. (2015) que verificou a conformidade
com o CPC 29 e associacdo com caracteristicas empresariais nas companhias de
capital aberto, mostrando que 74,68% das empresas estdo em conformidade e que
em relacdo a estudos anteriores esse valor vem aumentando.

Machado et al. (2016) verificaram se as empresas que possuiam ativos
bioldgicos aderiram as normas do CPC 29 na adocédo do disclosure voluntario e
obrigatorio, no periodo de 2007 a 2015 e relataram que nenhuma das empresas
possui aderéncia plena ao CPC 29.

Talaska e Oliveira (2016) buscaram analisar o nivel de disclosure de ativos
bioldgicos nas entidades listadas na BM&FBOVESPA com a utilizacao do valor justo,
o resultado do estudo demonstrou que as empresas alteram os valores nas notas
explicativas, ndo havendo entdo a evolucdo no nivel de disclosure, mas observou-se
um aumento de informacdes relacionado ao periodo de modificacédo para o CPC 29.

O estudo de Goncalves (2017) verificou as contribuicdes da analise das
demonstracdes financeiras na controladoria na empresa listada na b3, que buscou
mostrar como a analise das demonstraces contabeis contribui para o processo de
gestdo dessas empresas, concluindo que o estudo tem relevancia e que facilita na
elaboracao de estratégias para gerar melhores resultados.

Hartmann (2018) elaborou seu estudo analisando as demonstracdes
contébeis utilizando os indicadores econdmicos e financeiros nas empresas do setor
agricultura listadas na b3, concluindo que h&d uma grande variagdo entre as empresas
deste setor em relacdo aos indicadores e constata a importancia do estudo para
evidenciar aos usuarios a melhor organizagéo para se investir.

Schaedler (2019) analisou as demonstracfes contdbeis do segmento de
calcados de empresas listadas na b3 utilizando os indicadores financeiro e econémico,
em sua conclusdo destaca que a pesquisa teve relevancia profissional poise auxilia
na tomada de decisdo dos gestores da empresa.

O diferencial desse estudo estd em estudar os indicadores de liquidez em
endividamento das empresas SA de Capital Aberto listadas B3, que evidenciaram
ativos bioldgicos e produtos agricolas de 2015, a 2020 do setor de consumo néo
ciclico de alimentos processados do segmento de carnes e derivados.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO

A abordagem do presente estudo classifica-se com qualitativa, essa
abordagem busca explicar os fenbmenos sociais com base na analise do contexto,
tempo, fatos e todas as interferéncias, o ambiente da vida real é a fonte direta para
esses dados, assim 0s pesquisadores tém a capacidade de explicar essa realidade
com base na justica e na légica das teorias existentes, que € a base para dar respostas
significativas, esforcando-se para compreender ou explicar os fenbmenos com base
no significado que as pessoas lhes dao (MICHEL, 2015).

O objetivo da pesquisa € descritivo, pois busca descrever as caracteristicas
de um fenbmeno, problema, fato, populacdo ou o estabelecimento de relacdes entre
variaveis da vida real, fazendo relacdes, verificando as influéncias do ambiente sobre
esses (GIL, 2019).

Quanto aos procedimentos esta classificado como documental, por meio de
dados secundarios, ou seja, buscar em documentos, registros relacionados ao objeto
de pesquisa, recorrendo as informacfes necessarias, por meio de dados ja
manipulados para a compreenséao e andlise do problema, quando esses documentos
pertencerem ao objeto de pesquisa, esses devem refletir a natureza, politica e filosofia
da empresa (MICHEL, 2015).

3.2 PROCEDIMENTO DE COLETA E ANALISE DE DADOS

Os dados utilizados para o presente estudo foram coletados do site da bolsa
de valores Brasil, Bolsa, Balc&o (B3), onde segundo apresentado pelo site institucional
da empresa, afirma que é classificada mundialmente como uma das principais
empresas com infraestrutura de mercado financeiro, oferecendo servigos e produtos
trabalhando para conectar, desenvolver e viabilizar o mercado financeiro e de capitais
(B3, 2020).

Para tanto, a coleta dos dados ocorreu no més de abril de 2021, onde optou-
se por selecionar as empresas SA de Capital Aberto listadas B3, que evidenciaram
ativos biolégicos e produtos agricolas em seus demonstrativos e informativos
contabeis de 2015, 2016, 2017, 2018, 2019 e 2020 do setor de consumo ndo ciclico
de alimentos processados do segmento de carnes e derivados.

E importante destacar, que a escolha das empresas do setor de consumo n&o
ciclico de alimentos processados do segmento de carnes e derivados, foi justificada
logo na introducéo, no entanto cabe-se reiterar que a escolha da série historica dos
altimos 6 anos, ou seja 2015 a 2020, se deu para que se pudesse tracar tendéncias e
demonstrar evolugdes e involugdes dos resultados.

Frente a isso caso fossem selecionadas todas as empresas que evidenciaram
ativos biolégicos e produtos agricolas (25 empresas), ndo se teria tempo habil e
espaco para coleta, apresentacéo e analise dos dados, diante do grande niumero de
dados a serem gerados por indices. Com isso optou-se por, apenas um segmento de
um setor das empresas que sao listadas na B3, ou seja (setor de consumo nao ciclico
de alimentos processados do segmento de carnes e derivados) que contém 6
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empresas, no entanto apenas 4 empresas evidenciaram ativos bioldgicos e produtos

agricolas.

Dado os filtros de escolha das empresas, a coleta ocorreu da seguinte forma;
acesso site da B3; empresas listadas; opcdo relatérios estruturados; acesso as
demonstracdes financeiras padronizadas referente dos anos 2015 a 2020; opc¢ao
balanco patrimonial; busca pelas empresas que continham valores na conta ativos
biolégicos; 4 empresas evidenciaram ativo bioldgico (BRF S.A., JBS S.A., MARFRIG
GLOBAL FOODS S.A., MINERVA S.A)); selecéo das informacdes referentes aos anos
da pesquisa no ativo e passivo de cada empresa; tabulagcéo dos dados em planilha no
Microsoft Excel®.

Apbs essa etapa os dados tabulados foram organizados e enquadrados por
meio das féormulas dos indicadores, chegando aos indices. Os indices foram
representados graficamente, para facilitar a interpretacéo dos dados. Nesse sentido,
segue no subtépicos a fundamentacdo a e composicdo das formulas dos indices
utilizados para analise.

3.2.1 indice de liquidez imediata
O indice de liquidez imediata (LI) verifica das dividas de curtissimo prazo
guantas podem ser pagas por meio dos valores de caixa e equivalentes de caixa

(MARTINS, 2018). Segue composic¢ao da férmula do indicador;

disponivel

Liquidez imediata = - -
passivo circulante

“Quanto a empresa possui de disponibilidades para cada R$ 1,00 de divida
de curto prazo. Quanto maior, melhor” (BOMBAZAR; RITTA, 2015, p. 29, grifo
N0Ss0).

3.2.2 indice de liquidez corrente

O indice de liquidez corrente (LC) evidencia a quantidade de recursos de curto
prazo que a empresa tem no ativo circulante para cada real de dividas registrada no
passivo circulante. O indice demonstra a capacidade de pagamento em curto prazo
(MARTINS, 2018).

ativo circulante

Liquidez corrente = - -
passivo circulante

“Quanto a empresa possui de ativos de curto prazo para cada R$ 1,00 de
divida de curto prazo. Quanto maior, melhor” (BOMBAZAR; RITTA, 2015, p. 29, grifo
NOSsO0).

3.2.3 indice de liquidez seca

O indice de liquidez seca (LS) demonstra quanto a empresa possui de ativo
de curto prazo sem que neste estejam inclusos os estoques e as despesas pagas por
antecipacgao, para cada real de obrigacéo de curto prazo (BRUNI, 2014).
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ativo circulante — estoque — despesas antecipadas

Liquidez seca = - -
passivo circulante

“‘Quanto a empresa possui de ativos de curto prazo, desconsiderando os
estoques e as despesas antecipadas, para cada R$ 1,00 de divida de curto prazo.
Quanto maior, melhor” (BOMBAZAR; RITTA, 2015, p. 29, grifo nosso).

3.2.4 indice de liquidez geral

O indice de liquidez geral (LG) apresenta quanto a empresa dispbe de
recursos de curto e longo prazo para cada real de divida de curto e longo prazo, ou
seja, mostra se a empresa € capaz de quitar todos 0S seus coOmpromissos com
terceiros. (MARTINS, 2018).

ativo circulante + realizavel a longo prazo

Liquidez geral = - - - .
passivo circulante + passivo nao circulante

“Quanto a empresa possui de ativos de curto e longo prazo para cada R$ 1,00
de divida com terceiros de curto e longo prazo. Quanto maior, melhor” (BOMBAZAR,;
RITTA, 2015, p. 29, grifo nosso).

3.2.5 indice de composicéo de endividamento

O indice de composicdo de endividamento (CE) visa determinar qual o
percentual da divida da empresa corresponde a divida de curto prazo (AZZOLIN,
2012).

passivo circulante

Composicao do endividamento = - - - —
passivo circulante + passivo nao circulante

“Quanto a empresa possui de dividas de curto prazo para cada R$ 1,00 de
divida total. Quanto menor, melhor” (BOMBAZAR; RITTA, 2015, p. 30, grifo nosso).

3.2.6 indice endividamento total
O indice de endividamento total (ETT) representa a participacéo do capital de
terceiros em relacdo aos recursos totais, € o mais comum usado na andlise da

estrutura do patriménio (AZZOLIN, 2012).

passivo circulante + passivo nao circulante

Endividamento total = -
ativo

“Quanto a empresa possui de dividas com terceiros para cada R$ 1,00 de
ativo total. Quanto menor, melhor”. (BOMBAZAR; RITTA, 2015, p. 30, grifo nosso).

3.2.7 indice endividamento com terceiros

11
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O indice de endividamento com terceiros (ET) € o quociente que demonstra a
posicdo da empresa perante o capital de terceiros, quanto de capital préprio a mesma
possui para quitar as dividas totais (IUDICIBUS, 2017).

passivo circulante + passivo nao circulante

Endividamento com terceiros = - ——
patrimonio liquido

“Quanto a empresa possui de capital de terceiros para cada R$ 1,00 de capital
proprio total. Quanto menor, melhor” (BOMBAZAR; RITTA, 2015, p. 30, grifo nosso).

3.3 CARACTERIZACAO DO OBJETO DE ESTUDO

O objeto de estudo do presente artigo, segundo os filtros ja mencionados sao
as empresas BRF S.A., JBS S.A., Marfrig Global Foods S.A. e Minerva S.A.

A empresa BRF S.A. fundada em 1934 na cidade de Videira, Santa Catarina
€ uma multinacional produtora e exportadora do ramo alimenticio, realizando abate,
criacdo, processamentos e industrializacdo de carnes, massas, margarinas, onde
suas principais marcas sdo Sadia, Perdigdo e Qualy. A BRF S.A. encerra o0 ano de
2020 com um lucro liquido de R$ 1,4 bilhdes com um total de 90 mil funcionarios, hoje
em dia distribui produtos para diversos paises do mundo (BRF S.A., 2021).

Ha mais de 60 anos no mercado, a empresa multinacional de origem brasileira
JBS S.A. atua no setor de alimento, onde produz, cria, industrializa, processa e
comercializa carnes e produtos alimenticios, além de fabricar racdes e concentrados.
A Companhia esta presente em 13 paises do mundo com mais de 250 mil
colaboradores, no ano de 2020 fecha com lucro liquido de R$4,6 bilh6es e possui
como principais marcas a Friboi, Seara, Seara Gourmet, Doriana e outras (JBS S.A.,
2021).

Presente em 11 paises, a Marfrig Global Foods S.A. é uma organizacao
multinacional do ramo alimenticio, onde suas principais atividades séo a producao de
hamburgueres, proteina bovina e alimentos de alto valor agregado a base de proteina
animal, basicamente bovina, e de opc¢des variadas, prontas para 0 consumo, como
vegetais congelados, ovinos, peixes e molhos. Foi fundada no ano de 2000 na cidade
de Bataguassu, Mato grosso do Sul, hoje conta com cerca de 30 mil colaboradores e
obteve no ano de 2020 um lucro liquido recorde de R$ 3,3 bilhdes (MARFRIG
GLOBAL FOODS S.A,, 2021).

A empresa Minerva S.A. é uma multinacional do ramo alimenticio com a
producédo e comercializacao de carne in natura e seus derivados, exportacao de gado
vivo, além de atuar no processamento de carnes, fundada em 1992 na cidade de
Barretos, Sao Paulo. Concluiu o ano de 2020 com um total de 18 mil colaboradores e
atingiu um o lucro liquido de R$ 697,1 milhGes e esta presente em diversos paises do
mundo (MINERVA S.A., 2021).

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 ANALISE DOS RESULTADOS

Para apresentacdo dos resultados, foram utilizados graficos que
demonstraram as evolugdes ou a involucdo dos indicadores de liquidez ou
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endividamento das empresas objeto de analise, para tanto utilizou-se as sigla@
Liguidez Imediata (LI), Liquidez Corrente (LC), Liquidez Seca (LS), Liquidez Geral
(LG) e Composicdo do Endividamento (CE), Endividamento Total (ETT),
Endividamento com Terceiros (ET) como legenda de identificacdo dos indices nos
graficos.

As andlises estdo organizadas em “blocos”, onde cada bloco sera
apresentado os resultados por meio dos indicadores de liquidez e endividamento de
cada empresa.

4.1.1 Bloco 1 - Analise da empresa BRF S.A.

Segue apresentacédo e analise dos indicadores de liquidez e o endividamento
da empresa BRF S.A., ou seja, a capacidade de pagamento e quitacdo de suas
obrigacdes e seu endividamento, que serdo apresentados por meio de graficos, para
facilitar a visualizagdo da variacao desses indices no decorrer do periodo estudado.

Grafico 1 — Indicadores de liquidez imediata e corrente - BRF S.A.
046 050 0,49 1,65
' 1,49 1,48

0,40 129 1,31
0,34 0,32 1,13

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
——Ll 046 050 0,40 0,34 0,32 0,49 —4—C 165 149 1,29 131 1,13 1,48
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

Por meio do grafico 1, pode-se perceber que durante o periodo estudado, a
empresa em questao, mais precisamente de 2016 a 2019, tanto os indices de liquidez
imediata quantos os indices de liquidez corrente, demonstraram uma queda
acentuada e constante da LI de R$ 0,50 (2016) a R$ 0,32 (2019) e da LC de R$ 1,49
(2016) a R$ 1,13 (2019) para cada R$ 1,00 divida a curtissimo e curto prazo. Ja nos
anos de 2019 a 2020, a empresa apresentou uma recuperacdo em sua liquidez de
curto prazo, apresentando R$ 0,32 a R$ 0,49 de LI ede R$ 1,13 a R$ 1,48 de LC.

No entanto, por mais que a empresa tenha apresentado uma queda na sua
liquidez, em relacdo a LC, em todos os periodos, a empresas mantem seus indices
acima de R$ 1,00, apresentando aos maiores valores em 2015 com R$ 1,65 e R$ 1,48
em 2020.

13
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Gréfico 2 — Indicadores de liquidez seca e geral - BRF S.A.
1,87 1,92

0,91
1,62 158

080 ' 077 0,76 73 079
1,30

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
——LS 130 187 162 158 1,16 1,92 ——LG 091 080 0,77 0,76 0,73 0,79
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

Ja em relacao aos indices de LS e LG representados pelo gréafico 2, pode-se
perceber a mesma tendéncia de queda apresentadas nos demais indices ja
analisados (LI e LC), onde a partir de 2016 ambos os indices apresentaram quedas
constantes com pequenas variacdes positivas, no periodo, demonstrando
recuperacdo em todos os indices de liquidez a partir do ano de 2019 a 2020.

Essa variagcéo positiva em todos os indices de liquidez de 2019 a 2020 se deu
pelo aumento da conta de caixa e equivalentes de caixa em cerca de 78,79% desse
periodo, isso se deu por conta da venda de a¢cdes de uma empresa que a BRF S.A
detinha o capital no valor de R$38.546.000,00 e por adquirir novos empréstimos e
financiamentos a longo prazo, apresentando uma alteracdo de 2019 a 2020 nessa
conta de 37,81%. E importante destacar que mesmo que a liquidez tenha variado
positivamente, por ser tratar em parte, por aquisicdo de empréstimos, pode-se concluir
gue nao seja algo positivo, por aumentar suas obrigacfes e suas despesas financeiras
a longo prazo.

Mesmo assim, pode-se também considerar que a empresa manteve sua
capacidade de quitacdo de suas obrigacBes a curto prazo acima de R$ 1,00, no
entanto sua capacidade de curtissimo prazo e a longo prazo se mantiveram abaixo de

R$ 1,00.
Gréfico 3 — Indicadores de composicao do endividamento e endividamento total - BRF
S.A.
0,44 0,44 072 074 0 0,280 2
0,66 |
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020

——CE 0,44 041 044 042 040 0,38 ——ETT 066 0,72 0,74 0,82 0,80 0,82
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

O grafico 3 apresenta a esquerda os indices da composi¢ao do endividamento

(CE), ja no lado direito € apresentado os indicadores de endividamento total (ETT).
A série histérica dos indices de CE demonstram uma situacéo favoravel para
empresa em relacdo ao seu endividamento ao curto prazo, uma vez que de 2015 a
14
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2016 é possivel perceber uma queda de 0,3 pontos, seguido de uma elevagéo dos'
mesmos 0,3 pontos para 2017, no entanto, de 2017 a 2020 a empresa apresentou
uma queda constante em seu endividamento a curto prazo, ao ponto de apresentar
R$ 0,38 de dividas a curto prazo para cada R$ 1,00 de divida total.

Em relacdo ao endividamento total (ETT) se faz importante destacar que, se
trata da soma de todos os passivos da empresa, ou seja, passivo circulante mais
passivo néao circulante, sobre o total de ativos, nesse sentido ao verificar os resultados
dos graficos 1 e 2, que tratam da liquidez da empresa em questéo, pode-se perceber
que nos periodos que os indices de liquidez decrescem constantemente (2016 a
2019), os ETT sobem constantemente, isso ocorre uma vez que a liquidez (ativos)
diminuem em relacdo aos passivos, consequentemente ocorre um aumento do ETT.

Os dois indicadores sempre estiveram abaixo de R$ 1,00, ou seja, demonstra
um cenario favoravel para empresa, pois quanto menor melhor, em relacdo aos
indicadores apresentados

Grafico 4 — Indicadores de endividamento com terceiros - BRF S.A.

4,6

4,64

1,92

2015 2016 2017 @ 2018 2019 2020
——ET 192 251 286 4,63 4,12 4,64
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

Por meio do gréafico 4, que apresenta os resultados da relagdo passivo total
sobre o patriménio liquido, ou seja, quanto a empresa possui de obrigacdes totais
(capital de terceiros) para cada R$ 1,00 de capital proprio, demonstrou que a partir de
2015 a empresas obteve resultados desfavoraveis, com pequenas elevacdes de 2015
a 2017 com aumento de 49%, resultado considerado relativamente normal por se
tratar de uma empresa de capital aberto.

No entanto ao observar o periodo de 2017 a 2018, é possivel perceber uma
forte elevacdo (61%) do indice de ET, se mantendo constante com pequenas
variagdes nos anos seguintes.

E importante destacar que a empresa em questdo esteve envolvida a partir
do ano de 2017 na operagao deflagrada pela Policia Federal, intitulada “Carne Fraca”
que teve como objetivo desarticular organizagcdo criminosa liderada por fiscais
agropecuarios federais e empresarios do agronegdécio, onde estavam envolvidos
frigorificos ligados as empresas BRF S.A. e JBS S.A. (EXAME, 2021).

Nesse sentido, esse resultado de elevagcéao de 61% do indice de ET, de 2017
a 2018, e se mantendo contaste até 2020, na divida total em relacdo ao patrimoénio
liquido se justifica, uma vez que, por se tratar de uma empresa que negocia suas
acoes, e ter seu nome ligado a investigagdes sobre fraude, obteve uma queda em seu
patrimonio liquido de 35,7% 2017 para 2018, também no ano de 2018 as contas de
reserva de lucro e reserva legal foram zeradas e a empresa registrou um prejuizo de

15



@ S Y
J UNIVERSIDADE DO EXTREMO SUL CATARINENSE — UNESC Ay, o
u CURSO DE CIENCIAS CONTABEIS ‘

(-) R$ 4.279.003.000,00, tendo sido esse o motivo (operacdo carne fraca) de tal
elevacdo acentuada nesse periodo.

4.1.2 Bloco 2 - Analise da empresa JBS S.A.

Segue apresentacdo dos resultados dos indicadores de liquidez e o
endividamento da empresa JBS S.A., apresentados por meio de gréficos
demonstrando as sazonalidades dos indices estudados da presente empresa, no
periodo de 2015 a 2020.

Grafico 5 - Indicadores de liquidez imediata e corrente - JBS S.A.
0,38

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
=——LI 0,27 0,17 0,20 0,29 0,17 @ 0,38 ——I1C 124 102 124 1,71 147 148

Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

Conforme demonstra o gréfico 5, em relacdo ao indice de liquidez imediata
(LI) é possivel perceber que durante o periodo de 2015 a 2016, houve uma queda
acentuada de 37% (0,27 para 0,17), se mantendo constante nesse patamar
apresentando pequenas variacfes até o ano de 2019 para 2020, onde a empresa
apresentou uma recuperacao na sua capacidade de pagamento a curtissimo prazo de
123,53% (0,17 para 0,38). Ao verificar o ativo mais precisamente a conta caixa e
equivalentes de caixa, pode-se perceber que houve uma variagao horizontal de 2019
e relacdo a 2020 de 225%, o que justifica a elevacao do indice em 2020.

Ja no indice de liquidez corrente, pode-se observar varias oscilagdes, com
destaque nos anos de 2015 para 2016 onde houve uma queda brusca de R$ 1,24
para R$ 1,02. De 2016 a 2018 o indice comeca a aumentar, chegando a um resultado
de R$ 1,71 em 2018, nos anos seguintes a empresa se mantem estavel, e apesar da
queda, a empresa apresentou indices acima de R$ 1,00, demonstrando um resultado
nesse em todo o periodo estudo favoravel, pois para cada real (R$1,00) de divida de
curto prazo, a mesma chegou a possuir R$ 1,71 de ativo, conseguindo assim honrar
suas obrigacdes a curto prazo.
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Grafico 6 - Indicadores de liquidez seca e geral - JBS S.A.
2,23

0,59 0,62
053 057 057 056

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
—4—LS 152 131 157 223 19 191 ——LG 059 0,53 0,57 057 0,556 0,62
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

Observando o grafico 6 com relagédo ao indice de LS é possivel notar que
houve uma queda de 2015 com R$ 1,52 para 2016 com R$ 1,31, nos anos seguintes
esse indice se elevou chegando a um valor de R$ 2,23 no ano de 2018 e se mantendo
estabilizado nos dois anos posteriores, estando sempre acima do ideal, ou seja (R$
1,00), mostrou que a empresa possui capacidade de pagamento de curto prazo, sem
a utilizacdo da conta de estoque e despesas antecipadas.

Ao verificar os demonstrativos contabeis verificou-se que a conta empréstimos
e financiamentos de curto prazo diminuiu 78,39% de 2017 em relacdo a 2018,
justificando o indice de 2,23 em 2018 na liquidez seca.

O indicador de LG se manteve estavel e constante com poucas variagoes,
porém se manteve sempre abaixo de R$ 1,00, classificando-se em uma situacao
desfavoravel, pois possui de 0,53 a 0,59 de ativo de curto e longo prazo para cada
real (R$ 1,00) de divida com terceiros no curto e longo prazo.

Grafico 7 — Indicadores de composicao do endividamento e endividamento total - JBS

S.A.
0,77 0,77

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
——CE 043 042 035 0,25 0,30 0,34 ——ETT 0,77 0,77 0,76 0,76 0,74 0,73

Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

O grafico 7 apresenta a direita o indice de composic¢ao de endividamento e a
esquerda o endividamento total, em relacéo a ao indice da CE, a partir do ano de 2016
até 2018 a empresa obteve uma queda de R$0,42 para R$ 0,25, representando
percentualmente uma queda de 40%, essa queda € resultante da diminuicdo da conta
empréstimos e financiamentos de curto prazo, ja mencionada no indice de LS do
grafico 6. Em 2019 houve uma pequena elevacdo chegando a R$ 0,34 em 2020 que
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apesar disso sempre se manteve abaixo de R$ 1,00 sendo favoravel a empresa pois

guanto menor for os indices melhor.

O indicador de ETT da JBS S.A. no ano de 2016 a 2020 diminuiu
gradativamente de R$ 0,77 para R$ 0,73 demonstrando um cenéario favoravel para
mesma, nesse periodo, pois sempre esteve abaixo de R$ 1,00, esse resultado se
justifica pela elevacéao de diversas contas tanto no ativo circulante quanto no ativo nao
circulante de 2018 a 2020, ndo se encontrando uma conta com grandes elevacoes.

Grafico 8 — Indicadores de endividamento com terceiros JBS S.A.

3,37
3,32 316 | 308
289 | 276

2015 | 2016 2017 2018 2019 2020
——ET 332 337 3,16 3,08 289 2,76
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

No grafico 8 mostra o indicador de ET, se manteve sempre relativamente
constante, e em queda apresentando durante o periodo estudado pequenas
diminuicdes dos anos de 2016 (R$ 3,37) a 2020 (R$ 2,76). Apesar de ter diminuido,
os indices estiveram sempre acima de R$ 1,00, ndo sendo favoravel para a empresa.
Isso quer dizer que para cada real de capital préprio, a empresa possui até R$ 3,37
de divida com terceiros de curto e longo prazo. No entanto cabe-se ressaltar que a
empresa apresentou uma variacdo de 2019 para 2020 de 35,37% em seu patrimdnio
liquido, justificando essa queda constante no final do periodo estudado.

4.1.3 Bloco 3 - Andlise da empresa Marfrig Global Foods S.A.
Os indicadores de liquidez e endividamento da empresa Marfrig Global Foods

S.A., serdo apresentados por meio de graficos permitindo observar as variacdes
desses indices no decorrer do periodo estudado nos gréaficos a seguir.
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Grafico 9 - Indicadores de liquidez imediata e corrente - Marfrig Global Foods S.A
0,45 1,82
1,62

1,36 1,36

1,33

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
-——Ll 030 045 0,20 0,28 0,17 0,15 ——C 182 1,26 162 1,36 1,36 1,33
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

O indicador de liquidez imediata oscilou bastante durante o periodo estudado
e se manteve sempre abaixo de R$ 1,00, seu melhor desempenho foi no ano de 2016
com R$0,45 para 2017 com 0,20, por conta de uma variacdo na conta de caixa e
equivalentes de caixa de 63,13% negativos, mesmo com leves eleva¢cbes a empresa
apresentou uma queda no ano de 2020 demonstrando um cenario de liquidez
desfavoravel a curtissimo prazo.

Ja o indice de LC esteve sempre acima de R$ 1,00, no entanto ocorreu uma
baixa registrada no ano de 2015, apresentando o indice de R$ 1,82 em relacdo ao
ano de 2016 que apresentou R$ 1,26, essa queda foi ocasionada pela elevacdo de
diversas contas do passivo circulante. Essa situacdo se estabilizou nos anos de 2017
a 2020 com uma média de R$ 1,35, um resultado favoravel a empresa, pois quanto
maior melhor.

Grafico 10 - Indicadores de liquidez seca e geral - Marfrig Global Foods S.A

1,89 1,91 0,75
69 0,70

0
157 158 0,65 0,65
1,43 1,53 "_"/‘\\sz/.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
——|S 189 143 191 157 158 1,53 ——|G 069 0,70 0,75 0,65 0,62 0,65
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

No indicador de LS observa-se que houve uma queda no ano de 2015 para
2016, apresentando indices de R$ 1,89 e R$ 1,43 respectivamente, ao verificar as
tendéncia dos graficos, percebe-se que ha grande semelhanca com o grafico 9 no
indice de liquidez corrente, isso ocorre pela elevagédo de diversas contas do passivo
circulante, repercutindo também de maneira semelhante nos indices de liquidez seca.
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No ano de 2017 com R$ 1,91 e uma queda novamente em 2018 R$ 1,57 e
estabilizando nos anos seguintes, mantendo sempre valores acima de R$ 1,00 o que

demonstra resultados bons para a empresa.

Na LG temos indices mais equilibrados, sem grandes oscilacfes, destacando
0 aumento de R$ 0,70 no ano de 2016 para R$ 0,75 no ano de 2017, seguindo com
uma queda em 2018 para R$ 0,65, 2019 com R$ 0,62 e por fim 2020 com um leve
aumento para R$0,65. Estes indices apresentaram valores sempre abaixo de R$ 1,00,
ou seja, para cada real (R$ 1,00) de divida de curto e longo prazo a empresa possuli
menos ativos de curto e longo prazo no total. Essa situacao é favoravel para empresa.

Grafico 11 - Indicadores de composicdo do endividamento e endividamento total
Marfrig Global Foods S.A.

0,39 0,38 0,39 0,96
0.36 0,95

0,94

0,32

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
——CE 027 0,39 0,32 0,38 0,36 0,39 ——ETT 0,96 0,95 0,88 0,85 0,94 0,91

Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

O indicador de CE demonstra uma elevacédo de 2015 com R$ 0,27 para R$
0,39 em 2016 seguindo de uma baixa em 2017 para R$ 0,32 e aumentando
novamente em 2018 para R$ 0,38, nos anos seguintes se manteve estavel com
pequenas oscilacoes.

No que se trata do indicador de ETT houve uma queda do ano de 2015 de R$
0,96 para 2017 de R$ 0,88, que foi ocasionada por uma queda nas contas de passivo
circulante, ndo havendo grandes altera¢gfes no ativo circulante, ja em 2017 para 2018
ocorreu uma elevacdo de 20,79% nas contas de ativo circulante e uma pequena
variagao no passivo circulante. De 2018 para 2019 ocorre uma variagéo de 38,53%
no passivo nao circulante e 22,77% no passivo circulante, gerando uma elevacédo do
endividamento total de 0,85 em 2018 para 0,94 para 2019.

Os dois indicadores mantiveram sempre valores abaixo de R$ 1,00, o que
significa que a empresa possui um cenario favoravel, pois quando menor melhor.
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Gréfico 12 - Indicadores de endividamento com terceiros Marfrig Global Foods sA
2342

2015 2016 2017 2018 2019 2020
——ET 2342 17,40 7,09 5,61 16,77 10,24
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

Ja o indicador de ET ndo demonstra ser favoravel pois esteve sempre acima
de R$ 1,00 atingindo em 2015 R$ 23,42, por mais que nos proximos anos esse valor
diminuiu bem chegando até R$ 5,61 em 2018 ndo séo indices bons. Isso quer dizer
que para cada real de capital préprio a empresa possui até R$ 23,42 de divida de
curto e longo prazo.

De 2016 a 2018 ocorreu uma queda de R$ 17,40 para R$ 5,61 do
endividamento com terceiros, ocasionado pela elevacdo de 264,42% na conta de
patriménio liquido, no entanto em 2018 houve uma eleva¢édo do indice de R$ 5,61
para R$ 16,77 ocasionada pela elevacédo de 22,77 % no passivo circulante e 38,53%
no passivo nao circulante, seguida de uma queda de 55,72% no patriménio liquido.

4.1.4 Bloco 4 - Anélise da empresa Minerva S.A.

Nos gréficos a seguir serdo demonstradas as variacdes referentes aos
indicadores de liquidez e endividamento da empresa Minerva S.A. permitindo verificar
quanto a capacidade de quitacdo de suas obrigacdes, de curtissimo, curto e longo
prazo, e a quantidade dessas obrigacGes com terceiros.

Grafico 13 - Indicadores de liquidez imediata e corrente - Minerva S.A.

1,03 2’01

1,86

1,76

2015 2016 2017 2018 2019 | 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
—e—Ll 066 103 083 0,51 0,57 0,75 —+—LC 165 201 186 1,36 1,47 1,76
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)
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O indicador de LI e LC apresentaram grandes oscilagdes durante o periodo'

em questao, os dois indices mostram uma elevacao do ano de 2015 para 2016, em
contrapartida de 2016 para 2018 houve uma queda no nos indices de liquidez, essa
diminuicdo na capacidade de pagamento ocorreu por conta de uma variagcdo de
113,04% no passivo circulante no periodo (2016 a 2018), no periodo seguinte ocorre

pequenas elevagbes constantes.

Na LC o melhor resultado foi apresentado no de 2016 com R$ 2,01, com uma

gueda para 1,36 para 2018, ocasionada pela variacdo do passivo circulante em 2018,
seguido de uma elevacao constante nos demais anos, mantendo-se esse indicador
sempre esteve acima de R$ 1,00 representando um cenario favoravel para empresa.

Grafico 14 - Indicadores de liquidez seca e geral - Minerva S.A.

2,17 045
2,05 0,73

2015 2016 2017 2018 | 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
——LS 1,79 217 205 1,48 160 1,92 ——LG 0,64 0,73 0,65 0,65 0,66 0,75
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

No grafico 14 mais especificadamente no indicador de LS pode-se observar
um aumento do ano de 2015 com R$ 1,79 para R$ 2,17 no ano de 2016, a partir deste
ano, ocorreram gquedas significativas chegando a R$ 1,48 no ano de 2018. Esse
indicador manteve sempre seus indices acima de R$ 1,00, ou seja, a empresa possui
valores suficiente para pagar suas dividas de curto prazo sem considerar os estoques
e as despesas antecipadas.

No indicador de LG mostra a capacidade de pagamento da empresa no longo
prazo, nesse sentido a empresa em questdo ndo atingiu em nenhum dos anos
analisados o ideal de apresentar o indice acima de R$ 1,00. Apresentou seus maiores
resultados no ano de 2016 com indice de R$ 0,73, ocasionadas pela elevacédo de
12,86% no ativo circulante, e uma diminuicdo 7,63% no passivo circulante e 2020 com
R$ 0,75, por conta do aumento de 36,48% do ativo circulante. E obteve minimas de
R$0,64 em 2015 e R$ 0,65 em 2017, R$ 0,65 em 2018 e 0,66 em 2019.
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Gréfico 15 — Indicadores de composicdo do endividamento e endividamento tota

Minerva S.A.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
——CE 035 0,34 0,33 046 042 0,40 ——ETT 1,05 094 0,99 1,02 1,02 0,95
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

O indicador de composicédo do endividamento apresentou resultados muito
favoraveis, pois quanto menor melhor, onde no ano de 2017 pode-se perceber que a
empresa obteve o menor indice sendo R$ 0,33, o maior indice foi no ano de 2018 com
R$ 0,46, mas que nédo atingiu o valor de R$ 1,00, mostrando um cenario favoravel no
curto prazo.

No endividamento total ocorreram algumas oscilacdes, registrando uma baixa
em 2016 no valor de R$ 0,94, por conta da diminuicdo de 7,63 do passivo circulante
e um aumento de 6,91% no ativo total, seguido de elevacdes do indice de 8,51% de
2016 (R$ 0,94) para 2019 (R$ 1,02), finalizando o periodo com um resultado favoravel
de R$ 0,95 em 2020 R$ 0,65, ocorrido pelo aumento do ativo total de 27,88%.

Gréafico 16 - Indicadores de endividamento com terceiros Minerva S.A
166,50

2015 2016 2017 2018 2019 2020
——ET -22,72 16,02 166,50 -43,59 -47,98 19,15
Fonte: dados da pesquisa, elaborado pela autora (2021)

7

Em relagdo ao indicador de endividamento com terceiros, é importante
destacar que a composi¢do desse indice é passivo circulante mais o passivo nao
circulante sobre o patrimoénio liquido, nesse sentido, ao verificar os demonstrativos da
organizacao, logo foi possivel perceber que no seu patriménio liquido que existem
prejuizos acumulados e diminuicao de capital social em determinados periodos.

Neste indicador a empresa mostra diversas oscilagbes, no ano de 2015 a
empresa apresentou um indice negativo, assim como nos anos de 2018 e 2019, isso
se justifica pelo fato de ter um total negativo na conta de Patriménio Liquido
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Consolidado, sendo 2015 (-) R$ 382.747.000,00, ano de 2018 (-) R$ 301.114.000,0
e 2019 (-) R$ 281.662.000,00.

Nos anos de 2016 para 2017 houve um aumento nos indices de R$ 16,02
para R$ 166,50 respectivamente, isso ocorreu por conta da diminuigéo do patriménio
liqguido em 86,39% de 2016 para 2017, e um aumento do passivo circulante e no
passivo ndo circulante, que se deu pelos aumentos da conta de empréstimos e
financiamentos.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O agronegaocio vem se desenvolvendo com o passar dos anos, levando o pais
a ser um grande fornecedor de alimentos, um desses segmentos é o de consumo de
carne e derivados que obteve aumento de 11,1% no ano de 2019 e que possui uma
representatividade muito grande para a economia e o PIB brasileiro.

Com isso, 0 presente artigo buscou estudar a situacdo financeira das
empresas listadas na B3, que evidenciam ativo biolégico e produtos agricolas, e que
fazem parte do setor de consumo néo ciclico de alimentos processados do segmento
de carnes e derivados com a utilizacdo da pesquisa documental, baseando-se na
analise das demonstracdes contabeis das organizacdes objeto de estudo.

Com relacdo ao primeiro objetivo foram identificadas 25 empresas que
evidenciaram ativos bioldgicos e produtos agricolas conforme analise realizada nos
demonstrativos contdbeis das mesmas. Por ser um nimero de amostra muito grande,
foi decidido realizar um filtro, selecionando apenas um setor, onde neste encontrou-
se 6 empresas, mas apenas 4 delas evidenciavam ativo bioldgico e produto agricola.

O segundo objetivo era apresentar os indicadores de liquidez e
endividamento, onde durante o decorrer do trabalho, apresentou-se 0s principais
conceitos e formulas dos indicadores selecionados.

E o terceiro de analisar a situacao financeira dessas empresas por meio
desses indicadores foi concluido com elaboracao de graficos, onde com acesso ao
site da B3 e aos relatérios consolidados dos anos de 2015 a 2020, coletou-se o0s
valores das contas contabeis de acordo com as férmulas de cada indice. Com a
realizacdo dos célculos elaborou-se os graficos para em seguida poder realizar as
analises.

Como resultados encontrados pode-se dizer que as empresas em relacdo aos
indicadores de liquidez imediata nos anos pesquisados demonstraram cenarios
desfavoraveis as mesmas, isso pois apenas a Minerva S.A atingiu em 2016 o valor de
R$ 1,00, no mais todas estiveram abaixo deste valor. Ja os indicadores de liquidez
corrente e liquidez seca foram favoraveis pois sempre mantiveram seus indices acima
do ideal (R$ 1,00). O indicador de liquidez geral também se mostrou desfavoravel
estando sempre abaixo do valor R$ 1,00.

Com relagcdo aos indicadores de endividamento pode-se concluir que a
composicdo do endividamento esteve favoravel em todos os anos para todas as
quatro empresas, o0 endividamento total demonstrou cenarios favoraveis a trés
empresas, uma delas (Minerva S.A) esteve em trés anos acima do valor de R$ 1,00,
sendo desfavoravel pois quanto menor estiver esses indices, melhor. O indicador de
endividamento com terceiros apresentou em todos os periodos valores desfavoraveis
as organizacgdes, ou seja, suas dividas com terceiros de curto e longo prazo séao
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maiores que o patriménio liquido, isso se justifica pelo fato de serem empresas de
capital aberto e terem que distribuir valores aos dividendos.

Alguns marcos importantes que justificam alguns indices estarem muito acima
ou muito abaixo, seria a operacdo “Carne Fraca”, uma operacao investigada pela
Policia Federal que teve inicio em 2017 onde investigou varias empresas, por adultério
das carnes vendidas no mercado interno e externo, envolvendo mais de 30
organizac6es. Outro fato € a operacéo “Lava Jato” iniciada em 2014, uma investigacao
gue busca apurar a lavagem de dinheiro que movimentou bilhdes de reais em propina.

E por fim em 2020 um inicio marcado pela pandemia do “COVID 19" que
afetou o0 mundo todo. Esses fatores prejudicam muito a desenvoltura da economia do
pais, afetando diretamente as industrias, comércios e agronegocios, muitas das
opcOes encontradas pelas empresas é a busca de empréstimos para poder saldar
dividas e até mesmo manter o negocio, esses fatores mudam a estrutura financeira
das empresas.

Como limitagbes da pesquisa, foi ndo ter encontrado a tempo uma
metodologia ou um meio de estar analisando todas as empresas que evidenciaram
ativo bioldgico durante o periodo estudado. Como sugestao para proximas pesquisas,
recomenda-se estudar outros indicadores e analises para verificar mais
profundamente a real situacdo financeira e até mesmo a situacdo econdmica das
empresas em questao.

_./.n
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