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RESUMO

A interacéo do cendrio econdmico-financeiro e as informagdes advindas da Andlise das Demonstragdes Contébeis
do agronegdcio sdo essenciais para o estudo de mercado e, consequentemente, para 0 auxilio dos gestores nas
tomadas de decisdes. Nesse contexto, o estudo buscou determinar em que medida as variagdes de precos de
commodities, volume e &rea de producdo afetaram os resultados financeiros de empresas de capital aberto que
atuam no agronegacio brasileiro, entre 2018 e 2021. Para o desenvolvimento do estudo, foi realizada uma anélise
econdmico-financeira de vinte e oito empresas de capital aberto que atuam no agronegdcio brasileiro, considerando
indicadores financeiros de liquidez e rentabilidade. Para a analise, utilizou-se planilhas eletronicas, além das
ferramentas estatisticas “Regressdo Linear Multivariada (RLM)” e “Analise dos Componentes Principais (ACP).
Identificou-se que o maior destaque na analise de indicadores financeiros de empresas do agronegocio brasileiro
se d& pelos indicadores de liquidez, principalmente pela Liquidez Corrente, Liquidez Seca e Liquidez Imediata,
como também pelo indicador de rentabilidade ROE, a medida que esses indicadores sdo influenciados pelos precos
de soja, café e trigo.

Palavras-chave: Analise financeira. Commodities. Empresas de Capital Aberto. Resultados.
VariagOes de precos.

1 INTRODUGCAO

Entre os diversos setores da economia, a agricultura se sobressai devido a sua constante
evolucdo, recebendo destaque desde as monoculturas até as diversificacbes de producdo
intensiva (ARRAIS; PRAT; CAMBRAIA, 2019). Observa-se que o Brasil € um importante
produtor e exportador de commaodities, como no caso do café, soja, carne, aglcar e suco de
laranja, frisando que o agronegdcio é exposto a volatilidade no valor de seus produtos agricolas

no cenario internacional, refletindo na totalidade da cadeia produtiva, e movimenta o mercado
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financeiro no oferecimento de instrumentos financeiros para combater essa volatilidade
(NAKAO, 2017).

Commodities sdo mercadorias em geral homogéneas, produzidas por diferentes
produtores, cuja oferta e demanda sdo praticamente inelasticas no curto prazo e cujas transagdes
sdo efetuadas nas principais bolsas de mercadoria internacionais ou séo realizadas com base nas
cotagOes vigentes nesses mercados (DECLERCK, 2020).

Conforme 0 MAPA (2022) o agronegdcio € o que opera a economia, sendo o0 autor por
um em cada trés empregos. As empresas que estdo envolvidas na producdo de produtos
agricolas, juntamente com a globalizacdo e a movimentacdo no mercado, fazem com que estas
busquem a melhor estratégia com foco em melhores resultados.

Diante do cenario econdmico que 0 agroneg0cio esta inserido, € nitida a demanda por
informacBes contabeis por parte de investidores, sendo que as companhias abertas de setores
relacionados ao agronegocio tém produzido demonstragdes financeiras com exceléncia na
qualidade da informacdo. Outro ponto de importancia € o mercado de crédito que necessita de
informacdes contabeis no agronegdcio, para esse crédito ser utilizado em todas as etapas da
producdo (NAKAO, 2017).

O agronegoécio brasileiro, pautado pela geracdo de alimentos e pela exportacdo de
commodities, tem relevante papel para a seguranca alimentar e a economia do pais. O constante
empenho para aumento de produtividade, minimizacao de custos e melhorias dos processos de
gestdo asseguram a posicao do pais no ranking internacional como um dos lideres em producao
e exportacdo de produtos do setor de consumo néo ciclico (CEPEA, 2022).

Em geral, esse setor sofre menor influéncia do ambiente macroecondmico, sendo
composto por empresas que atuam no ramo de producdo, processamento, distribuicdo e
comercializagdo de produtos agropecudrios, bebidas e produtos de uso pessoal (PANDINI;
STUPP; FABRE, 2018).

A interacdo do cenario econdmico-financeiro e as informag6es advindas das Analise das
Demonstragdes Contabeis do agronegocio sdo essenciais para 0 estudo de mercado e,
consequentemente, para o auxilio dos gestores nas tomadas de decisdes. Sendo assim, surge o
seguinte problema de pesquisa: qual é a influéncia de variacGes de precos de commodities,
volume, area de producéo e fatores econdmicos nos resultados financeiros de empresas de
capital aberto que atuam no agronegocio no Brasil, no periodo entre 2018 e 2021?

Este estudo se justifica, pois a analise das Demonstracbes Contébeis das empresas
ligadas ao agronegdcio é relevante devido a importancia que este seguimento possui no cenario

econdmico nacional, bem como producéo de informacGes necessarias no processo decisorio dos



usuarios interessados. O enfoque central é a analise econdmico-financeira por meio de
instrumentos em busca da identificacdo da influéncia das variagdes de precos de commaodities,
insumos de producdo e logistica nos resultados financeiros de 30 empresas de capital aberto
que atuam no agronegacio no Brasil entre 2018 e 2021.

Nesse contexto, 0 objetivo deste estudo é determinar em que medida as varia¢Ges de
precos de commodities, volume e area de producdo afetaram os resultados financeiros de
empresas de capital aberto que atuam no agronegocio brasileiro no periodo entre 2018 e 2021.
Para alcancar o objetivo geral teve como objetivos especificos, compilar o historico de
resultados financeiros das empresas participantes do estudo, obtendo os indicadores financeiros
necessarios, como também compilar o historico de precos de commaodities, area cultivada,
volume de producéo das principais commaodities agricolas (cafe, boi, soja, milho, cana, laranja
e trigo) entre 2018 e 2021.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Mercado Financeiro do Agronegécio

A importancia do agronegdcio para a economia brasileira é evidenciada pela forte
participacdo do setor no Produto Interno Bruto Brasileiro. Além disso, de acordo com CEPEA
(2022), espera-se que a participacdo do setor na economia fique em por volta de 26,24% em
2022, pouco abaixo dos 27,6% registrados em 2021. O faturamento do setor superou os US$
120 bilhdes em 2021, aumento de 18% frente ao de 2020.

Segundo o Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento (MAPA), o Brasil € 0
terceiro maior exportador de alimentos no mundo, atras da China e dos Estados Unidos. A
producdo deve ultrapassar 261,4 milhdes de toneladas em 2022. No primeiro semestre de 2022,
as exportacdes brasileiras do agronegécio somaram US$ 79,32 bilhdes (+29,4%), em funcdo da
alta dos precos (CEPEA, 2022).

Lombardi e Ravazzolo (2021) destacam que o setor estd cada vez mais voltado para o
mercado externo, ja que esse necessita de maiores quantidades de alimentos e produtos,
tornando-se um atrativo para o desenvolvimento e crescimento das empresas do segmento. Vale
ressaltar que o agronegocio é peca fundamental para a economia mundial, ndo s6 pelo valor
monetério que gira em torno da producdo e da comercializa¢do agricola, mas por seu papel

“social” na alimentacgdo da populagao.



O agronegécio torna-se essencial para a economia brasileira desde a geracdo de
empregos até a participagdo no crescimento do PIB nacional, contribuindo diretamente para a
balanga comercial (SILVA; OLIVEIRA NETO; FIGUEIREDO, 2019). A influéncia da taxa de
cambio na rentabilidade das empresas do agronegdcio impacta diretamente no retorno do
investimento e com crescimento das exportacOes. Silva (2016) afirma que, por suas
particularidades, como maior exposicéo a variacdo dos precos e demanda internacional, bem
como mudancgas climaticas inesperadas, esse segmento é fonte de choques positivos ou
negativos sobre a economia.

A rentabilidade de uma empresa avalia o retorno do investimento, uma vez que nédo
obtendo lucro € dificil manter o neg6cio e a captacdo de investimentos externos (TZENG;
SHIEH, 2016). Para Ferraz et al. (2017), uma empresa é rentavel, no sentido econdmico, quando
a rentabilidade é superior aquela que os investidores conseguiriam em outros investimentos.

Assim, 0 agronegdcio brasileiro tem proeminéncia como um dos principais produtores
mundiais de commodities agricolas, tendo destaque nas exportacGes de aglcar, café, carnes de
boi, porco e frango, tabaco, milho, soja e o suco de laranja (CEPEA, 2022). Os impactos de
commodities agropecuarios atuam diretamente no resultado das empresas, sejam elas nacionais
ou internacionais e, pode-se dizer que esses impactos sdo resultados das ocorréncias do

comércio e politica internacional, entre outras variaveis.

2.2 Analises Financeiras

A ampliagdo e busca por uma maior atuacdo corporativa no mercado internacional
possibilita o desenvolvimento comercial e exige das companhias um adequado nivel de
planejamento, financiamento e controle de seus resultados (ZILLI et al., 2019). A atuagéo das
empresas no mercado fica sujeita ao impacto das crises econémicas internacionais e as
oscilagdes das taxas de cambio.

Declerck et al. (2020) afirmam que, nos periodos de crise econdmico-financeira, ha
movimentacdo maior dos governos para controlar a situacdo de seus paises. Essas
movimentacOes sdo baseadas em intervengdes na economia a fim de controlar taxas de juros,
taxas de inflagdo, cambio, e demais indices que possam impactar o resultado das empresas.

No processo de decisdo dos investidores no mercado financeiro, a atuacdo da
contabilidade é essencial, uma vez que a entidade apresenta a sua situacdo econdémico-

financeira aos usuarios por meio das suas demonstracdes financeiras e contabeis. Assim, essas



se configuram como principal ferramenta para avaliacdo de riscos e potencialidades de retorno
da empresa (ASSAF NETO, 2020).

Para ludicibus e Santos (2022), as demonstracGes financeiras e contabeis representam
apropriadamente a posicdo financeira e patrimonial, o desempenho e os fluxos de caixa da
entidade. O ambiente econdmico influencia a analise das decisdes estratégicas da entidade que
deve priorizar a analise financeira que sera posteriormente observada nas demonstracoes
financeiras. A tabela 1 apresenta os indicadores do estudo.

Tabela 1: Indicadores financeiros
Indicador Caracteristica Férmula

indice de liquidez

Liquidez geral Aponta quanto a empresa Liquidez Geral = (Ativo
possui em dinheiro, bens e Circulante + Realizavel a
direitos realizaveis a curto e Longo Prazo) / Passivo Total
longo prazo

Liquidez corrente Demonstra o quanto existe de Liquidez Corrente = Ativo
bens e direitos que poderdo Circulante / Passivo
ser  transformados  em Circulante
dinheiro capazes de saldar as
dividas no curto prazo

Liquidez seca Indica que o volume dos Liquidez Seca = (Ativo
estoques esta relativamente  Circulante — Estoques) /
elevado, necessitando para Passivo Circulante
iSso mais capital de giro

Indicadores de rentabilidade

Retorno sobre investimento Calcula o retorno obtido a ROl = (receita gerada —
(ROI) partir de um investimento custos e investimentos) /
feito custos e investimentos
Retorno sobre o patriménio Analisa 0s investimentos ROE = Lucro liquido /
liquido (ROE) realizados por determinada Patrimonio liquido
empresa

Fonte: Elaborado pela autora com base em Assaf Neto (2020)

De acordo com Assaf Neto (2020), para se ter uma visdo abrangente a respeito da

situacdo financeira e econdmica de uma organizacao, € necessario realizar uma analise de



maneira sequencial e historica, adotando-se indicadores financeiros. De acordo com ludicibus
e Santos (2022), o uso de indicadores financeiros visa a possibilidade de extrair tendéncias e
comparar o0s quocientes com padrdes preestabelecidos, relatando o que aconteceu no passado e

gerando bases de acao para possiveis resultados futuros.

A utilizacdo dos indicadores para analises e correcdo do rumo das organizacdes ocorre
a nivel mundial. No entanto, para o processo de analise e avaliacdo dos resultados, devem ser

estabelecidos indicadores de desempenho conforme modelos de negocios.

3 METODOLOGIA

O estudo realizou o diagnostico econémico-financeiro de vinte e oito empresas de
capital aberto que atuam no agronegécio brasileiro, nos setores de producdo agricola,
frigorificos, bebidas, papel e celulose, energia, maquinas e equipamentos, fertilizantes,
supermercados e restaurantes. Foram coletadas informagGes contabeis e financeiras dessas
empresas em sites especializados, visto que as empresas séo de capital aberto e publicam seus
relatorios anualmente nesses sites. Coletou-se os relatérios Balanco Patrimonial (BP) e
Demonstrativo do Resultado do Exercicio (DRE) nos anos de 2018 a 2021 das empresas

expostas pela Tabela 2.



Tabela 2: Empresas selecionadas e respectivos segmentos

Empresa Segmentos
1 Ambev Bebidas
2 Boa Safra Agropecuéria
3 Brasilagro Agropecuaria
4 BRF Alimentos processados
5 Camil Alimentos processados
6 Carrefour Comérecio e distribuicdo
7 Cedro Tecidos, vestuario e calgados
8 Celulose Irani Madeira e papel
9 Cosan Petroleo, gas e biocombustivel
10 Coteminas Tecidos, vestuario e calgados
11 Fertilizantes Heringer Quimicos
12 Grazziotin Comercio
13 Hypera Comérecio e distribuicdo
14 lochpe Automdveis e motocicletas
15 JBS Alimentos processados
16 Kepler Maquinas e equipamentos
17 Klabin Madeira e papel
18 Marfrig Alimentos processados
19 Minerva Alimentos processados
20 Ouro Fino Medicamentos
21 Pao de Acucar Comérecio e distribuicdo
22 Pomifrutas Agropecuaria
23 Sao Martinho Alimentos processados
24 SLC Agropecuaria
25 Suzano Madeira e papel
26 Via Comércio
27 Weg Maquinas e equipamentos
28 Zamp Restaurantes

Fonte: Elaborado pela autora



Utilizou-se planilhas eletrénicas para a padronizacao de relatérios contabeis fornecidos,
de forma a obter os indicadores necessarios ao estudo. As analises consideraram 0s seguintes

indicadores financeiros:

o indice de Liquidez Seca médio entre 2018 e 2021;
o indice de Liquidez Corrente médio entre 2018 e 2021;
o indice de Liquidez Imediata médio entre 2018 e 2021;
. indice de Liquidez Geral médio entre 2018 e 2021;

. ROI médio entre 2018 e 2021;
. ROE médio entre 2018 e 2021;
. ROA médio entre 2018 e 2021.

Desenvolvida essa etapa, fez-se a coleta de informacdes relacionadas as variaveis que
potencialmente influenciam o desempenho financeiro das organizacGes, expostos pela Tabela
3 e coletadas em bases de dados do IBGE-Sidra, CONAB e CEPEA, entre o0s anos de 2018 e
2021.

Tabela 3- Variaveis do estudo

Variavel Descricéo

Bovinos_Quantidade (X1) Quantidade de Bois existentes no Brasil (em cabegas).
Novilhos_Quantidade (x2) Quantidade de Novilhos existentes no Brasil (em cabecas).
Novilhas_Quantidade (x3) Quantidade de Novilhas existentes no Brasil (em cabecas).
Vacas_Quantidade (X4) Quantidade de Vacas existentes no Brasil (em cabecas).
Café_Area (xs) Area cultivada com café no Brasil (em hectares).
Laranja_Area (Xs) Area cultivada com café no Brasil (em hectares).
Cana_Area (x7) Area cultivada com café no Brasil (em hectares).
Milho_Area (xs) Area cultivada com café no Brasil (em hectares).
Soja_Area (xo) Area cultivada com café no Brasil (em hectares).
Trigo_Area (X10) Area cultivada com café no Brasil (em hectares).
Preco_Café (x11) Preco pago ao produtor (Em R$/saca de 60 kg).
Preco_Milho (x12) Preco pago ao produtor (Em R$/saca de 50 kg).
Preco_Soja (X13) Preco pago ao produtor (Em R$/saca de 50 kg).
Preco_Trigo (X14) Preco pago ao produtor (Em R$/saca de 50 kg).
Preco_Laranja (X1s) Preco pago ao produtor (Em R$/por caixa de 40,8 kg).

Fonte: Elaborado pela autora




Para embasar as analises, adotou-se a ferramenta estatistica “Regressdo Linear
Multivariada (RLM)”, adotando-se tal técnica com vistas a evidenciar se uma variavel afeta
outra. A “Regressdo Linear Multivariada (RLM)” é um modelo matematico que relaciona o
comportamento de uma variavel Y com outra X e, portanto, os modelos que serdo utilizados
neste trabalho mostrardo a relagéo entre mais de duas variaveis, isto é, quando o comportamento
Y pode ser explicado em termos das varidveis independentes X1, X2, ....Xn (FREEDMAN,
2009). Segundo Martins e Theophilo (2009) a RLM é um modelo matematico com duas ou
mais variaveis independentes que podem explicar e prever o comportamento de uma ou mais
variaveis dependentes (). Para a realizagdo da RLM os procedimentos estatisticos foram
especificamente dos minimos quadrados juntamente com analise de variancia (ANOVA), por
melhor se adequarem aos objetivos do estudo e por ser uma técnica estatistica para investigar e
modelar a relacdo entre varidveis (FREEDMAN, 2009). Também adotou-se a a utilizacdo da
ferramenta estatistica “Analise de Componentes Principais (ACP)” com auxilio do software
Stata 15.

A natureza da pesquisa é basica, pois envolve verdades e interesses universais,
procurando gerar conhecimentos novos Uteis para o avango da ciéncia, sem aplicacdo préatica
prevista. Para Gil (2019), a pesquisa basica aglutina estudos que tem como objetivo completar
uma lacuna no conhecimento.

O método utilizado é o indutivo, ja que o argumento passa do particular para o geral,
uma vez que as generalizacfes derivam de observacOes de casos da realidade concreta. Para
Lakatos e Marconi e (2017) o método indutivo € um processo mental por intermédio do qual,
partindo de dados particulares, suficientemente constatados, infere-se uma verdade geral ou
universal, ndo contida nas partes examinadas.

Esta pesquisa teve o intuito de identificar os fatores que causam um determinado
fendmeno, aprofundando o conhecimento da realidade, por isso pode ser classificada como
explicativa. Conforme Gil (2019), esse tipo de pesquisa preocupa-se em identificar os fatores
que determinam ou que contribuem para a ocorréncia dos fenémenos. O autor ainda afirma que
esse tipo de pesquisa pode ser a continuagdo de outra descritiva, ja que a identificagdo de fatores
que determinam um fendmeno exige que este esteja suficientemente descrito e detalhado.

A pesquisa pode ser considerada, ainda, documental. De acordo com Gil (2019), a
pesquisa documental apresenta algumas vantagens por ser fonte rica e estavel de dados: nao
implica altos custos, ndo exige contato com 0s sujeitos da pesquisa e possibilita uma leitura

aprofundada das fontes. O que a diferencia da pesquisa bibliogréafica € a natureza das fontes,
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sendo material que ainda ndo recebeu tratamento analitico, ou que ainda pode ser reelaborado

de acordo com os objetivos da pesquisa.

RESULTADOS E DISCUSSAO

Observando-se as estatisticas descritivas das varidveis analisadas no estudo,
apresentados pela Tabela 4, percebe-se que a media de liquidez corrente e seca estiveram acima
de Um (01), expondo que as empresas analisadas apresentaram, no periodo estudado,
disponibilidades financeiras para cumprir suas obrigagdes, tanto no uso de seus estoques, como
sem essa utilizacdo. Porém, ao analisar a liquidez imediata e a liquidez geral, percebe-se que,

na média, as empresas tiveram dificuldades financeiras em honrar suas obrigacdes.



Tabela 4: Estatistica descritiva das variaveis utilizadas (n= 112 observaces)

11

Desvio
Variavel
Meédia  Padréo Minimo Maéaximo

Liquidez Seca (LS) 1,27 0,76 0,015 4,77
Liquidez Imediata (LI) 0,62 0,61 0,0003 4,20
Liquidez Geral (LG) 0,95 0,49 0,07 291
Liquidez Corrente (LC) 1,69 0,83 0,043 5,08
ROE 0,38 2,04 -2,47 20,81
ROA 0,04 0,09 -0,42 0,41
ROI 0,05 0,11 -0,35 0,57
Bovinos_Quantidade — milhdes cabecas (X1) 3.65 0,8 1,72 4,99
Novilhos_Quantidade — milhdes cabegas (x2) 0.52 0.24 013 0.99
Novilhas_Quantidade — milhdes cabecas (x3) 0 5 0’13 0'25 0’76
Vacas_Quantidade - milhGes cabecas(xa) 2’;)9 0:62 0:82 3:08
Café_Area - milhdes de hectares (Xs) 22 0.33 112 3,02
Laranja_Area - milhdes de hectares (Xs) 0,72 0,16 0,34 1,02
Cana_Area - milhdes de hectares (x7) 6.88 2.41 3,9 10,5
Milho_Area - milhdes de hectares (Xs) 141 1,85 11.2 196
Soja_Area - milhdes de hectares (xo) 20,5 8,7 9,46 39,20
Trigo_Area - milhdes de hectares (X10) 2.15 057 1,03 3,59
Preco_Café — R$ por saca 60 kg (x11) 616.25 307,74 272.1 1.485
Preco_Milho - R$ por saca 50 kg (x12) 50,5 24,40 22 02 100,72
Preco_Soja - R$ por saca 50 kg (X13) 105,13 44.72 61,14 199.6
Preco_Trigo - R$ por tonelada (X14) 1.024 44239 523,78 2181
Preco_Laranja - R$ por caixa 40,8 kg (X1s) 16,48 6,58 5,79 28,88

Fonte: a autora, com dados do estudo, 2023.

Também é possivel verificar que as empresas obtiveram retornos financeiros no periodo,
expostos pelos valores médios de ROE, ROI e ROA. No tocante as varidveis dependentes,
apresentadas anteriormente pela Tabela 1, é possivel verificar apenas os valores dessas culturas
no pais, sem visualizar-se alteracfes nas analises das empresas estudadas.

Apo0s a exposicdo da analise descritiva, apresentam-se 0s resultados da execucdo da
regressdo linear multivariada, que considera como variavel dependente a Liquidez Seca (Y1),
Liquidez Corrente (Y?2), Liquidez Imediata (Y3) e Liquidez Geral (Y4), com a premissa basica

da regressdo de independéncia dos residuos sendo mantida e valor-p menor do que 5% nas
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variaveis dependentes apontadas na Tabela 5, expondo que nédo faz sentido predizer as demais

variaveis do estudo.

Tabela 5 - Anélise de Regressao Linear Multivariada

Variavel Coeficientes valor-P
Liquidez Seca (Y1)

Constante 1,02 0,143

Preco_Soja - R$ por saca 50 kg (x13) -2.94 0,000***

Preco_Trigo - R$ por tonelada (X14) 1,82 0,003***

Preco_Café — R$ por saca 60 kg (x11) 1,05 0,003***
Liquidez Imediata (Y3)

Constante 0,73 0,203

Preco_Soja - R$ por saca 50 kg (x13) -1,67 0,007***

Preco_Trigo - R$ por tonelada (X14) 1,36 0,008***
Liquidez Corrente (Y2)

Constante 1,13 0,133

Preco_Soja - R$ por saca 50 kg (x13) -3,28 0,000%**

Preco_Trigo - R$ por tonelada (X14) 1,93 0,004***

Preco_Café — R$ por saca 60 kg (x11) 1,29 0,001***
Liquidez Geral (Y4)

Constante 0,84 0,05%*

Preco_Soja - R$ por saca 50 kg (x13) -1,99 0,000%**

Preco_Trigo - R$ por tonelada (X14) 0,98 0,011%**

Preco_Café — R$ por saca 60 kg (x11) 0,67 0,003***

*** Significancia a 1%; RMSE = 78,09; P=0,0000
Fonte: a autora, com dados do estudo, 2023.

Ao analisar-se 0s resultados, percebe-se que as varidveis xi1, X13 € X14 foram as que

apresentaram interferéncia nas variaveis independentes, menos no caso da Liquidez Imediata

(Y3) , no qual somente as variaveis xi3 e X14 apresentaram interferéncia. E possivel verificar que

as variaveis Xi1e Xi4 apresentam a mesma relacdo com todas as varidveis dependentes, pelo

qual a ocorréncia de aumentos nos valores dessas variaveis ocasionardo aumentos nos valores

de Liquidez Seca (Y1), Liquidez Corrente (Y2), Liquidez Imediata (Y3) e Liquidez Geral (Ya),

ceteris paribus. Por outro lado, a variavel xi13 apresentou relagdo inversa com as variaveis

independentes, ou seja, ocorrendo aumentos nos valores dessa, ocasionara reducdo nos valores
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de Liquidez Seca (Y1), Liquidez Corrente (Y2), Liquidez Imediata (Y3) e Liquidez Geral (Y 4)s,
ceteris paribus.
Do mesmo modo, apresenta-se através da Figura 1, os resultados obtidos através da

Analise de Componentes Principais (ACP).

Figura 1: Relacéo entre varidveis nos Componentes Principais.
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Fonte: a autora, com dados do estudo, 2023.

A Anélise de Componentes Principais (ACP) mostra que 0s primeiros quatro
componentes principais (CP) possuem autovalores maiores que Um (01) e explicam cerca de
97,9% da variacao total, enquanto cada um deles contribuiu com 49,13%; 30,59%; 14% e 4,3%
respectivamente. O primeiro componente principal (Dimensédol) é fortemente correlacionado
com 03 das 07 varidveis, mostrando valores de correlacdo acima de Um (01). A dimenséol é
mais correlacionado com variaveis ligadas aos indicadores de liquidez, como a Liquidez
Corrente, Liquidez Seca e Liquidez Imediata.

A associacao entre as variaveis de Dimensaol e Dimensdo2 é destacada pelas variaveis

ROI, ROA e Liquidez Geral, que apresentam os maiores valores nos dois eixos a0 mesmo
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tempo. O segundo componente principal (Dimensdo2) destacou maior correlacdo com a
variavel ROE.

Ao analisar-se as empresas com as variaveis do estudo, percebe-se que as empresas
representadas pelos nimeros 8, 9, 13, 17, 23 e 25 (Celulose Irani, Cosan, Hypera, Klabin, Séo
Martinho e Suzano) séo as que apresentam maior correlagdo com a Dimensdol, ou seja, Sao as
empresas que possuem os maiores indicadores medios de Liquidez Corrente, Liquidez Seca e
Liquidez Imediata.

Do mesmo modo, as empresas representadas pelos numeros 1, 2, 3, 5, 12, 16, 20 e 27
(Ambev, Boa Safra, Brasilagro, Camil, Grazziotin, Kepler, Ouro Fino e Weg) s@o as empresas
que apresentaram maiores valores relacionados ao ROI, ROA e LG, ao passo que as empresas
representadas pelos nameros 6, 7, 10, 11, 15, 18, 21, 24 e 26 (Carrefour, Cedro, Coteminas,
Fertilizantes Heringer, JBS, Marfrig, Pdo de Acucar, SLC e Via) sdo as empresas que
apresentam maior correlagdo com o ROE, ou seja, apresentaram valores destacados nesse
indicador de rentabilidade.

CONSIDERACOES FINAIS

O estudo buscou determinar em que medida as variagdes de precos de commodities,
volume e area de producao afetaram os resultados financeiros de empresas de capital aberto que
atuam no agronegaocio brasileiro.

Para esse intento, buscou-se elaborar os principais indicadores financeiros de 28
empresas de capital aberto que atuam no agronegdécio, além de coletar informacdes secundarias
sobre producdo, area e precos das principais comodities agricolas brasileiras, com o intuito de
verificar a influéncia dessas variaveis dependentes sobre os indicadores financeiros dessas
empresas, no periodo compreendido entre 2018 e 2021.

Assim, para conseguir verificar essas situacdes, adotou-se a ferramenta estatistica
Regressdo Linear Multivariada, no qual é possivel verificar a influéncia das varidveis
dependentes sobre diversas variaveis independentes. Além disso, foi necessario adotar a
Anélise de Componentes Principais (ACP) para verificar o comportamento das varidveis nas
empresas estudadas.

Os resultados da Regressdo Linear Multivariada expuseram que somente 0s precos de
trés comodities (soja, trigo e café) apresentaram interferéncias nos indicadores de liquidez das

empresas analisadas, sendo que todas as demais varidveis ndo evidenciaram esses
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relacionamentos, como também ndo ocorreu nenhuma interferéncia entre as variaveis
dependentes e os indicadores de rentabilidade (ROE, ROl e ROA).

Desse modo, percebe-se que no mercado de atuacéo dessas empresas, 0S precos dessas
comodities estdo relacionados com esses indicadores de liquidez, principalmente no aspecto de
que o preco da soja é atuante de maneira inversa, enquanto que o preco do café e do trigo
apresentam a mesma atuacao que os indicadores de liquidez das empresas, com ressalva apenas
para a liquidez imediata, no qual o preco do café ndo é significativo estatisticamente.

Esses resultados expdem que alteracdes na producdo, area, produtividade e outras acdes
de mercado mundial desses produtos, que tenham relacdo direta com 0s precos dessas
comodities, estardo exercendo influéncia nos indicadores de liquidez das empresas analisadas.
Se essas alteracdes ocorrerem com o trigo e o café, a influéncia nos indicadores de liquidez das
empresas alterara da mesma maneira, ou seja, se 0 preco do café ou do trigo aumentarem,
influenciardo o aumento dos indicadores de liquidez, e vice-versa, ceteris paribus. No entanto,
no caso da soja, como essa relacdo é inversa, se 0 preco da mesma se elevar no mercado,
ocasionara interferéncia nas empresas analisadas pelo qual os indicadores de liquidez serdo
reduzidos, e vice-versa, ceteris paribus.

Do mesmo modo, ao examinar a Analise de Componentes Principais (ACP), vé-se que
os indicadores de maior destaque sdo os de liquidez, e que seis empresas tiveram 0s maiores
valores nesse aspecto, enquanto que na dimensdo 2 o destaque foi para o indicador de
rentabilidade ROE, no qual dez empresas apresentaram os maiores valores.

Assim, apresenta-se que o maior destaque na analise de indicadores financeiros de
empresas do agronegdcio brasileiro se da pelos indicadores de liquidez, principalmente pela
Liquidez Corrente, Liquidez Seca e Liquidez Imediata, como também pelo indicador de
rentabilidade ROE, & medida que esses indicadores sao influenciados pelos precos de soja, café

e trigo.
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