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RESUMO

Informacdes séo ferramentas importantes para auxiliar a gestdo da organizacao, o
desempenho e a maximizacdo dos resultados de uma empresa através de decisbes
baseadas em dados de facil compreensdo. A anélise das demonstracdes contabeis
através dos indicadores financeiros facilita ao gestor a identificacdo dos aspectos
positivos e negativos do desempenho empresarial. Dispor do uso dos indicadores
apropriados pode ser determinante para o sucesso de uma empresa, de maneira que
a analise do desempenho econdmico e financeiro se destaca como variavel
estratégica, sendo utilizada em varios estudos. O presente estudo teve como objetivo
analisar o desempenho econdmico-financeiro das empresas do segmento de
agricultura listadas na B3 entre o periodo de 2014 a 2018 por meio dos indicadores
financeiros. Foi realizada uma pesquisa descritiva com abordagem quantitativa. Os
procedimentos técnicos utilizados foram fonte documental e pesquisa bibliografica, e
os dados para o célculo dos indices abordados foram obtidos nas demonstracdes
contabeis publicadas no site da B3. Referente a liquidez geral das empresas
constatou-se que a Terra Santa se destaca em relacdo a Pomifrutas, pois apresentou,
nos cinco anos analisados, indices maiores, mantendo-se constante no montante de
liquidez no periodo, jA a Pomifrutas, demonstra que precisa se fortalecer mais em
termos de liquidez. Na andlise dos dados obtidos do ROE, percebe-se que o Retorno
sobre o Patrimdnio Liquido da empresa Pomifrutas se destacou, porém, a empresa
obteve prejuizo no periodo, a Terra Santa encontra-se negativa nos anos de 2014 a
2016, e é apenas a partir de 2018 que comeca a gerar um pequeno retorno para 0s
acionistas de 0,0450 para cada real investido de recursos proprios. Na andlise do
Retorno sobre o Ativo percebem-se indices negativos para as empresas listadas,
sendo que apenas em 2018 a empresa Terra Santa apresentou indices positivos, ou
seja, os ativos da empresa comecaram a gerar valor de 0,0182 para cada real
investido no ativo. No que se refere ao giro do ativo, as duas empresas estudadas se
mantém estaveis, apenas no ano de 2018 que o giro do ativo da empresa Pomifrutas
comeca a cair, onde mostra que para cada real de ativo a empresa vendeu 0,1443. A
pesquisa proporciona uma analise econdémico-financeira de valor, observando e
comparando os resultados obtidos, confrontado indicadores de desempenho de duas
importantes empresas do setor agricola brasileiro. Pelos resultados, conclui-se que as
empresas analisadas apresentaram indices insatisfatorios, mesmo em se tratando de
um segmento relevante para a economia brasileira.

Palavras-chave: Analise econdmico-financeira. Liquidez. Estrutura de Capitais.
Rentabilidade. Ciclo operacional.
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1 INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZACAO DO ESTUDO

Atualmente com o mundo dos negdcios muito competitivo, tem-se a
necessidade de compreender os objetivos das atividades e dos resultados das
empresas e também das condi¢cdes dos fatores que os influenciam, para que as
mesmas se mantenham ativas e atuantes nos seus diversos cenarios a contabilidade
atua dispondo dados para que os gestores possam utilizar para diversas decisdes em

relacdo ao seu empreendimento.

Constantemente, os empresarios defrontam com diversos problemas no
gerenciamento de suas empresas. Todavia, aqueles relacionados a area
financeira normalmente tem merecido aten¢cdo mais cuidadosa, uma vez que
a empresa depende de recursos financeiros para continuar suas atividades.
Esses problemas, na maioria das vezes, estéo relacionados a dois aspectos:
a. Falta de recursos; e

b. Escolha da melhor alternativa de investimento.

(FAVERO, et all, 1997, p.19)

Gitman (2004) afirma que a administracao financeira trata das tarefas dos
administradores que gerenciam os assuntos financeiros das organizacfes de qualquer
natureza, sejam financeiras ou nado, publicas ou privadas, grandes ou pequenas, e
com ou sem fins lucrativos.

KUster, et all. (2005, p. 15) considera que “a administracao financeira tem se
ajustado as dramaticas mudancas nos ultimos anos. Os conhecimentos das técnicas
administrativas passaram a ser consideradas essenciais para a boa gestdo da
atividade. Empreender tornou-se um dos maiores desafios*.

Silva (2006) declara que a analise financeira de uma empresa € um exame
minucioso dos dados financeiros disponiveis, bem como as situacfes internas e
externas que a afetam financeiramente, assim é possivel incluir demonstracdes
contabeis, programas de investimento, projecdo de vendas, de fluxo de caixa, entre
outros.

Silva (2006) acrescenta ainda que para uma boa gestédo da andlise financeira
em uma empresa € necessario: coletar dados para obtencdo das demonstracdes
contabeis e outras informacdes; conferéncia para verificar se as informacgdes estao

completas; preparacao para reclassificar estas demonstracdes contabeis e adequa-
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las aos padrbes internos da instituicAo que faz a analise; processamento das
informacBes e emissdo de relatérios no formato interno determinado; analise das
informacdes disponiveis; e conclusdo, que consiste em identificar e escrever as
principais recomendacdes das empresas em linguagem simples, clara e consistente,
de modo que o usuério deste relatério possa tomar a decisdo mais acertada.

A andlise financeira € uma ferramenta auxiliar, que proporciona avaliar a
empresa, neste sentido, este estudo tem como finalidade apontar aspectos

importantes sobre empreendimentos do setor agricola.

1.2 TEMA E QUESTAO DE PESQUISA

1.2.1 Delimitacdo do tema

Para melhor delinear a importancia da analise financeira para a tomada de
decisbes nas empresas, foram mapeadas duas empresas de capital aberto do setor
agricola brasileiro listadas na B3, a fim de verificar o seu desempenho e quais sédo as
medidas tomadas, para que se tenha um bom gerenciamento de suas atividades e
obtencao de melhores resultados financeiros.

O estudo compreende a analise financeira das empresas de capital aberto do
setor agricola brasileiro. As empresas a serem estudadas sao: Pomifrutas S.A e Terra
Santa Agro S.A., no periodo de 2014 a 2018.

1.2.2 Definicdo da questdo de pesquisa

Com base na delimitacdo do tema de pesquisa proposto, a questdo de

pesquisa para o estudo é: Qual o desempenho econdmico-financeiro em empresas

do setor agricola Brasileiro, listadas na B3 de 2014 a 20187
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1.3 OBJETIVOS

Conforme Beuren et all. (2004) os objetivos sdo de fundamental importancia
para o entendimento e desenvolvimento da pesquisa, pois representam o fim que o
trabalho monografico se propde atingir, em outras palavras, os objetivos visam dar

uma resposta ao problema formulado.

O objetivo da administragédo financeira é frequentemente citado na bibliografia
especializada, como a maximizacdo da riqueza do acionista. Deve-se
distinguir maximizacdo da riqueza (um conceito) de maximizacdo do lucro
(outro conceito), uma vez que este Ultimo conceito carrega algumas restricdes
por ser considerado um enfoque de curto prazo. (SILVA, 2006, p.34).

Para Hoji (2012), o objetivo econémico e financeiro de uma organizagao €
maximizar o seu valor de mercado, gerando lucro e caixa no longo prazo com suas
atividades, desta maneira, com o aumento do valor da empresa, o proprietario estara

aumentando sua prépria riqueza.

1.3.1 Objetivo geral

Analisar o desempenho econdmico-financeiro de empresas de capital aberto

do setor agricola brasileiro, listadas na B3 de 2014 a 2018.

1.3.2 Objetivos especificos

1.Calcular os indicadores econdmico-financeiros das empresas de capital
aberto do setor agricola brasileiro, listadas na B3 de 2014 a 2018.

2. Verificar e comparar o grau de liquidez das empresas estudadas.

3. Identificar entre as empresas estudadas o grau de endividamento e se ha
dependéncia do capital de terceiros.

4. lIdentificar e analisar os indicadores de rentabilidade das empresas

analisadas.
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1.4 JUSTIFICATIVA

Tendo em vista 0 constante crescimento do setor agricola no pais, torna-se
necessario a utilizacdo dos relatdrios financeiros como ferramenta para tomada de
decisdo da gestdo, auxiliando na interpretacdo dos mesmos e oferecendo mais
precisdo na analise de balancos, desta forma um dos motivos que levaram a
aprofundar o estudo foi a influéncia do setor para a economia brasileira, visando
mostrar o comportamento dos indicadores econémico-financeiros destas empresas no
periodo em estudo.

Marion (2012) destaca a necessidade da andlise das demonstracfes
contabeis na avaliacdo da eficiéncia do desempenho da organizacao, isso torna estas
analises em importantes ferramentas de gestéo.

Para tanto, deve ser do conhecimento matuo dos gestores das empresas o
acompanhamento da saude financeira através da analise da evolucao do capital de

giro e melhor utilizacao dos recursos financeiros.

1.5 ESTRUTURA DO ESTUDO

No primeiro capitulo apresenta-se uma contextualizacdo do tema, bem como
0s objetivos e a questado de pesquisa.

No segundo capitulo serdo apresentados os diversos aspectos tedricos que
devem ser observados em relagcdo a situacdo econdmico-financeira das empresas
analisadas com o objetivo evidenciar a existéncia de vérios fatores que devem ser
considerados na andlise financeira das mesmas.

No terceiro capitulo ser4d descrita a metodologia usada para o
desenvolvimento do estudo, onde serdo evidenciados os diferentes aspectos
metodoldgicos aplicados.

No quarto capitulo é apresentado a contextualiza¢do das empresas, contendo
um breve historico das mesmas.

No quinto capitulo sera evidenciado o desenvolvimento do estudo, onde sera
analisado o balanco das empresas fazendo a andlise econdmico-financeira das

mesmas.
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Ao final, no sexto capitulo, serdo apresentadas as conclusées geradas a partir
do estudo realizado. Com base nessas conclusdes sera possivel constatar a
importancia de uma analise financeira nas empresas demostrando a eficacia desses
indicadores financeiros.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo apresenta a base conceitual que fundamenta esta pesquisa.
Seus pilares tedéricos foram selecionados a partir de leituras sobre temas relacionados,
onde serdo abordados os seguintes referenciais: origens da contabilidade, analise de
indicadores financeiros, indicadores de liquidez, indices de rentabilidade,

endividamento, rotacdo e analise do capital de giro.

2.1 ORIGENS DA CONTABILIDADE

Para Beuren et all. (2004) a histéria da contabilidade é tdo antiga, que muitos
estudiosos a descrevem conforme o desenvolvimento da civilizacdo, sendo que é
possivel ser identificada como uma ciéncia, quando utilizada e sistematizada de
conhecimentos como parametros de sustentacao.

Para Lopes e ludicibus (2004), a compreensao da teoria e das praticas
contabeis, especialmente no que se refere ao seu surgimento e ao papel que exercem
em determinado contexto, é algo que pode ser facilitado pelo conhecimento de seu
processo historico.

Segundo Athar (2005) sdo duas as fungbes da contabilidade: a funcéo
econdmica, que é determinada pelo lucro, e a funcao administrativa que representa o
controle do patrimdnio, e que esta ciéncia contabil é utilizada como um grande sistema
de informacao, mensuracao e controle do patriménio das entidades.

Conforme silva (2006), a contabilidade € conhecida como a linguagem dos
negdécios e relaciona-se com a analise financeira.

ludicibus (2010) afirma que a nocao intuitiva de conta (contabilidade) é talvez,
tdo antiga quanto a origem do homo sapiens.

Segundo Padoveze (2012) o objetivo da Contabilidade é o controle de um
Patrimbnio, este controle € feito através de coleta, armazenamento e processamento
das informagdes oriundas dos fatos que alteram essa massa patrimonial. Portanto,
Contabilidade é definida como um sistema de informacgdes que controla o patrimdnio

de uma entidade.
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Também conforme declara santos (2014) a contabilidade é a ciéncia que
estuda a situacao patrimonial das pessoas e das organizacdes, onde seu objetivo é

registrar, informar, analisar e interpretar ocorréncias no patrimoénio dos mesmos.

2.2 ANALISE DE INDICADORES FINANCEIROS

ludicibus, (1998) comenta que analisar as demonstra¢gfes contabeis é uma
necessidade desde a antiguidade, onde nos primérdios da contabilidade, quando esta
se resumia, basicamente, a realizacdo de inventarios, ja havia o entendimento em
anotar as variagfes quantitativas e qualitativas das varias categorias de bens incluidos
em seu inventario, desta maneira a analise de balancos deve ser entendida dentro
das suas possibilidades e limitacbes. “De maneira que seja utilizada de forma
conveniente, pode transformar-se em um eficaz método de controle da
administragao”.

KUster, et all. (2005) destaca que o principal foco da analise financeira € de
auxiliar os administradores a realizar um planejamento coerente, pois possibilita o
direcionamento das operacfes e tomadas de decisfes da empresa.

Matarazzo (2010) cita que a analise de balanc¢os proporciona a avaliagées do
patrimonio e das tomadas de decisdes da empresa, tanto no que diz respeito ao
passado (retratado nas demonstracdes financeiras) quanto ao futuro (baseado no
orcamento financeiro), e ainda € uma ferramenta eficaz a disposi¢cdo dos acionistas,

dirigentes, bancos, fornecedores, cliente e outros.

A Metodologia de andlise de balanco aplicada pela propria empresa torna-se
mais rica em utilidades, uma vez que as informacdes se apresentam com
maior grau de detalhamento e ha um conhecimento mais objetivo, especifico
e direto das relacbes de causa e efeito das transacfes dos seus eventos
econdmicos. (PADOVESE, 2011, p. 3).

A andlise de balangos visa relatar, com base nas informagfes contédbeis
fornecidas pelas empresas, a posi¢cdo econémico-financeiro atual, as causas
gue determinaram a evolucdo apresentada e as tendéncias futuras. Em
outras palavras, pela analise de balancos extraem-se informacfes sobre a
posicdo passada, presente e futura (projetada) de uma empresa. (ASSAF
NETO, 2012, p. 43)
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Savytzky (2007) afirma que a analise consiste no exame isolado das contas
do balanco patrimonial, na comparacéo de grupos de contas entre si ou em relacao
ao todo, portanto a analise deve ser executada com base nos indices realmente
necessarios a finalidade, devem ser dispostos em ordem de importancia e na
sequéncia conclusiva racional, de maneira que seja de facil interpretacdo e sempre
gue possivel a analise deve abranger balancos de mais de um periodo, de preferéncia
trés anos para verificar a tendéncia dos indices.

De acordo com Assaf Neto e Lima (2014, p.46),

A analise das demonstrac¢des financeiras visa fundamentalmente ao estudo
do desempenho econdmico-financeiro de uma empresa em determinado
periodo passado, para diagnosticar sua posi¢édo atual e produzir resultados
gue sirvam de base para a previsdo de tendéncias futuras.

Para a analise econdmico financeira das empresas foram utilizados os

seguintes indices: liquidez, rentabilidade, endividamento, rotacdo e do capital de giro.

2.2.1 Indicadores de Liquidez

Blatt (2001) afirma que a verdadeira avaliacdo dos indices de liquidez implica,
também em uma verificacdo correta das contas que compdem o ativo e o0 passivo da
empresa. A composicao destas contas pode valorizar ou chamar a atencao sobre a
correta situacdo da empresa, como por exemplo: um valor de estoque elevado, em
relacdo ao nivel mensal de vendas da empresa pode comprometer sua liquidez.

Para Assaf Neto e Silva (2002) um importante indicador de liquidez
empresarial € o volume de capital circulante liquido, que € medido pela diferenca entre
0 ativo circulante e o passivo circulante, quanto maior for este valor, melhor sera a
posicéo de liquidez de curto prazo da empresa, e assim se apresenta com maior folga
financeira.

A avaliacdo de liquidez é frequentemente realizada com a utilizacdo de
indicadores calculados a partir das informac¢des contidas nas demonstracfes
financeiras e tem por objetivo verificar a capacidade da empresa em pagar 0s
compromissos financeiros assumidos. As principais medidas utilizadas para
este fim s&o:

Capital Circulante Liquido (CCL) = Ativo circulante — Passivo Circulante.
(VIEIRA, 2005, p. 49)
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Matarazzo (2010) compara os indices financeiros com os indicadores gerados
por exames laboratoriais que permitirdo ao profissional tracar, com maior seguranca,
um diagnéstico da saude do paciente, assim como a “saude da empresa”, por meio
da analise dos indicadores financeiros.

Marion (2012) afirma que os indices de liquidez s&o utilizados para avaliar a
capacidade de pagamento da empresa, ou seja, constituem uma apreciacdo se a
empresa tem capacidade para saldar seus compromissos. Essa capacidade de
pagamento pode ser avaliada, considerando: longo prazo, curto prazo ou prazo
imediato.

No quadro 1 sdo apresentadas as formulas e a descricdo dos indices de

liquidez.
Quadro 1 — indices de Liquidez
indice Formula Descricéo

Liquidez Geral AC + RLP / PC + ELP Indica quanto a empresa possui em bens e dqultps a
curto e longo prazo, para fazer face a suas dividas
totais.

Liquidez Corrente AC | PC Indica quant_o a empresa possui em dinheiro mais
bens e direitos realizhdveis no curto prazo,
comparado com as dividas a serem pagas no
mesmo periodo.

Liquidez Seca (AC - Estoques) / PC Ind_lca q~uantp aempresa possui em dlsponlbl_lldades,
aplicacdes financeiras a curto prazo e duplicatas a
receber, para fazer face a seu passivo circulante.

- . Indica quanto a empresa possui imediatamente para

Liquidez Imediata D/PC salvar as dividas de curto prazo.

Fonte: Adaptado de Silva (2006)

Segundo Assaf Neto (2015, p.187), “os indicadores de liquidez evidenciam a
situacdo financeira de uma empresa frente a seus diversos compromissos
financeiros.”

A analise da liquidez é ter conhecimento da capacidade financeira da empresa
em liquidar seus compromissos nos prazos pactuados, faz parte de uma boa gestao
financeira, e certamente os reflexos refletem em sua estabilidade proporcionando uma

gestao sustentavel em periodos de crise.
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2.2.2 Indicadores de Rentabilidade

ludicibus (1998) afirma que expressar a rentabilidade em termos absolutos
tem uma utilidade informativa bastante reduzida, portanto, deve-se relacionar o lucro
de um empreendimento com o valor que expresse a dimensao relativa do mesmo,
para ser analisado o parecer da empresa no periodo.

Matarazzo (2003) aborda que os indices de rentabilidade mostram a
rentabilidade dos capitais investidos, isto € quanto renderam os investimentos e,

portanto, qual o grau de éxito econémico da empresa.

O indice de rentabilidade refere-se ao lucro gerado pela empresa e é de
interesse de seus sdcios, que por ele verificam a remuneracdo do capital
aplicado, e de terceiros, como os bancos e fornecedores, que medem a
capacidade de pagamento das dividas assumidas pela empresa. A empresa
gue apresenta baixa rentabilidade, compromete a sua capacidade de
pagamento. (SAVYTZKY, 2007, p.79)

Para Assaf Neto (2007) os indicadores da rentabilidade visam avaliar os
resultados auferidos por uma empresa em relacdo a determinados parametros que
melhor revelem suas dimensdes, se a analise estiver baseada exclusivamente no
valor absoluto de lucro liquido pode trazer problemas de interpretacdo ao nao refletir
se o resultado gerado no exercicio foi condizente ou ndo com o potencial econémico
da empresa.

Segundo Marion (2009) “a rentabilidade € medida em funcéo do investimento,
onde as fontes de financiamento do ativo sdo o capital proprio e capital de terceiros,
desta maneira, percebe-se que a administracdo financeira adequada do ativo
proporciona maior retorno para a empresa’.

Segundo Padoveze (2010), o indice de rentabilidade tem como objetivo
mensurar o retorno do capital investido e identificar os fatores que conduziram a essa
rentabilidade. Caracteriza esse segmento da analise financeira de balangco como
fundamental, pois trata-se do critério universal de avaliagdo do desempenho global da

empresa.
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Conforme Assaf Neto (2012) os indices de rentabilidade avaliam o
desempenho econbmico da empresa, dimensionando o0 retorno sobre o0s
investimentos realizados e a lucratividade apresentada pelas vendas.

Para Hoji (2012, p.97) “quanto mais alto o risco de investimento, maior deve
ser o retorno”.

Segundo Ferreira e Martins (2015), a rentabilidade é a relacédo entre o capital
investido e o retorno financeiro deste investimento. E a rentabilidade que indica,
principalmente, a viabilidade de determinado investimento, tendo em vista que

nenhum investidor aplicaria seus recursos em algo que nédo o desse retorno, seja este

de curto ou longo prazo.

No quadro 4 tem-se as férmulas onde € possivel analisar os indicadores de

rentabilidade:

Quadro 2 — Indicadores de Rentabilidade

Indicador

Formula

Descricao

Rentabilidade do
Patriménio
Liquido (ROE)

Lucro liquido do exercicio / Patriménio Liquido

Mede a taxa de retorno dos
acionistas, € uma forma de
avaliar a rentabilidade e a taxa
de retorno da empresa.

Rentabilidade do

Representa o retorno produzido
pelo total das aplicacdes

Ativo (ROA) Lucro liquido do exercicio / Ativo Total . )

realizadas nos ativos.

Mostra em quanto o ativo da
Giro do Ativo Vendas / Ativo empresa girou no periodo.

Retorno sobre
vendas

Lucro liquido do exercicio / Vendas

Este indice compara o lucro

liquido as vendas.

Fonte: Adaptado de Groppelli e Nikbakht (2010)

Os indicadores acima evidenciam o quanto renderam o0s investimentos

efetuados pela empresa, pode ser entendida como o grau de remuneracdo de um

negocio e o retorno é o lucro obtido pela empresa.

2.2.3 Indicadores de Estrutura de Endividamento

Conforme Assaf Neto (2002), a empresa nédo pode usufruir ao mesmo tempo

de liquidez e rentabilidade maxima.
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Para Kuster, et all. (2005) os indices de estrutura servem para avaliar a
seguranca oferecida pela empresa aos capitais de terceiros e revelar sua politica de
obtencéo de recursos, bem como a sua alocacao nos diversos itens do ativo.

“A estrutura de capitais de uma empresa envolve a composicdo de suas
fontes de financiamento”. (SILVA, 2006, p.287).

Matarazzo (2010, p.90) afirma: “uma coisa é ter dividas de curto prazo que
precisam ser pagas com 0s recursos possuidos hoje, mais aqueles gerados a curto
prazo; outra coisa é ter dividas a longo prazo, pois ai a empresa dispde de tempo para
gerar recursos (normalmente lucro mais depreciacao para pagar essas dividas).

Padoveze e Benedicto (2011) afirmam que a finalidade dos indicadores de
estrutura de endividamento é transformar em percentuais a participacdo dos valores
dos principais grupos representativos do balangco patrimonial mensurando
principalmente sua relacdo com o capital préprio obtendo uma avaliacao relativa que
simplifica o entendimento geral desses elementos patrimoniais.

E por meio desses indicadores que se sabe o nivel de endividamento da
empresa, pois informam se a empresa se utiliza mais de recursos de terceiros ou de
recursos dos proprietarios. Uma alta participacdo do capital de terceiros em relacéo
ao capital proprio torna a empresa vulneravel a qualquer contratempo. Geralmente,
as instituicdes financeiras nao estardao dispostas a conceder financiamentos para as

empresas que apresentarem essa situacdo desfavoravel (MARION, 2012).

Quadro 3 — indices do Endividamento

indice Férmula Descri¢cio
Identifica a propor¢éo de capital de
terceiros que se  encontra
Endividamento PC + ELP / Ativo Total financiando o ativo, a analise desse

Geral indicador mostra a maneira de
obtencao de recursos da empresa.
A exigibilidade compara o montante

Composicéo das PC/ (PC + ELP) de dividas no curto prazo com o
Exigibilidades endividamento total da empresa.

Identifica a participacdo dos

Endividamento financiamentos de curto prazo nos

Oneroso Passivo Oneroso / Ativo investimentos totais da empresa e

sua consequente dependéncia de
instituicfes financeiras.

Fonte: Adaptado de Kister, et all. (2005)
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Para a Composi¢do de Endividamento quanto menor o indice encontrado,
melhor sera a situacao financeira da empresa, ou seja, quanto menor o valor a pagar
a curto prazo em relacéo as suas exigibilidades, mais tempo a empresa tera para obter
recursos que quitem seus compromissos a longo prazo melhorando a situacéo

financeira da empresa e o seu risco incorrido.

2.2.4 Capital de Giro

Assaf Neto e Silva (2002) comentam que “o capital de giro tem participacao
relevante no desempenho operacional das empresas, cobrindo em média mais da
metade de seus ativos totais investidos”.

Vieira (2005) analisa que a administracdo do capital de giro pode ser
caracterizada como o campo de estudo da gestdo dos ativos e passivos que compdem
0s grupos circulantes do balanco patrimonial e que se preocupa em buscar respostas
para duas questdes principais: Quanto deveria ser investido nas contas do ativo
circulante? E, como estes investimentos deveriam ser financiados?

E sugere para que a empresa esteja apta a operar e alcancar resultados, deve
investir no giro dos seus negocios, direcionando recursos para 0s estoques e para o
financiamento de clientes, quanto maior estiver sendo o crescimento da empresa,
maiores serdo as necessidades de recursos para investimento nas atividades
operacionais.

Conforme Savytzky (2007) o capital de giro é 0 que estd em permanente
renovacgao, como as disponibilidades, os estoques e os créditos da empresa, a curto
e longo prazo. O que n&o deve ser confundido com o ativo circulante, por que este se
refere apenas a valores realizaveis em até doze meses.

Matarazzo (2010, p.283) afirma que a necessidade de capital de giro € a chave
para a administracéo financeira de uma empresa.

Groppelli e Nikbakht (2010) analisam que capital circulante liquido é o
montante de dinheiro que sobra apds os passivos circulantes serem subtraidos dos

ativos circulantes:

Capital Circulante Liquido = Ativos circulantes — Passivos circulantes.
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A terminologia capital de giro vem da visao circular do processo operacional
de geracdo de lucros, ou seja: comprar estoques, produzir, vender e receber,
voltar a comprar estoques, produzir e vender/receber. (PADOVESE, 2011, p.
259).

Para Assaf Neto e Silva (2012) a administracdo do capital de giro evidencia
0s ativos e passivos correntes como decisdes interdependentes, ou seja, a definicdo
do montante do capital de giro exerce evidente influéncia sobre a liquidez e a
rentabilidade das empresas.

Para Hoji (2012) capital de giro € o capital circulante que corresponde aos
recursos aplicados em ativos circulantes, que sdo alterados constantemente dentro
do ciclo operacional. Como o nome ja diz, o capital de giro fica girando dentro da
empresa e sempre que tem alguma alteracdo em seu estado patrimonial, produz
reflexo na contabilidade.

Ainda Assaf Neto e Silva (2012, p.1) contribuem com a seguinte colocacao:
“‘uma administracdo inadequada do capital de giro resulta normalmente em sérios
problemas financeiros, contribuindo efetivamente para a formagao de uma situagao
de insolvéncia”.

Segundo Chiavenato (2014) capital € o valor liquido dos ativos de uma
empresa, € o recurso financeiro basico da empresa. O investimento realizado pelos
sécios, a fim de fazer com que a empresa movimente este em compra de matéria
prima, confeccao de produtos, venda e recebimento, visando o retorno dos saldos
investidos e perpetuacao das atividades exercidas pela entidade.

Nascimento (2015) cita que a gestdo do capital de giro estd ligada a
rentabilidade, ao risco e a possibilidade de crescimento futuro, ou seja, isso tudo deve
ser gerenciado e controlado da melhor maneira possivel, evitando-se tomar qualquer
decisdo antes de analisar os indices de investimento e financiamento.

No quadro 8 é apresentado a variagdo do Capital Circulante Liquido.

Quando os ativos circulantes sdo maiores que 0s passivos circulantes, o CCL
€ positivo, significa que existe recursos de longo prazo aplicados nas contas de curto
prazo do ativo. Quando o inverso acontece e 0s ativos circulantes sdo menores que
0s passivos circulantes, o CCL é negativo, indicando que existem aplicacdes de longo

prazo sendo financiadas por recursos de curto prazo.
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Ativo Passivo Ativo Passivo
Circulante Circulante Circulante Circulante
cCL = 0< . »CCL<0
Exigivel a .
Realizavel a -
o Longo Prazo Exigivel a
Realizavel a Longo prazo
+ Longo Prazo
Longo prazo L +
Patrimdnio +
+ . Permanente o
Liguido Fatrimdnio
Permanente L
Liguido

Fonte: Adaptado de Vieira (2005)

O capital de giro é essencial para o bom desempenho da economia dos
negdécios e esta sujeito a riscos, 0 que deve ser acompanhado constantemente. Em
todas as areas da empresa torna-se fundamental uma eficiente gestdo do capital no
que diz respeito ao alcance da liquidez para obtencéo de processos mais eficientes,

afim de obterem-se melhores resultados.
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3 METODOLOGIA

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Neste capitulo apresentam-se elementos metodoldgicos do estudo,
relacionados a sua classificacdo, o contexto e os procedimentos aplicados na coleta

e andlise dos dados.

A metodologia da pesquisa caracteriza-se pela proposta de discutir e avaliar
as caracteristicas essenciais da ciéncia e de outras formas de conhecimento;
as abordagens metodolégicas, enfocando o planejamento, a apresentacéo de
projetos e a execucdo dos mesmos, bem como a elaboragéo de relatérios,
defesas e divulgacdo dos trabalhos de pesquisa embasados na ética
profissional. (Guth e Pinto, 2007, p. 39)

Segundo Gerhardt e Silveira (2009) a palavra metodologia significa o estudo
dos caminhos, dos instrumentos utilizados para fazer uma pesquisa cientifica. A
metodologia, portanto, explica com detalhes os procedimentos a serem realizados
para a confeccédo de um trabalho académico.

Conforme Lakatos e Marconi (2011), a elaboracdo de toda e qualquer
pesquisa, independentemente da area ou/e aspectos abordados, requer um método
para sua aplicacdo, sem gue haja uma metodologia homogénea e estatica.

Em relacdo a finalidade da pesquisa, esta tem carater bibliografico.

A pesquisa bibliografica e documental fundamenta e amplia a construcdo da
teoria facilitando o entendimento sobre os diversos assuntos objetos deste estudo.

Beuren et all. (2004, apud Andrade, 2002) destaca que a funcdo da pesquisa
€ de observar, registrar, analisar, classificar e interpretar os fatos, e o pesquisador ndo
interfere neles, assim, os fendbmenos séo estudados, mas ndo sdo manipulados.

Em relagcédo aos procedimentos de coleta de dados, a pesquisa é de natureza
documental, pois foram utilizadas as demonstracdes e os relatérios referentes aos
altimos cinco anos (2014 a 2018), que constituem a amostra investigada.

De acordo com Costa e Costa (2007 apud Rudio, 2002), esta é a mais
tradicional das pesquisas, que descreve as caracteristicas de uma determinada
populacdo ou determinado fenbmeno e os interpreta e que ndo busca interferir e nem

alterar a realidade estudada.
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Documental é a pesquisa que tem como fonte de coleta de dados, apenas
documentos, conforme mencionam Lakatos e Marconi (2017).

Do ponto de vista dos objetivos, esta pesquisa caracteriza-se como descritiva,
que segundo Gil (2010) tem como finalidade fazer a descricdo das caracteristicas de
determinada populacao e possiveis relagdes entre variaveis.

A pesquisa também tem uma abordagem quantitativa, pois apresenta o
calculo de indicadores (liquidez, endividamento, rentabilidade e capital de giro) e as
respectivas comparacoes, de modo a alcancar os objetivos propostos.

De acordo com Guth e Pinto (2007) a pesquisa quantitativa caracteriza-se
pelo uso de instrumentos estatisticos tanto na fase de coleta de dados quanto na
analise dos mesmos, serve apenas para mensurar a quantidade de fenémenos, pois

preocupa-se apenas em estudar o comportamento geral dos fatos.

3.2 PROCEDIMENTOS DE COLETA E ANALISE DOS DADOS

Para o desenvolvimento do presente estudo, procurou-se utilizar e interpretar
os Balancgos Patrimoniais e as Demonstracdes de Resultado das empresas listadas
na B3, dos ultimos cinco exercicios (2014 a 2018).

A fim de alcancar o objetivo proposto, optou-se por seguir 0s seguintes
critérios:

- Calcular os indices de analise de balancos, bem como o capital de giro das
empresas;

- Tabular os resultados encontrados;

- Emitir o parecer da analise.

Portanto o objetivo desse trabalho € identificar por meio da andlise dos
indicadores de liquidez, rentabilidade e endividamento, qual é o desempenho das
empresas Pomifrutas S.A e Terra Santa Agro S.A, nos anos de 2014 a 2018 e se 0s

indices econdmico-financeiros garantem a viabilidade do empreendimento.
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4 ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA DAS EMPRESAS DO SETOR

AGRICOLA

4.1 CONTEXTUALIZACAO DAS EMPRESAS

4.1.1 Historico

4.1.1.1 Pomifrutas S.A

A Pomifrutas S.A produz e comercializa macas in natura e processadas,
sendo pioneira desse ramo no Brasil. A empresa esta localizada em Santa Catarina,
na cidade de Fraiburgo, que conta com clima ideal para a cultura da maca.

O modelo de negdcios é baseado em um sistema de producdo altamente
moderno, com tecnologia de ponta e responsabilidade socioambiental. A Pomifrutas
S.A observa padrdes internacionais reconhecidos pela lei, pelo mercado, pelo selo de
classificagdo ABPM e pelas certificagdes internacionais da GLOBALGAP, HACCP e
BRC.

A Companhia tem capacidade de processamento em suas camaras
frigorificas de até 40 mil toneladas de macas por ano. Os produtos Pomifrutas S.A
podem ser encontrados em grandes redes varejistas nacionais e internacionais,
industria nacional e internacional e grandes distribuidores.

A empresa Pomifrutas oferece qualidade, inovacdo e saude, sempre
respeitando o meio ambiente e adotando as melhores praticas de responsabilidade
social. Aliando excelente desempenho operacional ao desenvolvimento sustentavel,
a Companhia busca gerar satisfacdo em seus colaboradores, clientes, fornecedores
e acionistas.

Na data de 24 de janeiro de 2018 a empresa Pomifrutas S.A emitiu um
comunicado de pedido de recuperacao judicial da Companhia perante a Comarca de

Fraiburgo, pois tem vivenciado dificuldades financeiras.
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4.1.1.2 Terra Santa Agro S.A

A Terra Santa Agro S.A, € constituida no Brasil, possuindo o status de
Companhia Aberta deferido pela CVM em 9 de novembro de 2006. Em 10 de
novembro de 2006, foi realizada a Oferta Publica Inicial de Acdes.

A Terra Santa Agro S.A, é o resultado da incorporacdo de trés empresas:
Brasil Ecodiesel, Maeda Agroindustrial e Vanguarda Participagdes.

Como decorréncia do foco em gréaos e a fusdo das empresas, a Terra Santa
promoveu um plano continuado para concentrar todos os seus esfor¢os na alocacéo
de recursos para o desenvolvimento da operacédo agricola.

A Terra Santa Agro S.A é uma empresa produtora de commodities agricolas,
com foco na producédo de soja, milho e algodao. Possui 7 unidades de producao
estrategicamente localizadas no estado brasileiro do Mato Grosso, por este
apresentar condicfes favoraveis ao agronegadcio, totalizando uma area sob gestéo de
aproximadamente 143,2 mil hectares.

A missdo da empresa é de até 2020 ser a melhor empresa de producdo
agricola e de desenvolvimento de terras do Brasil.

Tem a responsabilidade de atuar com exceléncia e de forma sustentavel na
producado agricola e no desenvolvimento de terras, contribuindo para a prosperidade
de seus clientes, fornecedores, colaboradores e acionistas.

A Terra Santa Agro S.A busca o crescimento econdmico de forma sustentavel,
visando sempre a protecdo do meio ambiente, através de praticas de gestdo
ambiental, de modo a promover a melhoria continua dos processos e produtos por
meio da conscientizacdo e adocdo de boas praticas no desenvolvimento de suas
atividades, além de cumprir rigorosamente a legislagdo ambiental. Adota-se assim,
uma postura preventiva com relagdo as questdes de meio ambiente e
responsabilidade social, visando o desenvolvimento sustentavel da sociedade e

preservando os recursos ambientais para as geracoes futuras.
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5 ANALISE DOS RESULTADOS

Neste capitulo apresentam-se o0s principais indicadores de liquidez,
rentabilidade e endividamento , das empresas Pomifrutas S.A e Terra Santa Agro S.A,
no periodo de 2014 a 2018, os quais foram calculados com base nas formulas
apresentadas dos indices, além de utilizacdo de dados publicados na B3 das
demonstracdes contdbeis das empresas.

O grafico 1 apresenta a liquidez geral das empresas analisadas. Observa- se
que a empresa Terra Santa se destaca em relagdo a outra, pois apresentou, nos cinco
anos analisados, indices maiores, mantendo-se constante no montante de liquidez no
periodo. J& a Pomifrutas, apresenta um indice menor, em todos os anos,

demonstrando que essa empresa precisa se fortalecer mais em termos de liquidez.

Grafico 1 — Liquidez Geral
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0,3000 W Terra Santa
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Pomifrutas = 0,0802 @ 0,1441 0,2802 & 0,3556 @ 0,4675 0,2655161
W Terra Santa 0,7097 0,6838 @ 0,6252 | 0,6863 0,7705 0,6951044

O grafico 2 apresenta a liquidez corrente das empresas analisadas. Quanto a
liquidez corrente, a empresa Terra Santa Agro apresenta, em todos os anos, indices
maiores que a Pomifrutas, que em 2018, obteve seu menor indice de liquidez corrente,
visto que a empresa esta em recuperacéo judicial e ndo dispde de capital disponivel

para quitar suas obrigacdes a curto prazo.
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Gréfico 2 — Liquidez Corrente
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O gréfico 3 apresenta a liquidez seca das empresas analisadas no periodo.

O resultado tem indices semelhantes ao da liquidez corrente pois a Unica
diferenca entre eles é que a liquidez seca exclui o efeito dos estoques do ativo
circulante da empresa, considerando portanto que apenas 0s valores que a empresa
dispde em liquidez imediata sera suficiente para pagar suas contas no curto prazo,
ainda que nao consiga vender nada do que tem estocado.

Nenhuma das duas empresas € capaz de honrar 0S seus compromissos a
curto prazo. A empresa Pomifrutas obteve a média de 0,3804 e a Terra Santa com
média de 0,4375 para cada real de passivo no curto prazo, onde o recomendado

seria igual ou acima de 1,0.



32

Gréfico 3 — Liquidez Seca
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O gréafico 4 traz os resultados da liquidez imediata. Novamente, a empresa
Terra Santa Agro se destaca, mesmo com indices inferiores a 1. Em 2016, houve uma
queda de quase 56%, demonstrando que, a curto prazo, a empresa estd menos
liguida. Em 2017 e 2018 a empresa aumenta o indice em quase 98% e 140%
respectivamente.

A situagdo da Pomifrutas S.A € semelhante quanto ao indice de liquidez geral,
visto que, em todos o0s anos, os indices foram menores que 1, o que demonstra que
a empresa tem problemas de caixa e de equivalentes de caixa em razdo de suas
dificuldades financeiras enfrentadas.

E importante salientar que a média dos indices de liquidez imediata das
empresas, durante os anos estudados, foi a menor quando comparada aos demais
indicadores de liquidez, pois considera apenas caixa, saldos bancérios e aplicagdes
financeiras em seu calculo, ou seja, apenas as contas que possuem de liquidez
imediata para quitar as obrigagdes. Como este indicador exclui de seu calculo todos
0S estoques e as contas e valores a receber, se torna de grande importancia para

andlise da situacao de liquidacdo imediata da empresa.
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Gréfico 4 — Liquidez Imediata
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Passando para a andlise de rentabilidade, cujos resultados estdo expostos
nos gréafico 5 e 6.

Analisando os dados obtidos do ROE, percebe-se que o Retorno sobre o
Patrimoénio Liquido da empresa Pomifrutas se destacou, porém a empresa obteve
prejuizo no periodo. Isso acontece quando o patrimdnio liquido inicial for negativo e
ainda menor que o prejuizo liquido do periodo, que foi exatamente 0 que ocorreu com

a empresa Pomifrutas.

Ja a Terra Santa encontra-se negativa nos anos de 2014 a 2016, e € apenas
a partir de 2018 que comeca a gerar um pequeno retorno para os acionistas de 0,0450

para cada real investido de recursos préprios.
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Gréfico 5 — Rentabilidade do Patriménio Liquido (ROE)
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Quanto ao Retorno sobre o Ativo apresentado no grafico 6, percebem-se
indices negativos para as empresas listadas, sendo que apenas em 2018 a empresa
Terra Santa apresentou indices positivos, ou seja, 0s ativos da empresa comegaram

a gerar valor de 0,0182 para cada real investido no ativo.

Gréafico 6 — Rentabilidade do Ativo
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No gréafico 7 é demonstrado o calculo do giro do ativo que € um componente
importante na geracdo da rentabilidade, o que leva a conclusdo de que a maior

eficiéncia com que a empresa esta gerindo seus custos e despesas melhora a
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lucratividade, de forma que enquanto o giro do ativo estd aumentando, melhora a
eficiéncia com que a empresa utiliza seus recursos, contribuindo para o aumento da

rentabilidade.

Nas duas empresas estudadas o giro no ativo se mantém estaveis, apenas no
ano de 2018 que o giro do ativo da empresa Pomifrutas comeca a cair, onde mostra

que para cada real de ativo a empresa vendeu 0,1443.

Gréfico 7 — Giro do Ativo
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Pomifrutas 0,1443 0,6918 0,4855 0,3392 0,4563
M Terra Santa 0,4813 0,3583 0,4007 0,3886 0,3137

Pomifrutas ™ Terra Santa

J&, o retorno sobre as vendas mostra que das duas empresas apenas a
Terra Santa gerou lucro nos ultimos dois exercicios pesquisados, apos deduzir da

receita liquida os impostos e as despesas, evidenciando uma média de 0,0235.

Em relacéo ao retorno sobre vendas, observa-se que na empresa Pomifrutas
S.A embora esteja com os indices negativos em todo o periodo, houve uma grande
oscilagcéo do ano de 2017 para o ano de 2018, isso por que o valor de vendas decaiu
mais de 200%.

Esse calculo nada mais € que uma analise vertical feita na DRE. Para a
empresa, quanto melhor se apresentar esse quociente € melhor, pois mostra a

parcela de lucro para cada real investidos em vendas.
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Grafico 8 — Retorno sobre vendas
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No gréfico 9, é demonstrado o célculo do indice de endividamento geral que é
utilizado para identificar a propor¢cédo de ativos da empresa que sao financiados por

recursos de terceiros, ou seja, por dividas que devem ser liquidados em data futura.

Percebe-se que o grau de endividamento geral da Terra Santa se mantém
estavel durante todo o periodo com média total de 55% de dependéncia do capital de

terceiros para financiar o seu ativo .

Ja o grau de endividamento da Pomifrutas é elevado, significando que a
empresa tem total dependéncia de capital de terceiros para financiar seus ativos,
onde, no que se refere a composicdo do endividamento, observa-se que a maior parte
das dividas com terceiros esta no curto prazo, tendo o pior resultado em 2018 com
mais de 200% ja, os anos anteriores apresentaram resultados um pouco melhores em
relacdo a 2018 variando entre 100% e 195%. Uma composi¢cado de endividamento
muito elevado podendo prejudicar a empresa com relacdo a suas atividades

operacionais no futuro.
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Gréfico 8 — Endividamento Geral
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No grafico 10 é apresentado a composicdo das exigibilidades, onde mostra
gque as duas empresas tem seu endividamento concentrado maioritariamente em curto

prazo, ou seja, a maior parte da divida com terceiros esta no passivo circulante.

Grafico 9 — Composicao das Exigibilidades
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No calculo do indice do passivo oneroso sobre o ativo € interessante comparar
o resultado com o endividamento, pois assim como as empresas tem um elevado grau
de endividamento geral, o passivo oneroso também esta elevado, ou seja, geram

elevadas despesas financeiras.

Grafico 10 — Passivo Oneroso sobre o Ativo
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No grafico 12, percebe-se que nos trés primeiros anos de estudo a empresa
Terra Santa tem CCL inferior a Pomifrutas, ou seja, seus ativos de curto prazo néo
estdo sendo suficientes para liquidar os passivos de curto prazo. Nos ultimos dois

anos, as duas empresas se mantem parecidas.
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Gréfico 11 — Capital Circulante Liquido
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2014
RS 12.185,00
-R$ 219.403,00

Se empresa possui um CCL positivo geralmente possui uma longevidade

maior, uma vez que consegue realizar sua gestdo com maior eficiéncia.

Ja4 a empresa com CCL negativo necessita de constantes empréstimos

financeiros para honrar seus pagamentos, o que pode encarecer sua producao e levar

a faléncia devido ao elevado numero de dividas e o pagamento de juros sobre 0s

empréstimos.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo analisar os indicadores econfOmicos e
financeiros das empresas de capital aberto que atuam no setor agricola brasileiro,
com o intuito de verificar o desempenho durante os anos de 2014 a 2018. Para atingir
esse resultado, foram analisados os balancos patrimoniais e as demonstracdes do
resultado do exercicio das Empresas Pomifrutas S.A e Terra Santa Agro S.A.

As empresas estudadas tém niveis diferentes no setor agricola, a Pomifrutas
atua no mercado com producao, processo e comercializacdo de macas, a Terra Santa
Agro atua na producéo agricola e no desenvolvimento de terras.

As andlises foram realizadas individualmente por indicador, empresa e
exercicio.

Referente aos indicadores de liquidez geral, os resultados evidenciaram que
a empresa Terra Santa se destaca em relagdo a outra, pois apresentou, nos cinco
anos analisados, indices maiores, mantendo-se constante no montante de liquidez no
periodo.

Quanto a liquidez corrente, a empresa Terra Santa Agro apresenta, em todos
0S anos, indices maiores que a Pomifrutas, nota-se que em 2018 auferiu seu menor
indice.

Os indices de liquidez corrente evidenciam que nenhuma das duas empresas
€ capaz de honrar 0s seus compromissos a curto prazo. A empresa Pomifrutas obteve
a média de 0,3804 e a Terra Santa com média de 0,4375 para cada real de passivo
no curto prazo, onde o recomendado seria igual ou acima de 1,0.

Os indices de liquidez imediata apresentaram resultados abaixo da média
durante o periodo analisado, sendo 0,0051 e 0,0485, respectivamente, revelando que
as empresas do setor de agricultura tém pouca capacidade de liquidar dividas de curto
prazo. Geralmente estes indices sdo baixos, pois reflete a capacidade de pagamento
da empresa apenas com o que ja € dinheiro (caixa) ou € convertido em dinheiro de
forma rapida (equivalentes de caixa, que representam aplicacbes de curto prazo com
resgate em até 90 dias).

Em relacdo aos indicadores de rentabilidade, verificaram-se resultados
negativos para as empresas Pomifrutas e Terra Santa, indicando prejuizo durante o

periodo analisado.
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A rentabilidade do ativo mais favoravel foi apresentada pela Terra Santa. O
inverso aconteceu com a rentabilidade do patrimoénio liquido, onde a Pomifrutas
apresentou resultado melhor devido o patriménio liquido inicial ter sido negativo e
ainda menor que o prejuizo liquido do periodo.

Quanto ao endividamento, observou-se que a Terra Santa apresentou a
menor dependéncia de capital de terceiros e de capital préprio, a Pomifrutas
apresentou o resultado mais desfavoravel indicando que a maior parte de suas dividas
com terceiros esté classificada no passivo circulante.

De um modo geral, conclui-se que, na andlise realizada, a empresa Terra
Santa possui uma situacdo financeira mais favoravel, por ter seus indices com
melhores margens, porém, ainda assim, considerando a relevancia e importancia do
setor agricola para a economia brasileira, os resultados encontrados sao
insatisfatorios.

Para estudos futuros, recomenda-se que seja feito um estudo analitico para
reverter o quadro dos indices de liquidez, rentabilidade e endividamento, e também
gue sejam analisados outros indicadores que contribuem para o entendimento da
situacdo das empresas em questdo, como os indicadores de atividades (prazo
meédios), e também aprofundar a compreensao sobre o0s principais motivos que levam

estas empresas a ter resultados desfavoraveis.
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ANEXO 1 - BP — EMPRESA POMIFRUTAS S.A

47

Descrigdo
Ativo Total
Ativo Circulante
Caixa e Equivalentes de Caixa
Aplicagbes Financeiras
Contas a Receber
Estoques
Tributos a Recuperar
Despesas Antecipadas
Outros Ativos Circulantes
Ativo N&o Circulante
Ativo Realizavel a Longo Prazo
Contas a Receber
Despesas Antecipadas
Outros Ativos Nao Circulantes
Tributos a Recuperar
Depositos Judiciais
Alienacéo de Bens do Imobilizado
Investimentos
Imobilizado
Intangivel
Passivo Total
Passivo Circulante
Obrigacdes Sociais e Trabalhistas
Fornecedores
Obrigacdes Fiscais
Empréstimos e Financiamentos
Outras Obrigacdes
Provisdes
Passivo Néo Circulante
Empréstimos e Financiamentos
Outras Obrigacdes
Tributos Diferidos
Provisdes
Patrimdnio Liquido Consolidado
Capital Social Realizado
Reservas de Reavaliacédo
Reservas de Lucros
Lucros/Prejuizos Acumulados

31/12/2018
36.137,00
3.389,00
26,00

133,00
2.392,00
503,00
167,00
168,00
32.748,00
5.005,00
266,00
625,00
4.114,00
3.065,00
1.047,00
2,00

27.500,00
243,00
36.147,00
65.734,00
5.937,00
3.703,00
3.449,00
45.332,00
7.313,00

38.977,00
2.608,00
18.286,00
4.544,00
13.539,00

(68.564,00)
142.813,00

(211.377,00) (210.933,00) (190.875,00) (172.545,00) (143.623,00)

31/12/2017
64.655,00
8.895,00
67,00

1.624,00
5.445,00
509,00
321,00
929,00
55.760,00
9.316,00
275,00
801,00
8.240,00
3.254,00
1.286,00
3.700,00
17.592,00
28.599,00
253,00
64.655,00
63.904,00
4.536,00
4.973,00
2.454,00
46.446,00
5.495,00

62.484,00
17.841,00
22.824,00

8.450,00
13.369,00
(61.733,00)
142.652,00

6.513,00
35,00

31/12/2016
93.735,00
24.699,00

65,00
300,00
720,00

9.876,00
376,00
988,00
12.374,00
68.036,00
12.964,00
807,00
4.077,00
8.080,00
3.077,00
1.303,00
3.700,00
17.583,00
37.226,00
263,00
92.735,00
22.414,00
1.855,00
5.538,00
1.909,00
6.068,00
7.044,00

112.002,00
52.701,00
30.383,00

9.060,00
19.858,00
(41.681,00)
142.652,00

6.507,00
35,00

31/12/2015
110.110,00
34.280,00
314,00

1.441,00
15.085,00
1.326,00
1.380,00
14.734,00
75.830,00
16.541,00
39,00
4.819,00
11.683,00
3.675,00
1.421,00
6.587,00
17.541,00
41.497,00
251,00
110.110,00
78.551,00
3.134,00
8.794,00
2.283,00
53.069,00
11.271,00

64.350,00
238,00
34.621,00
9.569,00
19.922,00

(32.791,00)
133.173,00
6.546,00
35,00

31/12/2014
122.862,00
43.009,00
126,00

2.270,00
14.428,00
822,00
756,00
24.607,00
79.853,00
18.991,00
39,00
5.985,00
12.967,00
4.621,00
1.251,00
7.095,00

60.581,00
281,00
122.862,00
30.824,00
3.093,00
6.232,00
1.750,00
11.448,00
8.301,00

101.798,00
34.804,00
36.920,00
10.098,00
19.976,00

(9.760,00)

127.174,00

6.654,00
35,00




ANEXO 2 — DRE — EMPRESA POMIFRUTAS S.A

48

Descrigao

Receita de Venda de Bens e/ou Servigos
Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos
Resultado Bruto
Despesas/Receitas Operacionais

Despesas com Vendas

Despesas Gerais e Administrativas

Perdas pela Nao Recuperabilidade de Ativos

Outras Receitas Operacionais

Outras Despesas Operacionais

Despesa com Provisao Prego Minimo Acdes

Outras Despesas

Resultado de Equivaléncia Patrimonial
Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos
Resultado Financeiro

Receitas Financeiras

Despesas Financeiras
Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro
Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social sobre o Lucro
Corrente
Diferido
Resultado Liquido das Operagdes Continuadas
Resultado Liquido de Operagdes Descontinuadas
Lucro/Prejuizo Liquido das Operacdes Descontinuadas

31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014

5.216,00
(8.810,00)
(3.594,00)
(7.785,00)

(490,00)
(5.422,00)

(1.873,00)

(11.379,00)
(30,00)
(15.599,00)
15.569,00
(11.409,00)
3.904,00

3.904,00
(7.505,00)

Ganhos/Perdas Liguidas sobre Ativos de Operagdes Descontinuadas

Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo
Atribuido a Sécios da Empresa Controladora
Atribuido a Sécios N&o Controladores

(7.505,00)
(7.505,00)

44.730,00
(49.154,00)
(4.424,00)
(17.257,00)
(1.753,00)
(6.368,00)

(8.909,00)
(227,00)

(227,00)

(21.681,00)
1.020,00
12.989,00
(11.969,00)
(20.661,00)
610,00

610,00
(20.051,00)

(20.051,00)
(20.051,00)

45.510,00
(48.701,00)
(3.191,00)
(9.495,00)
(1.600,00)
(5.741,00)

515,00
(2.669,00)

(2.669,00)

(12.686,00)
(6.191,00)
10.350,00

(16.541,00)

(18.877,00)

509,00

509,00
(18.368,00)

(18.368,00)
(18.368,00)

37.352,00
(44.791,00)
(7.439,00)
(13.912,00)
(1.304,00)
(7.048,00)

(4.174,00)
(1.386,00)
(1.386,00)

(21.351,00)
(8.781,00)
9.983,00
(18.764,00)
(30.132,00)
529,00

529,00
(29.603,00)

(29.603,00)
(29.603,00)

56.056,00
(44.307,00)
11.749,00
(11.261,00)
(2.438,00)
(11.426,00)

300,00
2.303,00
(3.130,00)
5.433,00

488,00
(9.725,00)
302,00
(10.027,00)
(9.237,00)
685,00
(302,00)
987,00
(8.552,00)

(8.552,00)
(8.552,00)
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Descricdo 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014
Ativo Total 2.325.009,00 2.222.459,00 2.102.087,00 2.396.399,00 2.510.005,00
Ativo Circulante 657.974,00 536.320,00 444.993,00 628.300,00 751.060,00
Caixa e Equivalentes de Caixa 30.677,00 10.561,00 4.232,00 25.414,00 147.297,00
Aplicacdes Financeiras 710,00 5.005,00 742,00
Contas a Receber 37.682,00 38.906,00 14.234,00 50.250,00 27.165,00
Estoques 339.835,00 259.067,00 205.930,00 300.232,00 277.045,00
Ativos Biologicos 225.252,00 202.684,00 195.161,00 217.937,00 264.491,00
Tributos a Recuperar 16.841,00 17.671,00 17.549,00 19.317,00 20.064,00
Despesas Antecipadas 658,00 4.180,00 3.438,00 6.028,00 10.134,00
Outros Ativos Circulantes 7.029,00 2.541,00 4.449,00 4.117,00 4.122,00
Ativo Néo Circulante 1.667.035,00 1.686.139,00 1.657.094,00 1.768.099,00 1.758.945,00
Ativo Realizavel a Longo Prazo 324.993,00 305.070,00 258.051,00 314.883,00 222.563,00
Contas a Receber 9.833,00 11.339,00
Tributos Diferidos 186.538,00 171.567,00 151.532,00 184.102,00 79.397,00
Créditos com Partes Relacionadas 14.276,00 16.655,00 18.922,00
QOutros Ativos Nao Circulantes 128.622,00 122.164,00 92.243,00 114.126,00 124.244,00
Tributos a Recuperar 91.204,00 89.180,00 59.208,00 65.724,00 66.649,00
Depdsitos Judiciais 21.998,00 20.223,00 7.880,00 7.300,00 5.683,00
Outros Créditos 15.420,00 12.761,00 770,00 4.833,00 4.805,00
Titulos a receber 24.385,00 36.269,00 47.107,00
Investimentos 4.717,00 7.840,00
Imobilizado 1.060.842,00 1.092.802,00 1.114.547,00 1.163.842,00 1.231.783,00
Intangivel 276.483,00 280.427,00 284.496,00 289.374,00 304.599,00
Passivo Total 2.325.009,00 2.222.459,00 2.102.087,00 2.396.399,00 2.510.005,00
Passivo Circulante 710.134,00 588.274,00 464.787,00 1.236.401,00 970.463,00
Obrigag@es Sociais e Trabalhistas 8.557,00 11.434,00 11.274,00 8.840,00 11.000,00
Fornecedores 192.461,00 151.079,00 177.245,00 174.946,00 199.573,00
Obrigacdes Fiscais 11.069,00 8.886,00 8.707,00 7.008,00 12.179,00
Empréstimos e Financiamentos 319.781,00 230.089,00 131.897,00 872.094,00 663.426,00
Outras Obrigacdes 178.266,00 186.786,00 135.664,00 173.513,00 84.285,00
Passivos com Partes Relacionadas 1.744,00
Outros 178.266,00 186.786,00 135.664,00 173.513,00 82.541,00
Adiantamentos de Clientes 146.695,00 143.123,00 102.143,00 121.750,00 31.809,00
Tributos Parcelados 6.943,00 5.642,00 2.075,00 1.291,00 1.919,00
Instrumentos Financeiros Derivativos 3.951,00 11.947,00 5.907,00 2.088,00 3.932,00
Arrendamentos e servigos a pagar 13.251,00 16.237,00 15.453,00 39.802,00 36.374,00
Divida com a Unido - PESA 2.923,00 3.236,00 3.075,00 2.094,00
Titulos a pagar 7.426,00 6.914,00 6.850,00 5.507,00 6.413,00
Provisdes
Passivo Néo Circulante 674.870,00 642.265,00 659.664,00 137.959,00 293.097,00
Empréstimos e Financiamentos 562.974,00 561.607,00 619.273,00 106.042,00 250.013,00
Outras Obrigagdes 24.624,00 12.372,00 12.385,00 6.555,00 9.937,00
Tributos Parcelados 21.665,00 10.165,00 5.256,00 933,00 743,00
Fornecedores 2.090,00 504,00 313,00
Titulos a pagar 2.959,00 2.207,00 2.061,00 731,00
Divida com a Unido - PESA 2.978,00 4.387,00 8.881,00
Tributos Diferidos 62.642,00 48.668,00 8.211,00 6.506,00
Provisdes 24.630,00 19.618,00 19.795,00 18.856,00 33.147,00
ProvisGes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 24.630,00 19.618,00 19.795,00 18.856,00 33.147,00
Patrimdnio Liquido Consolidado 940.005,00 991.920,00 977.636,00 1.022.039,00 1.246.445,00
Capital Social Realizado 2.707.502,00 2.707.502,00 2.707.502,00 2.707.502,00 2.654.140,00
Capital Social
Reservas de Capital 1.890,00 2.108,00 2.708,00 2.986,00
Lucros/Prejuizos Acumulados (1.658.621,00) (1.701.546,00) (1.662.268,00) (1.514.988,00) (1.354.228,00)
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial (108.876,00)  (115.926,00) (69.706,00)  (173.183,00) (56.453,00)
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Descrigao 31/12/2018  31/12/2017  31/12/2016  31/12/2015  31/12/2014
Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 1.119.007,00 796.315,00 842.27500 931.127,00 787.346,00
Receita liquida de vendas 818.922,00 657.793,00 733.255,00 853.167 859.249
Variagéo do valor justo dos ativos biolégicos e produtos agricolas 300.085,00 138.522,00 109.020 77.960 (71.903,00)
Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos (906.297,00) (681.644,00) (840.954,00) (880.554,00) (784.612,00)
Custos dos Produtos Vendidos (632.033,00) (590.449,00) (716.263,00) (841.201,00) (836.815,00)
Realizacéo do valor justo dos ativos biolégicos (274.264,00) (91.195,00) (124.691,00) (39.353,00) 52.203
Resultado Bruto 212.710,00 114.671,00 1.321,00 50.573,00 2.734,00
Despesas/Receitas Operacionais (75.902,00) (66.280,00) (114.859,00) (122.177,00) (84.417,00)
Despesas com Vendas (22.493,00) (16.584,00)
Despesas Gerais e Administrativas (51.584,00) (57.920,00) (78.957,00) (86.340,00) (86.226,00)
Gerais, Administrativas e com Vendas (44.973,00) (50.376,00) (73.252,00) (79.798,00) (79.336,00)
Honoréarios da Administracéo (6.611,00) (7.544,00) (5.705,00) (6.542,00) (6.890,00)
Perdas pela Nao Recuperabilidade de Ativos (5.323,00) (54.894,00)
Outras Receitas Operacionais
Outras Despesas Operacionais (1.825,00) 8.224,00 (30.579,00) 19.057,00 1.809,00
Resultado de Equivaléncia Patrimonial
Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 136.808,00 48.391,00 (113.538,00) (71.604,00) (81.683,00)
Resultado Financeiro (103.093,00) (90.439,00) (50.588,00) (126.831,00) (67.206,00)
Receitas Financeiras 36.947,00 50.961,00 42.575 54.962 31.973
Despesas Financeiras (140.040,00) (141.400,00) (93.163,00) (181.793,00) (99.179,00)
Despesas Financeiras (131.298,00) (142.148,00) (133.570,00) (118.737,00) (91.141,00)
Varia¢des cambiais, liquidas (16.170,00) 3.103,00 40.407,00 (63.056,00) (8.038,00)
Derivativos, liquidos 7.428,00 (2.355,00)
Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 33.715,00 (42.048,00) (164.126,00) (198.435,00) (148.889,00)
Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro 8.547,00 49.398,00 16.048,00 36.935,00 73.402,00
Corrente (6,00) (359,00) (1.045,00)
Diferido 8.547,00 49.398,00 16.054 37.294 74.447
Resultado Liquido das Operag¢des Continuadas 42.262,00 7.350,00 (148.078,00) (161.500,00) (75.487,00)
Resultado Liquido de Operagdes Descontinuadas
Lucro/Prejuizo Liquido das Operagdes Descontinuadas
Ganhos/Perdas Liquidas sobre Ativos de Operacdes Descontinuadas
Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 42.262,00 7.350,00 (148.078,00) (161.500,00) (75.487,00)
Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 42.262,00 7.350,00 (148.078,00) (161.500,00) (75.487,00)




