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RESUMO

O objetivo deste estudo foi identificar as consequéncias da pandemia sobre o agronegécio
brasileiro e a sua relacdo com o Produto Interno Bruto (PIB). Por meio de uma anélise de
planilhas divulgadas pelo CEPEA e um estudo dos indicadores de endividamento e
rentabilidade de dezoito empresas do ramo do agronegocio, listadas no setor de consumo néo
ciclico da B3 S.A. A coleta dos dados financeiros das empresas foi por meio da base de dados
Economatica. A pesquisa é caracteriza como descritiva e quantitativa, com procedimento
documental, cujo recorte longitudinal de analise dos dados foi feito entre 2019 e 2020, visto
que representa o espaco temporal de maior impacto para os indicadores, em decorréncia da
pandemia da Covid-19. Para se estabelecer a relagcdo entre o indice econémico (PIB) e os
indicadores econdmico-financeiros das empresas do agronegocio, a pesquisa utilizou a
Correlagdo de Pearson como ferramenta estatistica. Os achados do estudo indicam que 89% das
empresas do agronegdcio aumentaram suas receitas no ano da pandemia, através da demanda
por commodities agricolas. Uma alta no valor agregado do setor foi evidenciada com insercdo
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de novos mercados internacionais, favorecido através do aumento do dolar. O agronegdcio se
mostrou forte e eficaz através de sua participacdo de 26,6% no PIB do pais, essa foi sua maior
marca na série histdrica, mostrando que o agroneg6cio é um setor resiliente, promissor e
competitivo mesmo em meio a uma crise sanitaria e econdémica.

Palavras-Chave: Pandemia. Agronegdcio. Indicadores.

ABSTRACT

The objective of this study was to identify the consequences of the pandemic on Brazilian
agribusiness and its relationship with the Gross Domestic Product (GDP). Through an analysis
of spreadsheets released by CEPEA and a study of the indebtedness and profitability indicators
of eighteen companies in the agribusiness sector, listed in the non-cyclical consumption sector
of B3 S.A. The collection of companies' financial data was through the Economética database.
The research is characterized as descriptive and quantitative, with a documentary procedure,
whose longitudinal cut of data analysis was carried out between 2019 and 2020, since it
represents the time frame of greatest impact for the indicators, due to the Covid-19 pandemic.
To establish the relationship between the economic index (GDP) and the economic and
financial indicators of agribusiness companies, the research used Pearson's Correlation as a
statistical tool. The study's findings indicate that 89% of agribusiness companies increased
their revenues in the year of the pandemic, through the demand for agricultural commodities.
An increase in the sector's added value was evidenced by the insertion of new international
markets, favored by the increase in the dollar. Agribusiness proved to be strong and effective
through its participation of 26.6% in the country's GDP, this was its highest mark in the
historical series, showing that agribusiness is a resilient, promising and competitive sector even
in the midst of a health crisis and economical.

Keywords: Pandemic. Agribusiness. Indicators.

1 INTRODUCAO

Em dezembro de 2019, foi registrado na China o primeiro caso de Covid-19. A partir
dai se deu inicio uma infecgdo que se propagava por diversos paises. De acordo com Aquino et
al. (2020) a doenca Covid-19 é uma infeccdo respiratoria provocada pelo Coronavirus da
Sindrome Respiratoria Aguda Grave 2 (SARS-CoV-2). No dia 11 de marco de 2020 a
Organizacdo Mundial da Saude (OMS) decretou o evento como uma pandemia (Schmidt et al,
2020).

No territdrio brasileiro, no dia 26 de fevereiro de 2020 foi registrado pelo Ministério da
Saude do Brasil (MS-Brasil) o primeiro caso da doenga na cidade de Séo Paulo (LIMA, 2020).
De acordo com dados do Ministério da Saude do Brasil (2022) até o més de abril de 2022, foram
registrados 30.261.088 casos da Covid-19 no Brasil, e um montante de mais de 662 mil mortes
provocadas pela doenca.

Os impactos da pandemia pelo mundo foram inumeros, dificuldades sanitarias, sociais,
politicas e econémicas. Devido a medidas de contingenciamento, os niveis negativos de
demanda, se prolongados, devem causar um choque negativo na oferta, que pode agravar e
fragilizar diversas empresas, além de prolongar a crise econdmica (Barros, 2020).

Um dos segmentos que se mostrou incolume com os diversos impactos da pandemia foi
0 agronegdcio. Buranello (2018) defende que o agronegdcio representa um sistema integrado
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de atividades, que véo desde o suprimento de insumos até o processamento, acondicionamento,
armazenamento, distribuicdo e consumo de residuos de valor econémico de origem agricola,
pecuéria, de reflorestamento ou de aquicultura.

O agronegocio vem a cada dia se tornando destaque por sua relacéo estratégica com a
economia do Brasil, dado que o setor tem participagdo primordial na formacdo da economia
micro e macro. A participacdo macroecondmica, pode ser traduzida por meio da atuacdo do
setor na formacéo de indices econdmicos, como o Produto Interno Bruto (PIB), que se entende
como a soma de todos os bens e servicos finais produzidos por um pais (IBGE, 2021). Ja na
perspectiva microeconémica, o setor do agronegécio pode ser medido por meio dos indicadores
econémico-financeiros, que funcionam como importante ferramenta na contabilidade gerencial,
bem como no processo decisorio.

No inicio do ano de 2020, com a chegada de uma situacdo pandémica ao mundo,
diversas foram as incertezas sobre a estabilidade da economia, do agronegdcio, dos indices
econbmicos e dos indicadores econdmico-financeiros. De acordo com o que defende
Mazzucato (2020) um enfrentamento a uma crise de salde induzida por uma pandemia, pode
desencadear uma crise econdémica com consequéncias desconhecidas para o prosseguimento
financeiro do pais.

Como caracteriza o estudo de Santana (2018), quando se fala que a variacao de indices
econdmicos, tais como o PIB, pode ter vinculagdo direta com a contabilidade das empresas da
area do agronegécio. Em sua pesquisa, ele faz o estudo da relacdo e comportamento dos
indicadores econémico-financeiros com relacdo a variacdo de indices econémicos. O estudo
demostra que mesmo com a economia em declinio, o agronegdcio tem demonstrado, de acordo
com seus indicadores econdmico-financeiros, que é um setor resistente as intempéries
econdmicas.

Com o cenério de pandemia, a economia e seus indicadores acabam se tornando uma
incdgnita com relacdo ao comportamento de seus indices e suas participacdes estruturais.
Diante do exposto, o presente estudo busca responder a seguinte questdo de pesquisa: Quais as
consequéncias da pandemia do novo coronavirus sobre o agronegécio brasileiro, e a sua
relacdo com o Produto Interno Bruto (PIB)? Dessa forma, o estudo objetiva identificar os
impactos da pandemia sobre o agronegdcio brasileiro, e a sua relacdo com o Produto Interno
Bruto (PIB).

O presente estudo se faz necessaria para conhecer melhor sobre a problematica
levantada com a questdo de pesquisa, permitindo a compreensdo dos impactos que a economia
brasileira sofreu no enfrentamento de uma pandemia, bem como buscar o entendimento sobre
0 setor do agronegdcio que se mostra a cada dia mais promissor para nosso pais. Visa ainda,
complementar a literatura precedente, oferecendo uma andlise da atual conjuntura da atual crise
econdmica e sanitaria.

2 REFERENCIAL TEORICO

Segundo Junqueira e Bezerra (2018) o termo agronegocio deriva do termo americano
agribusiness e, a partir da década de 1990, passa a ser amplamente difundido ao Brasil como o
representativo de uma nova fase da agricultura. Fase essa que faz frente no Brasil como
principal meio pelo qual o pais integra a economia mundial, ou seja, 0 agronegdcio hoje, é quem
mantém o Brasil como uma poténcia da economia, através de exportacdes, fornecimento de
matérias-primas, insumos, alimentos, entre outras atividades.

Os efeitos das medidas de contencdo da Covid-19 refletiram em diversas atividades
econbmicas, de maneira singular em cada uma delas. Sa et al. (2020) defendem que o
agronegocio global certamente sofrerd impactos de oferta e demanda, ainda que a
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heterogeneidade do setor indique que estes serdo diferenciados em fungdo da organizacéo
produtiva e logistica de cada cadeia produtiva em questdo. Em contrapartida a isso, Schneider
et al. (2020) demonstram que a pandemia podera ter efeitos benéficos, podendo ter aumento na
oferta da producéo e a insercdo internacional do agronegdcio no Brasil.

Em relagdo ao comportamento das cadeias produtivas e consumidoras do agronegocio,
cenarios tracados para 0 médio prazo, na perspectiva de que as ofertas e demandas, bem como
0s custos de producdo, logistica e abastecimento deveram ser afetados pelos efeitos da
pandemia. Isso pode ser detalhado pelo que explica o Banco Central do Brasil (2020), quando
fala da previsdo do PIB brasileiro em 2020, defendendo que podera haver uma retracdo de
1,18%. Com isso, a retomada da economia prevista no inicio do ano podera ndo acontecer.

Para a populacdo, esses efeitos poderdo ser sentidos na perspectiva do poder de compra
e na forma de geracdo de novos empregos, pois com a retracdo dos setores, canais de consumo
e redes de servicos podem ser comprometidos em favorecer os consumidores na forma de
acesso aos produtos e servicos finais. Ja na perspectiva das empresas do setor, podera ser
ameacado o comportamento de seus indicadores econdmico-financeiros.

Em contrapartida aos efeitos negativos, segundo estudos do CEPEA (2020) os efeitos
negativos do coronavirus sobre as exportagdes poderé ser balanceada com a alta do dolar ao
longo do ano e com a intensificacdo da demanda por commodities (produtos que funcionam
como matéria-prima) agricolas, os produtores deverdo produzir e gerar ainda mais lucros e
vendas para atender as altas de consumo dos derivados agricolas.

Em face ao exposto, o Ministério da Economia do Brasil (2020) divulgou dados
estatisticos que mostram que dentre as exportacdes do Brasil, o setor do agronegdcio teve
aumento de 17,3%, se sobressaindo quando comparado com a industria extrativa (1,5%) e sobre
a industria de transformacéo, que teve regressao de 12%, da mesma forma na soma dos demais
setores que diminuiram suas taxas de exportagdo em 2,2%.

Com isso, evidenciado pelo aumento de sua produtividade, o setor do agronegécio toma
sua importancia na conjuntura econdémica do pais, pois mesmo em periodo de crise em diversos
setores, se mostra forte e eficaz contra as intempéries que podem lhe ocorrer. Essa importancia
pode ser traduzida na formacdo de indices macroecondmicos, que evidenciam a situacdo
econbmica do pais como um todo, como é o caso do Produto Interno Bruto (PIB), que é
representado como somatdrio dos valores adicionados dos segmentos produtivos de diversos
setores econdémicos (Luca, 2019).

Nesse contexto, PIB pode ser definido como principal indicador utilizado para
acompanhar o crescimento econdmico de um pais, regido, estado, municipio e até mesmo de
uma nagdo. O IBGE (2020) defende que o PIB pode ser entendido como a soma de todos 0s
bens e servicos finais produzidos por um pais.

Ja Paredes e Oliveira (2017) explicam sua definicdo como uma soma de tudo que se é
produzido em um espago geogréafico em determinado espaco de tempo, podendo expressar
momentos de expansdo e retragdo. De acordo com o CEPEA (2020) o PIB do agronegdcio é
avaliado por quatro segmentos diferentes, s&o eles: insumos, agropecuaria, servicos e industria.
A soma dos quatro ramos, resulta no PIB total do agronegaocio.

Este importante indicador macroecondémico permite a andlise do desempenho
econémico e as previsdes de dinamismo futuro. Em uma perspectiva contabil, podemos dizer
que o célculo da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), se assemelha muito ao do
indicador socioecondmico do PIB. A DVA, conforme defende Machado Filho (2020) € um
relatdrio de natureza econdmica, emitido pelas companhias, que visa a demonstracéo do valor
gerado pela organizacédo, sua finalidade é evidenciar a riqueza criada pela entidade e definir sua
distribuicéo durante determinado periodo.
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Sdo0 justamente esses indicadores contdbeis que estimulam e impulsionam o
desempenho dos indicadores econdmicos, no agronegocio esses dados sdo estimulados pelos
cenarios de producdo, pregos e custos para 0os commodities agricolas. Pandini et al. (2017)
conduziram uma pesquisa que corrobora com esse assunto, seu trabalho objetivou verificar o
impacto das variaveis macroeconémicas nos indicadores econdémico-financeiros, trabalhando
com dados de 103 empresas dos setores ciclicos e ndo ciclicos da B3, listadas entre os anos de
2008 e 2015. Analisando os coeficientes, constatou-se a existéncia da relacdo diretamente
proporcional do PIB com os indicadores econdmico-financeiros, de forma que o aumento de
uma varidvel esta relacionado ao aumento da outra. Dessa forma, os indicadores
macroeconémicos (PIB), podem ter relacdo direta com indicadores microecondmicos
(indicadores econdmico-financeiros) das empresas nacionais.

Indicadores de rentabilidade e endividamento sdo exemplos de indicadores
microeconémicos, que podem traduzir o desempenho de empresas através de analises por meio
das demonstracdes contabeis. Os indices de rentabilidade podem ser definidos como
indicadores que apresentam os resultados da empresa, pois calculam o rendimento dos capitais
investidos, determinando se houve lucro ou prejuizo em demarcado periodo (Alcantara, 2014).
J& o grau de endividamento mede o quanto de capital de terceiros a empresa esta utilizando em
relacdo a outros valores significativos do balanco patrimonial (Zanella et al, 2020).

A seguir foram evidenciados outros estudos relacionados ao assunto, como o de Koeche
et al. (2021), quando falam do desempenho econémico-financeiro das empresas do agro antes
e apos o inicio da pandemia, justificam que houve uma alta no valor agregado do setor, com
um aumento consideravel de suas receitas, bem como sua participacdo no PIB do pais no ano
da pandemia. O que corrobora com a pesquisa de Schneider et al. (2020), quando justificam
gue a pandemia possivelmente traria beneficios para o agroneg6cio, por meio do crescimento
da demanda de alimentos, além da insercéo internacional de seus produtos.

3 Percurso Metodoldégico

Para estudar as consequéncias do coronavirus no agronegocio brasileiro e a sua relacdo
com o Produto Interno Bruto (PIB), este estudo desenvolve-se com a seguinte tipologia: seus
objetivos caracterizam-se como descritivo, com procedimento documental, em relacdo ao
tempo ocorrera de forma longitudinal e aborda natureza quantitativa na analise de dados.

A coleta dos dados para a realizacdo da pesquisa se deu por meio de planilhas em
formato Excel, que mostram a participacdo em percentuais do PIB do agronegécio,
desenvolvidos pelo Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada (CEPEA), da Escola
Superior de Agricultura Luiz de Queiroz (ESALQ) da Universidade de Sao Paulo (USP), todos
os dados estdo disponiveis em relatorios peridédicos no préprio site da instituicdo. As empresas
utilizadas como populagdo na pesquisa, &€ composta por 18 empresas do ramo do agronegocio,
listadas no setor de consumo ndo ciclico da B3 S. A., conforme evidenciado no quadro abaixo.

Quadro 1 - Setores, Segmentos e Empresas que Compde a Amostra da Pesquisa.

Setor Econdmico Bovespa Segmento Bovespa Empresas
Sucroenergético Sao Martinho
3tentos
Agribrasil
Agrogalaxy
Aliperti
Boa Safra
BrasilAgro
Ctc S.A.
SLC Agricola

N3o Ciclico Agricultura

22



Bevista v. 12, n. 23,2023

QNEMAT de
Contabilidade

Setor Econdmico Bovespa

Segmento Bovespa Empresas
Terra Santa
Grupo Mateus
P. Aclcar
Josapar
M. Dias Branco
BRF SA
Excelsior
JBS

Marfrig

Alimentos diversos

Carnes e derivados

Fonte: Dados da pesquisa (2022).

A coleta das demonstracdes financeiras das respectivas empresas, estdo especificadas
na base de dados da plataforma Economatica. O recorte longitudinal de analise dos dados foi
feito entre os anos de 2019 e 2020, pois foi 0 espaco temporal de maior impacto que a pandemia
trouxe para os indicadores estudados. A amostra analisada nesta pesquisa é caracterizada como
ndo probabilistica e intencional, uma vez que foram utilizadas empresas todas do ramo
agronegdacio listadas na B3 S.A.

Para se estabelecer a relacdo entre o indice econdmico (PIB) e os indicadores
econdmico-financeiros das empresas do setor do agronegécio, foram utilizados indicadores de
endividamento e rentabilidade. O Quadro 2 evidencia os indicadores econdmico-financeiros
com suas formulas e significados utilizados no estudo para obtencdo de resultados que seréo
tratados posteriormente.

Quadro 2 — Indicadores Econémico-financeiros Utilizados no Estudo.

Indicador Foérmula Significado
Indice de Passivo Exigivel Mede a propor¢do do ativo total financiada pelos
Endividamento - credores da empresa.
Ativo Total
Geral i .
indice de Part. Passivo Exigivel Evidencia o quanto a empresa obteve de
do Capital de — empréstimo para cada R$ 1,00 de capital proprio
Terceiros Patrimonio Liquido aplicado.
Multiplicador Ativo Total Determina quanto dos ativos totais é financiado
do PL Patriménio Liquido pelo patriménio liquido.
Giro do Ativo Lucro Liquido Indica a eficiéncia com que a empresa usa seus
Total Patrimdnio Liquido ativos para gerar vendas.
Maraem Lucro Liquido A margem liquida é a porcentagem de lucro
LiqL?ida Vendas liquido de uma empresa em relacéo a sua receita
total.
Lucro Liquido O Retorno sobre o Ativo (ROA) mede a
ROA Ativo Total capacidade de uma empresa gerar lucro com
Seus ativos.
Lucro Liquido O Retorno sobre o Patrimdnio Liquido (ROE)
ROE Patrimbnio Liquido mede a rentabilidade sobre os recursos liquidos
da empresa.

Fonte: Adaptado de Koeche et al. (2021); Lima (2017).

Por fim, os dados foram analisados mediante a aplicacdo da estatistica descritiva e da
Correlacdo Linear de Pearson (r), que segundo Figueiredo Filho e Silva Junior (2009) o
coeficiente de correlagédo de Pearson pode ser definido como uma medida de associagéo linear
entre variaveis, seu resultado pode variar entre 1 e -1. O sinal pode indicar direcao positiva ou
negativa do relacionamento e o valor pode significar a forca de relacéo entre as varidveis, onde
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quanto mais préximo do 1 (independente do sinal) mais forte é o grau de dependéncia estatistica
linear entre as variaveis.

4 ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Analise dos Indicadores de Endividamento e Rentabilidade

Para obter e avaliar o desempenho econdmico-financeiro, realizou-se a andlise dos
indicadores de endividamento e rentabilidade e suas correlacbes com indicadores econdmicos
(PIB). Resultados estes obtidos por método de férmulas matemaéticas bésicas realizadas por
calculos no Excel, através de férmulas estatisticas apresentadas na metodologia.

Primeiramente, apresenta-se com base nas demonstragdes financeiras das empresas da
amostra, as receitas de venda de bens e servi¢os, fazendo um comparativo dos anos base 2019
e 2020, de acordo com a metodologia do estudo, conforme apresenta a Tabela 1.

Tabela 1 - Receita de Venda de Bens e Servicos (valores expressos em milhares de Reais).

Empresas Receita de vendas Variacao
2020 2019 R$ %

3tentos 3112,44 2225,02 887,42 39,88
Agribrasil 1368,19 386,49 981,70 254,01
Agrogalaxy 2630,91 1443,69 1187,22 82,23
Aliperti 17,83 4453 -26,71 -59,97
Boa Safra 588,53 404,39 184,13 45,53
BrasilAgro 448,94 348,51 100,43 28,82
BRF S. A. 39469,70 33446,98 6022,72 18,01
Ctc S. A 246,73 179,27 67,46 37,63
Excelsior 190,86 180,15 10,71 5,94
Grupo Mateus 12397,04 8035,55 4361,49 54,28
JBS 270204,21 204523,58 65680,64 32,11
Josapar 1564,08 1218,63 345,45 28,35

M. Dias Branco 725252 6103,61 1148,92 18,82
Marfrig 67481,53 48761,06 18720,48 38,39

P. Acucar 51253,00 56635,00 -5382,00 -9,50
Sao Martinho 3151,73 254759 604,14 23,71
SLC Agricola 3873,08 3040,66 832,43 27,38
Terra Santa 1233,46 961,23 272,24 28,32

Fonte: Dados da pesquisa (2022).

Conforme demonstra a Tabela 1, as receitas de venda de bens e servi¢os da amostra
traduzem como as empresas se sairam no ano anterior e durante a pandemia, de todas as
empresas, apenas duas (11%) tiveram uma arrecadacdo menor que quando comparado ao ano
anterior do inicio da pandemia. Por outro lado, 89% (16 empresas) da amostra evidenciaram
uma alavancagem dos lucros, resultado de uma maior demanda dos produtos e servigos
oferecidos aos consumidores. Ratificando a pesquisa de Schneider et al. (2020), quando
afirmam que a pandemia possivelmente traria beneficios para o agronegécio, por meio do
crescimento da demanda de alimentos, além da insercéo internacional de seus produtos.

Dentre as empresas analisadas, destaque para a Agribrasil, que teve um aumento de
receita em aproximadamente 254%, isso motivado por sua ascensdo como empresa e
alavancagem de exportacdes no mercado de grédos, como soja e milho, mercado esse que o
Brasil é quarto lugar no mundo. Em relacdo as demais empresas, a JBS lidera como maior
receita, seu faturamento passa dos R$ 65 milhdes, é lider do mercado de proteina animal, com
elevada demanda produtiva para consumo interno e principalmente externo.
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Por outro lado, a empresa Aliperti foi a que teve pior desempenho no presente estudo,
isso devido a incorridos prejuizos acumulados ha varios exercicios, com seu passivo circulante
excedendo o capital circulante. Suas receitas sdo provenientes de dividendos de empresas
controladas do ramo do agronegdcio, o que tem mantido a continuidade das operacdes.

No geral, a grande maioria (89%) das empresas obtiveram crescimento de suas receitas,
0 que significa maiores faturamentos e como consequéncia, maiores lucros. Um fator que
explica o motivo € a alta do dolar, pois o setor exporta suas produgdes, aumentando suas receitas
quando recebe em ddélar e em seguida convertendo em reais. Corroborando com o CEPEA
(2020), quando explica que os efeitos negativos do coronavirus sobre as exportacdes podera ser
balanceada com a alta do ddlar ao longo do ano e com a intensificacdo da demanda por
commodities.

Dessa forma, os indicadores econdmico-financeiros tendem a aumentar com fortes altas
no valor agregado do setor, por meio de suas receitas. E o que analisa a Tabela 2, que faz um
levantamento comparativo dos indicadores de endividamento e rentabilidade das empresas do
estudo.

Tabela 2 - Indicadores de Endividamento e Rentabilidade.

Indice de Indice Part. . . .
Empresas endividament Cap._de MU|(§I(§J|';(IZ_adOI’ G'rOT%(,’[Qt'VO T%ﬁzrg ROA ROE
o geral Terceiros
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019
3tentos 0,69 0,74 2,26 2,81 3,26 3,81 1,34 1,46 7,91 543 1061 7,93 44,29 34,56
Agribrasil 0,90 0,97 913 3232 1013 3332 519 8,84 1,69 0,54 8,79 4,80 169,48 300,86
Agrogalaxy 0,76 0,81 3,18 4,38 4,18 5,38 0,62 1,02 2,90 1,69 1,79 1,73 11,88 10,95
Aliperti 0,46 0,46 0,85 0,85 1,85 1,85 0,04 0,10 3670 -413 1352 -420 26,28 -7,85

Boa Safra 0,65 0,80 1,87 3,97 2,87 4,97 1,88 199 1193 659 2245 13,09 93,71 96,35
BrasilAgro 0,47 0,38 0,90 0,61 1,90 1,61 0,37 037 13,75 17,96 5,09 6,73 10,60 11,17
BRF SA 0,82 0,80 4,64 4,12 5,64 5,12 0,79 0,80 3,52 0,89 2,80 0,71 16,39 3,79
CtcS.A. 0,25 0,26 0,33 0,35 1,33 1,35 0,34 028 1987 1527 6,81 4,28 9,52 5,94
Excelsior 0,38 0,41 0,62 0,69 1,62 1,69 1,28 149 1228 1491 1574 22,18 28,65 44,43

I\C/I;;Ltflj)s 0,30 0,53 0,44 1,11 1,44 2,11 1,51 1,95 5,86 4,20 8,86 8,19 18,97 19,03

JBS 0,73 0,74 2,76 2,89 3,76 3,89 1,65 1,62 1,72 3,16 2,84 5,12 12,25 21,40
Josapar 0,66 0,63 1,91 1,69 2,91 2,69 0,77 0,68 2,46 1,52 1,89 1,03 5,62 2,78
'I\B/lrl;i(?s 0,32 0,26 0,46 0,34 1,46 1,34 0,75 0,75 1053 9,12 7,85 6,87 12,05 9,60
Marfrig 0,91 094 1024 16,77 1124 17,77 171 1,54 6,71 324 1147 5,01 171,29 54,67

P. Acucar 0,68 0,77 2,17 3,32 3,17 4,32 0,96 0,97 4,54 1,48 4,36 1,43 15,33 6,08

Sap 0,67 0,68 2,04 2,11 3,04 3,11 0,35 0,32 20,07 1585 7,02 5,06 22,31 16,53
Martinho
Agsrli_ccc:ﬂa 0,63 0,57 1,73 1,33 2,73 2,33 0,45 044 1319 1036 595 4,53 16,66 10,90

Terra Santa 0,73 0,62 2,71 1,64 3,71 2,64 0,42 039 -461 -140 -195 -541 -6,58 -14,31

Fonte: Dados da pesquisa (2022).

De acordo com a Tabela 2, observa-se os indicadores de endividamento e rentabilidade,
que determinam o quanto de capitais de terceiros as empresas usam para financiar suas
atividades e mostram seu desempenho no periodo indicado.

Acerca do indice de endividamento geral, que determina a dimenséao da divida total de
uma instituicdo em comparagao ao seu ativo, percebe-se que todas as empresas sdo capazes de
cobrir os passivos utilizando seus ativos. No comparativo entre os dois anos, 11 empresas (61%)
diminuiram este indice de 2019 para 2020, demonstrando uma melhoria financeira mesmo no
ano da pandemia, pois quanto menor este indice, melhor para a companhia. Destaque para as
empresas Grupo Mateus e Boa Safra, que tiveram as maiores diminuigdes de comprometimento
de seu capital com passivos.

Em relacdo ao indice de participacdo do capital de terceiros ou indice divida/capital
proprio, que verifica a participacdo de capital de fontes externas para cada unidade monetéria
de capital proprio aplicado. Como mostra a Tabela 2, as mesmas empresas que reduziram seus
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indices de endividamento geral, também diminuiram a participacao de capital de terceiros, com
excecao da empresa Aliperti, que manteve 0os mesmos indices nos comparativos dos dois anos,
as demais empresas (39%) aumentaram seus indices de um ano para outro. As empresas
Agribrasil e Marfrig, embora tenham diminuido seus indices, sdo as que mais utilizam capitais
de terceiros para suas atividades, o que pode comprometer sua salde financeira, pois 0s capitais
préprios ndo sdo suficientes para cobrir suas dividas.

Quanto ao multiplicador do Patriménio Liquido (PL), indice que determina quanto dos
ativos totais é financiado pelo patrimdnio liquido, medindo a parte dos ativos da empresa que
é financiada por acfes em vez de divida. As empresas que apresentam um alto multiplicador de
PL, como a Agribrasil e Marfrig, indicam que utilizam uma maior quantidade de divida para
financiar seus ativos, ambas empresas diminuiram este indice, embora tenham continuado com
um valor expressivo. Fazendo uma média das empresas em comparativo dos dois anos, temos
que no ano da pandemia o indice diminuiu de 5,52% para 3,68%. Um multiplicador de PL 5,
significa que o investimento no total de ativos é 5 vezes o investimento dos acionistas, ou seja,
1 parte é patriménio e 4 partes sdo divida. J& um multiplicador de PL mais proximo de 2
significa que metade dos ativos da empresa séo financiados com fonte externa, e a outra metade
é financiada com fontes internas.

Dessa forma, podemos notar a relacdo entre os indicadores de endividamento, que
mostram uma dindmica entre as empresas da amostra, por meio da diminuicdo de fontes de
terceiros na composicdo das contas das empresas, refletindo assim em seus indices.

No que se refere aos indicadores de rentabilidade, o giro de ativo total ede a eficiéncia
da utilizacdo dos ativos de uma organizacdo para gerar receitas e lucros. De acordo com a
Tabela 2, 50% das empresas tiveram diminuicdo do indice de um ano para o outro, sendo a
empresa Agribrasil representante da maior retracdo. Por outro lado, 7 empresas (39%)
aumentaram sua eficiéncia na utilizacéo dos ativos, motivados pela maior demanda do mercado
consumidor por seus produtos e servigos. As empresas Brasil Agro e M. Dias Branco
mantiveram seus indices nos dois anos analisados. Vale ressaltar que o giro de ativo pode variar
muito de acordo com setor e segmentos de atuacdo, empresas que possuem poucos ativos
tendem a ter um maior giro de ativo. No entanto, indUstrias que possuem uma maior demanda
de capital tendem a ter esse indicador menor, o que se aplica a amostra do estudo.

A respeito da margem liquida, indicador que manifesta a porcentagem de lucro liquido
de uma empresa em relacdo a sua receita total, o estudo mostra que das 18 empresas, 15
apresentaram uma alavancagem de um ano para outro, mostrando a forca que o setor do
agronegocio apresentou mesmo em meio a uma pandemia. Conforme evidencia a Tabela 2,
83% das empresas demonstraram aumento de suas margens liquidas, destaque maior para a
Aliperti, que em 2019 sinalizava um indicador negativo de -41,31%, e no ano seguinte foi
mensurado um aumento bastante consideravel de 367,02%. Proveniente de uma de suas
controladas do ramo do agronegocio que produziu e exportou diversos produtos no periodo
estudado. Apenas a empresa Terra Santa que manteve este indice negativo nos dois anos,
embora tenha apresentado uma melhoria de mais de 10% de um ano para outro.

Outro indicador que foi levado em consideracdo ao analisar a rentabilidade de uma
companhia é o Retorno Sobre o Ativo (ROA), que indica a capacidade de uma empresa gerar
lucros com seus ativos. Assim como aconteceu com a margem liquida, a grande maioria das
empresas do estudo (83%) apresentaram melhorias em seus indices no ano da pandemia,
sinalizando que mesmo em periodo de crise, se mantiveram resilientes e firmes nas suas
atividades. Apenas a empresa Terra Santa, que embora tenha diminuido suas margens
negativas, ndo conseguiu gerar lucros com seus ativos, quando uma empresa ndo consegue
apresentar lucros, a mesma deve apelar para seus ativos e recursos proprios para manter a
atividade.
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Por fim, temos o Retorno Sobre o Patriménio Liquido (ROE) medindo o poder que uma
empresa tem em gerar valor com base no capital proprio que possui, demonstrando quanto uma
unidade monetaria aplicada pelos acionistas traz em remuneragdo para 0s mesmos. Com base
na amostra do estudo, temos que 94% (17 empresas) mensuraram retornos positivos e
expressivos. Com destaque para as empresas Agribrasil, Boa Safra e Excelsior, que embora
tenham diminuido seus retornos, mas ainda assim apresentaram valores expressivos na
aplicacdo de recursos préprios, sem necessitar de capitais de terceiros. A Marfrig foi a empresa
de maior destaque na eficiéncia na aplicacdo de seus recursos.

Pode-se concluir que as 18 empresas do ramo do agronegécio listadas na B3 S.A
mostraram uma vantagem competitiva, bem como aumento em seu valor de mercado em relacéao
aos demais setores econdmicos. Através de seus indicadores de endividamento e rentabilidade
podemos observar uma alavancagem financeira, bem como maior insercdo no mercado
consumidor, por se tratar de produtos e servigos caracterizados como essenciais na base
alimentar social.

Dessa forma, o levantamento e anélise dos indicadores corrobora com a pesquisa de
Schneider et al. (2020), quando justificam que a pandemia traria beneficios para o agronegécio,
por meio do crescimento da demanda de alimentos, além da abertura para novos mercados
internacionais. O estudo reforca ainda o que Santana (2020) defende, que mesmo com a
economia em declinio, o agroneg6cio tem demonstrado com seus indicadores econémico-
financeiros, que € um setor resistente as intempéries econémicas.

Koeche et al. (2021), provam o mesmo quando falam do desempenho econémico-
financeiro das empresas do agro antes e apds o inicio da pandemia, justificando que houve uma
alta no valor agregado do setor, com um aumento consideravel de suas receitas, bem como sua
participacdo no PIB do pais no ano da pandemia.

4.3 PIB Versus Indicadores

Conforme dados dos relatérios periddicos do CEPEA, da Esalg/USP, os valores
monetérios do PIB do agronegdcio, bem como sua participacdo no PIB do Brasil, sdo
evidenciados conforme mostra a Tabela 3.

Tabela 3 - PIB do Agronegécio (valores expressos em milhares de Reais).

Periodo 2020 2019

PIB (R$) 1.978.894 1.591.927
PIB (%) 26,60% 20,50%
Variacdo em relacdo ao ano anterior + 24,31 +3,41

Fonte: Dados da pesquisa (2022).

De acordo com a Tabela 3, podemos verificar a importancia do agronegdcio para a
formacédo do PIB, mesmo em um ano de crises econdmicas que impactaram fortemente todos
0s setores da economia. O setor se mostrou forte e eficaz por meio da sua participagdo na
composic¢do do indicador econdmico, avangando 24,31% em 2020, frente a 2019, alcangando
sua maior participacdo na série historica, representando 26,6% do PIB brasileiro. Em valores
totais, o PIB brasileiro alcangou a marca de R$ 7,45 trilhGes, sendo aproximadamente R$ 2
trilhGes provenientes dos quatro segmentos do agronegocio (insumos, agropecuaria, servigos e
industria). A soma dos quatro ramos resulta no PIB total do agronegécio.

Dessa forma, o0 crescimento e participacdo do agronegdcio se mostrou essencial para
manutenc&o e desaceleracdo do PIB em meio a forte recuo econdmico. Como confirma o estudo
Koeche et al. (2021), que defendem a importancia do setor agricola para a economia brasileira,
mantendo resultados positivos em meio a retracbes em diversos setores econdmicos.
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Confirmando que foi o setor que menos sofreu com a recessao econdmica, se mostrando
resiliente e forte em meio a adversidades.

Por fim, conforme evidenciado na metodologia do estudo, os dados foram analisados
mediante aplicacdo da correlacéo linear de Pearson, buscando uma relagéo entre os indicadores
econdmico-financeiros e o indicador econdmico (PIB), conforme evidencia a Tabela 4.

Tabela 4 — Matriz de Correlacdo Linear.

indicede  Indice Part. Multiplicador  ©2 90  pMargem
Receita endividam Cap. de b Ativo arg ROA ROE
. do PL Liquida
ento geral Terceiros Total
PIB 0,05 -0,05 -0,16 -0,16 -0,08 0,21 0,22 0,02
p-valor 0,78 0,79 0,36 0,36 0,64 0,23 0,20 0,89

Fonte: Dados da Pesquisa (2022).

Evidenciado na Tabela 4, temos na parte superior os resultados da Correlacéo Linear de
Pearson (r), que buscou uma relacdo entre os indicadores econdmico-financeiros das empresas
do setor do agronegdcio e o indicador econdémico (PIB) e na parte inferior o p-valor, indicando
0 grau de associacdo entre as variaveis.

Para se ter uma relacdo entre duas variaveis, Figueiredo Filho e Silva Janior (2009)
defendem que o resultado pode variar entre 1 e -1, uma relagéo forte € verificada quando mais
proximo do 1 (independente do sinal) o resultado for. Quanto aos critérios de interpretagdo,
foram tomados como base os seguintes valores: r = 0,10 até 0,30 (fraco); r = 0,30 até 0,60
(médio); r = 0,80 até 1 (forte). Em relagdo ao p-valor, Ayres et al. (2007) contribuem que esse
teste de hipotese é feito sob duas hipoteses, a primeira é r igual a zero, onde ndo ha correlagédo
entre as variaveis. A segunda é se r for diferente de zero, deve-se analisar o p-valor, onde pvalor
< 0,10 significa que os valores sdo significativos e tem relacdo entre si.

De acordo com a Tabela 4 e como esclarecido no paréagrafo anterior, ndo foi encontrado
uma correlacdo significativa entre os indicadores de endividamento e rentabilidade das
empresas do setor agro listadas na B3 S. A. e o indicador econémico (PIB). Verifica-se que
apenas 4 dos 8 pares analisados apresentaram uma correlacdo linear considerada como fraca.
Ao mesmo tempo que o p-valor de todos os indices registraram valores acima de (0,10), fazendo
com que os resultados ndo sejam estatisticamente significativos.

No entanto, € possivel observar uma dindmica de movimento com alguns dos
coeficientes de correlacdo encontrados. Com um r de -0,16 pode-se constatar que a Participacdo
de Capitais de Terceiros esta correlacionada a um comportamento inverso do PIB. Na préatica
isto indica que com um aumento do PIB do agronegdcio, a participacdo de fontes externas das
empresas teria uma diminuigdo, corroborando com Koeche et al. (2021), quando fala que com
a pandemia, o setor do agronegdcio respondeu com alta em seu valor agregado, com isso maior
participacao de capital proprio.

A Margem Liquida e o Retorno Sobre o Ativo (ROA) também n&o apresentaram relacao
significativa, embora tenham sido as duas mais proximas dos parametros para satisfazer uma
correlagéo. Podemos notar que ambas se correlacionaram positivamente com o PIB, trazendo a
perspectiva de que com aumento do PIB, estes indicadores de rentabilidade se comportariam
positivamente. Validando a pesquisa de Santana (2018) que fala da variacdo de indices
econdmicos, tais como o PIB, pode ter vinculagéo direta com a contabilidade das empresas da
area do agronegdcio.

O resultado da Tabela 4 foi divergente da pesquisa de Pandini et al. (2017), que
constatou a existéncia da relacdo diretamente proporcional do PIB com os indicadores
econémico-financeiros. Podendo ser explicado pelo tamanho da amostra utilizada no presente
estudo, que considerou uma pequena quantidade de empresas do setor de consumo nao-ciclico,
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setor esse que se mantém sem variagdes acentuadas mesmo em periodos de recessao econdmica,
pois seus produtos e servicos sdo considerados essenciais para 0 meio social.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo identificar quais as consequéncias do coronavirus
no agronegdcio brasileiro e a sua relagdo com o Produto Interno Bruto (PIB). Por meio do
estudo e analise de indicadores de endividamento e rentabilidade de 18 empresas do setor
listadas na B3 S. A, além de um comparativo entre a participacdo do agronegécio na formacéo
do PIB.

Em meio as incertezas trazidas por uma pandemia de nivel global, o setor agro se
mostrou forte e resiliente em meio as intempéries e adversidades. Por meio do levantamento
das receitas das empresas do setor, foi evidenciado que 89% das empresas alavancaram seus
faturamentos, esses aumentos sdo significativos quando comparados a setores econémicos que
regrediram de forma alarmante.

Portanto, os impactos da pandemia sobre o agronegdcio brasileiro se mostraram
benéficos, pois além do aumento da demanda de seus produtos que alcancaram recordes de
producdo, tiveram uma insercdo internacional através de exportacdes para mercados
consumidores lideres mundiais. Trazendo assim maiores faturamentos e como consequéncia,
maiores lucros. Fator esse explicado com a alta do ddlar, pois como o setor exporta suas
producdes, aumenta suas receitas quando recebe em ddlar e em seguida converte em reais.

Quanto a sua representatividade sobre o indicador econdmico do PIB, o setor agro se
mostrou essencial para manutencdo e desaceleracdo deste indicador em meio a forte recuo
econémico. Refletindo a uma participacdo de 26,6% no PIB nacional, uma marca recorde na
sua série historica.

Em busca de uma relacédo entre os indicadores econdmico-financeiros das empresas da
amostra e o indice econémico (PIB), foi aplicado o método de Correlacdo Linear de Pearson,
na sua aplicagdo ndo foram encontrados coeficientes com correlagdo significativa entre os
indicadores. Podendo ser explicado pela limitacdo da amostra ser de apenas 18 empresas de
apenas um setor de consumo.

No entanto, foi constatado uma dindmica de movimento de alguns coeficientes, como é
0 caso da margem liquida e o retorno sobre o ativo, que apresentaram um correlacionamento
positivo com o PIB, trazendo a perspectiva de que com aumento dele, estes indicadores de
rentabilidade se comportariam positivamente. Da mesma forma que a participacéo de capitais
de terceiros se mostrou correlacionada a um comportamento inverso do PIB, indicando que com
um aumento do PIB do agronegdcio, a participacao de fontes externas das empresas teria uma
diminuicao.

Para pesquisas futuras mais aprofundadas sobre o tema, fica sugerida uma andlise com
mais indicadores macroecondémicos, bem como microecondmicos, de uma maior amostra com
empresas enquadradas em outros setores econémicos, além de um horizonte temporal apds 0s
impactos iniciais da pandemia, e como a economia vem retomando suas atividades normais
com a vacinagdo em massa da populacéo.
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