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Resumo: As tomadas de decisdo em uma empresa SA0 essenciais para 0 Seu SUCesso €
devem ser baseadas em informacgOes fidedignas e tempestivas. A utilizacdo de dados
derivados de demonstracdes contabeis € uma importante ferramenta para compreender as
necessidades da empresa e delimitar estratégias. Neste artigo foi desenvolvido um estudo
sobre a estrutura de governaga corporativa e 0s principais indicadores financeiros da
empresa BRF S.A. tais como Endividamento, Liquidez, Rentabilidade, Atividade, com a
finalidade de analisar a situacéo financeira da empresa e comparar em alguns pontos com a
empresa JBS S.A. principal concorrente no ramo de atuacdo do mercado nos anos entre
2016 a 2018. Os indicadores apresentados demonstram que a empresa encontra
dificiculdade de lucratividade devido ao seu endividamento resultantes de emprestimos e

multas referentes a operacdo Carne Fraca.

PALAVRA CHAVE: INDICADORES, DEMONSTRACOES FINANCEIRAS,
GOVERNANCA CORPORATIVA

ABSTRACT: Decision making in a company is essential to its success and should be
based on reliable and timely information. The use of data derived from financial statements
is an important tool for understanding company needs and defining strategies. In this article
a study was developed a study on the corporate governance structure and the main financial
indicators of BRF SA such as Debt, Liquidity, Profitability, Activity, with the purpose of
analyzing the financial situation of the company and comparing in some points with the
company JBS. SA is the main competitor in the market area from 2016 to 2018. The
indicators presented show that the company finds it difficult to profitability due to its

indebtedness resulting from loans and fines related to the operation Carne Carne.

KEY WORDS: INDICATORS, FINANCIAL STATEMENTS, CORPORATE
GOVERNANCE



1 INTRODUCAO

Nesse projeto abordaremos um estudo sobre os principais indicadores financeiros e
contabeis da empresa BRF S.A, dos quais demonstram nimeros que apresentam a situacao
financeira, de retorno de investimentos, lucratividade e produtividade, através de analises
das seguintes demonstracdes contabeis, balanco patrimonial e demonstracdo do resultado

do exercicio.

De acordo com o CPC 00 (R1) - Estrutura Conceitual para Elaboracéo e Divulgacao
de Relatorio Contabil-Financeiro, a informacdo deve possuir algumas caracteristicas
qualitativas garantindo que sera relevante confiavel e fidedigno. Para uma informacdo mais
relevante neste trabalho, utilizaremos o conceito de comparabilidade para que seja

verificada a progressdo ou regressdo do desempenho da empresa.

A BRF S.A é o resultado da fusao entre duas grandes empresas do ramo alimenticio
em 19 de maio de 2009, entre a Sadia S.A. e a Perdigdo S.A. A companhia formada por
mais de 107,7 mil colaboradores, 13.356 produtores agropecudrios, com um portfélio com
mais de 30 marcas, fazem da BRF a maior exportadora de frango do mundo. A companhia
BRF S.A possui 47 centros de distribuicdo, 20 delas no Brasil, outras 27 no exterior. No
mercado nascional é lider nas categorias de frios, embutidos, margarinas e pratos prontos,
focando sempre na inovacédo e adeguadacdo as necessidades do consumidor, sendo mais de
200 mil clientes.

A BRF possui um capital aberto, com ag¢des na bolsa de valores brasileira desde os
anos 1980, e também negocia suas agdes na bolsa de Nova York. A companhia de capital
aberto com uma posicdo relevante na industria global, e empresa estd comprometida com a
adocdo de praticas de governanca corporativa, que permitam agilidade, transparéncia,
equilibrio e coeréncia nas tomadas de decisdo. O modelo de negdcios é baseado em trés
pilares fundamentias, compromissos inegociaveis, sendo, Qualidade, Seguraca e
Integridade. BRF S.A, nos ultimos anos esta desenvolvendo um ardo trabalho referente a
transparéncia e ética em tudo o que fazem, e assim, protegendo a reputacdo em uma relacéo
mantida entre empresas, consumidores e parceiros de negdcios. Em 2018 foi 0 ano em que
a consolidacdo para a nova governanca da BRF S.A apds um periodo de transicOes, a
companhia trabalhou na reestruturacdo do time responsavel pela defini¢do e implantacéo do

planejamento estratégico.



Nesse projeto, iremos analisar e comparar os resultados e indicadores em diferentes
aspectos temporais, primeiramente apresentaremos os resultados antes e depois da fuséo

entre as empresas Perdigdo S.A e Sadia S.A.
2 Governanca Corporativa

A governanga corporativa, atualmente € um dos principais temas do contexto
empresarial. Surgido entre as décadas de 1980 e 1990. A governanga surgiu,
principalmente, como resposta a alguns problemas que decorrem da evolucédo do sistema
capitalista como um todo. Governanca Corporativa € o sistema responsavel por dirigir,
monitorar e incentivar a empresas e demais organizagdes, nesse sistema envolve diversos
tipos de conselhos, 6rgdos de fiscalizacdo, relacionamentos entre sécios. Praticas de
governanga corporativa convertem principios basicos em recomendacGes objetivas,
alinhados interesses com a finalidade de preservar e otimizar o valor econdémico de longo
prazo da organizacdo. Os principios basicos de governanca corporativa, todas as préaticas do
Cdodigo e sua adequada adocdo resultam em um clima de confianca tanto internamente
guanto nas relacbes com terceiros, transparéncia, equidade, prestacdo de contas,
responsabilidade corporativa sdo principios que a empresa ha de cumprir. A empresa BRF
S.A. apresenta uma estrutura de governanca corporativa seguindo rigidamente o codigo de
conduta interno, instro¢cdes da IBGC e regras da B3. Apresentando a baixo os dados
analisados.

LIDERANCA EXPERIENTE E COMPROMETIDA COM O LONGO PRAZO

Pedro Parente
Lorival Luz

MERCADOS OPERACOES, CORPORATIVO
PLANEJAMENTO E QUALIDADE

| Sidney Manzaro | | Vinicius Barbosa | ‘ Alessandro Bonorino

| Patricio Rohner | | Leonardo Dallorto | ‘ Lorival Luz (interino) ‘

| Neil Peixoto | ‘ Rubens Pereira ‘
AT el e

Bruno Ferla

Fonte: (RELATORIO ANUAL DE SUSTETABILIDADE, 2018, BRF S.A, p. 18).

O concelho administrativo fica responsavel a dar orientagcdes gerais aos negocios,

assim como, estratégia de longo prazo, assegura o cumprimento da missao da empresa, zela
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pelo equilibrio de interesses, e selecionar e fiscalizar a atuacdo dos direitos executivos. O
conselho Administrativo da BRF é composto por dez membros, conta com oito
conselheiros independentes, sendo estruturado da seguinte forma; Presidente sendo membro
da empresa, Vice-Presidente sendo membro Independente, conforme regulamento do Novo
Mercado a empresa atende tal regra possuindo um conselho de 20% de membros
independentes.

Paragrafo 3° A caracterizacdo dos indicados ao Conselho de Administracao
como Conselheiros Independentes sera deliberada na Assembleia Geral que os
eleger, a qual podera basear sua deciséo: (i) na declaracdo, encaminhada pelo
indicado a Conselheiro Independente ao Conselho de Administracdo, atestando
seu enquadramento em relacdo aos critérios de independéncia estabelecidos no
Regulamento do Novo Mercado, contemplando a respectiva justificativa, se
verificada alguma das situacBes previstas no § 2° do artigo 16 do referido
Regulamento;
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Fonte: (RELATORIO ANUAL DE SUSTETABILIDADE, 2018, BRF S.A, p. 17).

O conselho fiscal da empresa BRF possui uma estrutura que valoriza a
independéncia em analises e deliberacbes, o conselho avalia todos os atos de

administradores do negocio, e os balancos e demonstracdes financeiras. O conselho é



formado por trés membros, sendo dois independentes e igual nimero de suplentes. Tais
membros séo eleitos pela Assembleia Geral.

Comité de Auditoria e Integridade é responsavel prestar consultoria, auxiliar e
assessorar sobre temas relacionados aos controles internos da BRF, monitorar a qualidade e
integridade dos mecanismos de controles internos, das informacdes trimestrais,
demonstragfes da Companhia, monitorar as exposi¢des de risco dela. O comité da suporte
ao Conselho de Administracdo, a respeito de auditorias internas e externas, todos os temas
avaliados sdo encaminhados a apuracao, e se necessarios a Diretora de Compliance, até

mesmo a uma empresa independente.

Art. 33, Paragrafo 1° - O exercicio das atividades dos membros do Comité de
Auditoria e Integridade deverd observar as regras previstas na legislacdo
brasileira, especialmente na Instru¢do CVM 509/11, e norte-americana,
incluindo o disposto na Sarbanes—Oxley Act e nas regras emitidas pela Securities
and Exchange Commission — SEC (Estatuto Social BRF 2018)

O comité é composto por no minimo trés e no maximo cinco membros, sendo a
maioria de seus integrantes membros independentes, ao menos um de seus membros nao
pertencente ao Conselho de Administragdo. Pelo menos um dos membros do Comité de
Auditoria e Integridade devera ter conhecimento nas areas de contabilidade societéria, de
auditoria e financeira, o caracterize como especialista financeiro, conforme paragrafo

segundo do artigo 33 do Estatuto Social.

Diretoria de riscos auxilia com um trabalho integrado de acompanhamento dos
principais fatores de risco que estdo expostas, sendo, financeiros, de marcado, chances de
contaminacdo ou deterioracdo de alimentos, preocupa¢des nutricionais e de saude,

adulteracdes dos produtos, riscos nas criaces de animais.

A empresa BRF estd em constante evolucdo e adequacao no que se diz em analise
de riscos, mesmo com toda sua experiencia acumulada durante décadas na industria global,
ao mesmo tempo, a companhia é guiada por quatro pilares, sendo eles; Acompanhamento,
tratamento e reporte de riscos corporativos e operacionais; Manutencdo do ambiente de
controles internos; Prevencdo de perdas e desvio de ativos; Gestdo global de seguros. Os
pilares adotados auxiliam na forma que € lidado cada situacdo. De acordo com os niveis de
impacto e probabilidade do risco acontecer, todos séo reportados ao Diretor Executivo, do

Conselho de Administracao e dos comités de assessoramento.



O codigo de conduta da BRF é composto de regulamentos no qual visa a
transparencia em primeiro lugar, incluindo lei anticorrupcdo conforme o Manual de
Transparéncia da empresa que esta de acordo com as legislaces nacionais e internacionais
ao combate ao suborno, corrupcao e a lavagem de dinheiro, e os funcionarios devem agir da
mesma maneira. A empresa condena toda e qualquer forma de corrupgéo, sendo direta ou
indireta, sejam de relaces plblicas ou sem esfera privadas. E proibido a todas as pessoas
apoiar ou participar de atos de corrupcdo, passiva ou ativa, direta ou indiretamente. Para
que possa ser denunciados tais atos na empresa, ha um canal de transparéncia que opera em
oito paises (Brasil, Chile, Japdo, China, Emirados Arabes Unidos, Arabia Saudita,
Cingapura e Turquia), disponivel a colaboradores, fornecedores, clientes e outros pablicos
que se relacionam com a empresa. O canal de Transparéncia da BRF tem como finalidade
capturar reportes, dendncias que podem infringir o Manual de Transparéncia, leis ou
politicas internas da companhia. A dendncia pode ser feita através das quatro plataformas,

sendo, via internet, e-mail, telefone ou on-line no préprio canal de transparéncia.

As empresas com acgdes negociadas na bolsa de valores sdo obrigadas a seguir
regras de transparéncia, cada nivel de listagem da Brasil Bolsa Balcdo, a B3, exige codigos
de conduta ainda mais rigidos, sdo cinco segmento de listagem, sendo elas, Bovespa Mais,
Bovespa Mais Nivel 2, Novo Mercado, Nivel 2 e Nivel 1. A empresa BRF S.A. iniciou suas
negociagdes no mercado brasileiro a partir do ano 1980, em 2006 entrou no Novo Mercado,
sendo a primeira empresa do ramo alimenticia e de bebidas a se enquadrar nas regras da
B3.

O segmento de listagem Novo Mercado conduz as empresas ao mais elevado padréao
de governanga corporativa, com suas regras exigentes fazem que as empresas adotem
voluntariamente, praticas de governanca adicionais as que ja sdo exigidas por lei, como, o
capital negociado deve ser exclusivamente a¢des ordinarias com direito a voto; o conselho
de administragdo deve ser composto, no minimo, dois ou 20% de conselheiros
independentes, seus mandato de no méximo dois anos; estruturacdo e divulgacdo de
politicas de remuneracdo, indicacdo de membros do conselho de administragéo,
gerenciamento de riscos; divulgacdo mensal das negociagdes com valores mobiliarios de

emissdo da empresa, essas sdo apenas algumas das exigéncias do Novo Mercado.



2.1 Acles

A BRF S.A. desde que entrou no Novo Mercado da B3, diversas medidas foram
adotadas como a presenca de conselheiros independentes, presentes em seus conselhos,
garantias de direitos de acionistas minoritarios, a manutencdo exclusiva de a¢des ordinarias,
divulgacdo de informacdes e negociacdes de valores mobiliarios, implantacdo do

planejamento estratégico e diretoria de riscos.

Segundo Santos, Schmidt e Fernandes (2003), combinacéo de negdcios sao tipos de
transacdes que as empresas fazem, que podem ser a unido de entidades diferentes se
tornando uma ou a compra de ativos liquidos e operacGes de outra entidade. Tais operagdes
sdo chamadas de incorporacdo, fusdo, cisdo e aquisi¢cdo do controle acionario.

Art. 1.119. A fusdo determina a extin¢do das sociedades que se unem,
para formar sociedade nova, que a elas sucedera nos direitos e obrigacGes. Art.
1.120. A fusdo sera decidida, na forma estabelecida para os respectivos tipos,
pelas sociedades que pretendam unir-se. 8 12Em reunido ou assembleia dos
socios de cada sociedade, deliberada a fusdo e aprovado o projeto do ato
constitutivo da nova sociedade, bem como o plano de distribuicdo do capital
social, serdo nomeados 0s peritos para a avaliacdo do patriménio da sociedade.
§ 2%Apresentados os laudos, os administradores convocardo reunido ou
assembleia dos sdcios para tomar conhecimento deles, decidindo sobre a
constituicdo definitiva da nova sociedade. § 3 °E vedado aos s6cios votar o

laudo de avaliacao do patrimdnio da sociedade de que fagam parte.

Em 2009 as empresas Sadia e Perdigdo se uniram visando uma fuséo, no qual foi
concluida em 2012, formando a BRF S.A. As marcas anunciam o inicio do processo de
associacdo para unificar as operacdes das companhias, com alteracdo da denominacéo

social da Perdigdo, que passou a se chamar Brasil Foods S.A.

13 de julho de 2011 aprovado pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica
(CADE), a BRF ficou condicionada ao cumprimento de um Termo de Compromisso de
Desempenho (TCD), que dizia a respeito a venda de ativos. O TCD estabeleceu ainda a
alienacdo das marcas filiadas a Sadia, Rezende, Wilson, Texas, Tekitos, Patitas, Escolha
Saudavel, Light Elegant, Fista, Freski, Confianca, Doriana e Delicata. Adicionalmente, a
BRF comprometeu-se a suspender temporariamente as marcas Perdigdo e Batavo em
algumas categorias de produtos. Tais restri¢cOes referentes a fusdo entre as empresas, causou
um impacto de 13,1% na receita da Brasil Foods S.A.
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3. Planejamento Estratégico

Missdo: Participar da vida das pessoas, oferecendo alimentos saborosos, com

qualidade, inovacao, e a pre¢os acessiveis, em escala mundial.

Visdo: Sermos uma das maiores empresas de alimentos do mundo, admirada por

suas marcas, inovacgao e resultados, contribuindo para um mundo melhor e sustentavel.

Visdo sugerida: E ser reconhecida como uma empresa integra, ética e sermos uma
das maiores empresas dos alimentos do mundo, admirada por suas marcas, inovacao e

resultados, contribuindo para um mundo melhor e sustentavel.

3. 1 Analise SW.O.T

A origem segundo Fagundes (2010), modelo da "Matriz SWOT", surgiu na década
de 1960, em discussdes na escola de administracdo, que comecaram a focar a
compatibilizacdo entre as "Forcas" e "Fraquezas" de uma organizacdo, sua competéncia

distintiva, e as "Oportunidades” e "Ameagas".

A anélise SWOT ¢é uma dessas ferramentas que proporcionam ao gestor ou até
mesmo 0 pequeno empresario de como estd sua empresa perante seus concorrentes

fazendo assim que conheca e estude o seu comportamento.

ANALISE SW.O.T (F.O.F.A)

AMPLA REDE DE DISTRIBUIGAQO; PRODUTOS PRODUTOS APENAS DE ORIGEM ANIMAIS E
DE QUALIDADES E RECONHECIDOS; INDUSTRIALIZADOS, NAO SAUDAVEIS;
PREGCOS ACESSIVEIS; VARIOS SEGMENTOS

INTERNO DE PROTEINAS ANIMAIS

LINHAS DE ALIMENTOS PRATO PRONTO CONCORRENTES DIRETOS OFERECENDO
DEVIDO A NECESSIDADE DE TEMPO PELO  PRODUTOS DE ORIGEM VEGETAL NO
COTIDIANO DAS PESSOAS; LINHA FOOD MESMO SEGMENTO ALIMENTICIO;

EXTERNO SERVICE OFERECENDO PRODUTOS E PESSOAS BUSCAM ALIMENTOS MAIS
SERVICOS PARA PROFISSIONAIS E SEUS SAUDAVEIS
NEGOCIOS;
OPORTUNIDADE AMEACA

Segundo Porter (1986) a natureza da competicdo esta materializada em cinco
forgas competitivas que sdo: 1. Novos entrantes, 2. Poder de barganha dos fornecedores, 3.

Poder de barganha dos clientes, 4. Produtos substitutos e 5. Concorrentes
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Ameaca de Novos Entrantes: A empresa j& estd muito bem posiconada no
mercado e com marcas fortes no segmento atuante, porem h4 uma ameaga ao se tratar de
empresas atuantes no mercado vegano, de acoro com um estudo da sociedade vegetariana
brasileira (SVB) existem no Brasil aproximadamente 30 milhdes de vegano, uma fatia

muito interessante do mercado ainda ndo muito explorado pelas empresas.

Poder de Negociagdo dos Fornecedores: A empresa depende de insumos
agricolas, devido a sazonalidade, mudandcas climaticas podem afetar a disponibilidade de
matéria-prima ocasionando alteracbes de precos, sendo negativo em resultados

operacionais.

Produtos e Servicos Substitutos: Nao foi possivel realizar essa anlise, devido a
grande participacdo no mercado da BRF S.A. Ja possuindo produtos cansagrados e com um

controle de qualidade rigoroso.

Poder de Negociacdo de Clientes: A BRF S.A. € fornecedora de praticamente
todos os mercados do pais, ndo demonstrando uma concentragdo de compra, ou seja, um

unico cliente nao influenciara no valor do produto.

Rivalidade: Os concorrentes diretos da BRF no Brasil sdo; JBS S.A e Marfrig
Global Foods, atuantes no mesmo segmento, empresas do ramo alimenticio, apds operacdes
da policia federal atualmente apresentam grandes processos de inspecdo e controle de

qualidade.

4. Ponto de Equilibrio

O ponto de equilibrio ¢ um indicador de seguranca do negécio. E ele que mostra o
quanto € necessario vender para que as receitas se igualem aos custos; que indica em que
momento, a partir das projecdes de vendas do empreendedor, a empresa estard igualando
suas receitas e seus custos. (SEBRAE, 2019)

Este indicador € o melhor caminho para saber se o plano de negdcios da empresa
estd caminhando bem, pois a partir dele é possivel descobrir exatamente o quanto a
empresa precisa vender a cada més e a que valor, para que a sua receita mensal seja
suficiente para cobrir todos os seus custos fixos e variaveis, ou seja ela ndo tera lucro e ndo

tera prejuizo. De acordo com Dal-Ry (2009) o ponto de equilibrio mostra o quanto seria

12



necessario vender para nao obter prejuizo e cobrir todo os custos, entdo pode-se planejar

quais acdes necessarias para se alcancar o resultado e aumentar a lucratividade da empresa.

Existem algumas variacdes do calculo do ponto de equilibrio para determinados
objetivos que a empresa busca, sdo eles: Método Contabil, Método financeiro e Método

econdmico.

O método contabil é o mais utilizado pelas empresas. E o ponto de igualdade entre a
receita total e o custo total (CREPALDI, 2014) pois ele considera apenas a receita e a soma
de custos e despesas, os célculos séo feitos da seguinte forma: Ponto de Equilibrio Contébil
(Valores) — valor total das despesas fixas, dividido pela porcentagem (%) da margem de
contribuicdo. Ponto de Equilibrio Contabil (Quantidades) — valor total das despesas fixas,

dividido pelo valor (R$) da margem de contribuicao.

O método econdmico é o ponto em que se obtém o lucro desejado. Segundo o autor
Silvo Crepaldi o ponto de equilibrio econdmico mostra a rentabilidade real que a atividade
escolhida traz, confrontando-a com outras opgdes de investimento (CREPALDI, 2014),
sendo assim 0 negocio escolhido precisa gerar um lucro igual ou superior ao que foi
pretendido pela empresa. O céalculo é feito da seguinte forma: Ponto de Equilibrio
Econdmico (Valores) — Valor total das despesas fixas + Lucro desejado dividido pela
porcentagem (%) margem de contribuicdo. Ponto de Equilibrio Econémico (Quantidade) -
Valor total das despesas fixas + Lucro desejado dividido pelo valor (R$) margem de

contribuicéo.

O método financeiro é semelhante ao contabil a diferenca é que ele exclui da conta
depreciacBes e outras despesas que a empresa ndo precisa necessariamente desembolsar. E
representado pelo volume de vendas necessarias para que a empresa possa cumprir com
seus compromissos financeiros, dessa forma, os resultados contabeis e econémicos ndo séo
iguais aos financeiros (CREPALDI, 2014). O calculo é feito da seguinte forma: Ponto de
Equilibrio Financeiro (Valores) — valor total das despesas fixas — ndo desembolsaveis
dividido pela porcentagem (%) margem de contribuicdo. Ponto de Equilibrio Financeiro
(Quantidade) - valor total das despesas fixas — ndo desembolsaveis dividido pelo valor (R$)

margem de contribuicéo.
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O Ponto de Equilibrio ndo funciona como um objetivo a ser atingido, mas sim como
um parametro para que a empresa saiba de onde ela deve partir para obter lucro, ele é

considerado um dos indicadores financeiros mais importante para gestores.

De acordo com analises das demonstracdes da empresa BRF S.A. entre o periodo de

2016 a 2018 apresentamos 0s seguintes dados:

EXERCICIO 2016 2017 2018
RECEITA 33.733 100,00% 33.469 100,00%  34.529 100,00%
CUSTO 26.206  78,30% 26.801 80,08%  29.343 84,98%
DESPESAS VARIAVEIS 1.682  5,03% 1.607  4,80% 1771 513%
MARGEM CONTRIBUICAO 5.844  17,46% 5.061  15,12% 3.415  9,89%
DESPESAS FIXAS 3.283  9,81% 3132 9,36% 3.148  9,12%
DESPESAS ADMINISTRATIVAS 577 1,73% 575 1,72% 671 1,94%
RESULTADO OPERACIONAL 1.983 5,93% 1.354  4,05% (404) -1,17%
DEPRECIACAO 1.603 1.918 1.946
PEC$ 22.111 24.513 38.614
PEE $ 10%de Lucro 34.773 40.722 77.656
PEF $ (Depreciacao) 31.290 37.196 58.291

Pelo prospecto de ponto de equilibrio, foi abordado sobre o ponto contabil,
econémico com uma base de 10% de lucro operacional e financeiro levando em sua base 0s

nao desembolsaveis.

A empresa BRF S.A. apresentou uma diminui¢cdo na porcentagem da margem de
contribuicéo, pelos dados do gréafico e utilizando o conceito de ponto de equilibrio pode-se
perceber que a empresa necessita de uma receita maior para cobrir suas despesas no ano de
2018.

PONTO EQUILIBRIO (MILHOES RS)
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Em comparacdo com a JBS, a BRF S.A. apresenta uma margem de contribuicdo
aproximadamente 15%, exceto em 2018 que apresentou um percentual de 9,89%, sendo

que a JBS S.A. uma margem de contribuicdo em média de 9%.

Analisando as notas explicativas, os graficos e as demonstracdes financeiras,
podemos perceber que 0 aumento que impactou e levou a empresa a uma queda de
rentabilidade em 2018 influenciado pelas despesas administrativa que apesar de apresentar
apenas 2% da receita liquida, teve uma variagdo de 16,75%, registrando alta de R$ 61
milhdes no quarto trimestre de 2018, contabilizando um total de R$ 96 milhdes, sendo 4%

de honorario do total das despesas administrativas.

CUSTO X RECEITA

40.000 113%
M 111,97%

35.000 33.733 33.469 34.529 111%

o
30.000 109%

107%
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15.000
101%

10.000 -
5.000 979%

95%

=== RECEITA (MILHAQ) === CUSTOS (MILHAQ) === VARIACAO CUSTOS === VARIACAO RECEITA

O custo teve um aumento de 9,49% em 2018, basicamente este é devido a
consequéncia do aumento dos precos dos gréos, maior ociosidade e mudanca no mix de
producdo, com maior participacdo de produtos in natura. Além de R$ 403 milhdes
relacionados a Operacdo Carne Fraca/Trapaca; R$ 196 milhGes oriundos do Plano de
Reestruturacdo Operacional e Financeira; R$ 73 milhdes resultantes da greve dos

caminhoneiros.
5. Liquidez

Os indices de liquidez tém como objetivo avaliar a capacidade de pagamento da

empresa de acordo com suas obrigagdes, as informagdes para os calculos desses indices séo

15



retiradas diretamente do Balango Patrimonial, por isso é de extrema importancia que ele se
mantenha constantemente atualizado. Segundo Matarazzo (1998) o indice de liquidez é o
termdmetro que mede qudo sélida € a base financeira da empresa, consequentemente a
empresa com uma base sélida dispde de condi¢cbes muito favoraveis para honrar seus
compromissos, porém ndo d4 nenhuma garantia de que o pagamento das dividas ocorra no
prazo determinado. Os indices mais utilizados sdo: liquidez imediata, liquidez seca,

liquidez corrente e liquidez geral.
5.1 Liquidez Geral

O indicador de liquidez geral para Pinheiro (2009) representa quanto a empresa
dispde de realizaveis (a curto e longo prazo) para cobrir cada real de dividas contraidas (a
curto e longo prazo). A liquidez, tanto a curto quanto a longo prazo é representada pela

liquidez geral.
5.2 Liquidez Corrente

Segundo Gropelli (2010) O indice de liquidez corrente indica, aproximadamente, a
margem de seguranca disponivel para a empresa satisfazer as dividas de curto prazo. O

indice pode variar, dependendo do setor de atividade e do tipo de companhia.
5.3 Liquidez Seca

Eliminando a categoria de circulantes menos liquidos, os estogues, e concentrando-
se em ativos mais facilmente conversiveis em caixa, o indice de liquidez seca determina se
uma empresa pode cumprir suas obrigacbes com credores, se as vendas cairem

drasticamente. Gropelli (2010)
5.4 Liquidez Imediata

Para Marion (2012) o indice de liquidez imediata mostra o quanto dispomos
imediatamente para saldar nossas dividas de Curto Prazo. Segundo o autor para efeito de
analise, é um indice sem muito realce, pois relacionamos dinheiro disponivel com valores,

gue vencerdo em datas as mais variadas possivel, embora a Curto Prazo.
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6 Indice de Endividamento

Esse indice tem como objetivo mostrar a proporcdo de utilizacdo de capitais

proprios e de terceiros em uma empresa.

De acordo com Assaf Neto (2008), os indices de endividamento “fornecem, ainda,
elementos para avaliar o grau de comprometimento financeiro de uma empresa perante seus
credores (principalmente instituicbes financeiras) e sua capacidade de cumprir 0s

compromissos financeiros assumidos a longo prazo”.

6.1 Quantidade da divida

"Sabemos que o Ativo (aplicagdo de recursos) é financiado por Capitais de
Terceiros (Passivo Circulante + EXxigivel a Longo Prazo) 1 e por Capitais Proprios
(Patrimbnio Liquido). Portanto, Capitais de Terceiros e Capitais Proprios sdo fontes
(origens) de recursos. Também sdo os indicadores de endividamento que nos informam se a
empresa se utiliza mais de recursos de terceiros ou de recursos dos proprietarios.
Saberemos se 0s recursos de terceiros tém seu vencimento em maior parte a Curto Prazo

(Circulante) ou a Longo Prazo (Exigivel a Longo Prazo)." Marion (2019)
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Em periodos de inflagdo € muito comum que as empresas aumentem a quantidade
de capitais de terceiros em relacdo ao capital proprio. Essa procura por capitais de terceiros
aumenta principalmente quando os exigiveis ndo geram encargos financeiros (por exemplo:

ndo ha juros: fornecedores, impostos entre outros).
6.2 Qualidade da divida

A andlise da composicdo do endividamento € muito importante, podendo ele ser de
curto prazo ou longo prazo. O endividamento a curto prazo normalmente é utilizado par
financiar o ativo circulante. Enquanto que o endividamento a longo prazo normalmente é

utilizado para financiar o ativo permanente.

Para Marion (2019) empréstimos a Curto Prazo sdo mais onerosos que os de Longo
Prazo. Quando uma empresa tem divida concentrada no Curto Prazo, principalmente
formada por empréstimos, certamente a qualidade ndo € boa. Entretanto, quando héa
equilibrio entre Curto e Longo Prazo, a qualidade € melhor. Outro angulo de analise da

qualidade da divida € o custo do dinheiro.

Excesso de Desconto de Duplicatas e Empréstimos de Curto Prazo geram custo
elevado da divida, propiciando uma qualidade ruim. Normalmente, os financiamentos de

Longo Prazo s&o menos onerosos (mais baratos).
6.3 Grau de endividamento

Ele mostra a dependéncia da empresa em relacdo ao capital de terceiros, através da
relagdo entre o exigivel total e o patriménio liquido.

6.4 Participacéo de capital de terceiros

Indica quanto a empresa tem captado junto a terceiros em relacédo ao capital préprio.
Relacédo entre dividas com terceiros (empréstimos ou fornecedores) e o patrimonio liquido
(capital proprio). Mostra a estrutura de capital da empresa, do ponto de vista de nivel de

endividamento.

6.5 Composicao do endividamento
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O Indicador de Composicdo de Endividamento serve para identificar a composi¢éo
do endividamento de uma empresa, este indice demostra o percentual do capital de terceiros

gue se encontra no curto prazo e no Iongo prazo.

INDIDICE DE ENDIVIDAMENTO
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7 Indicadores de atividade

indices de atividade, também conhecidos como indices do ciclo operacional
representam a dindmica das operacdes desenvolvidas pela organizacdo. Por meio deles é
possivel analisar o nivel de desempenho da entidade, através da avaliacdo de aspectos
encontrados na realiza¢do do balanco patrimonial e da demonstracdo de resultados (ASSAF
NETO, 2012). Eles sdo usados na analise financeira de uma empresa, onde é feita uma
avaliacdo de quantos dias a empresa demora, em média, para receber o correspondente as
suas vendas, para realizar o pagamento de suas compras e para renovar 0 Seu estoque.
Marion (2010).

7.1 Ciclo Financeiro (CF)

De acordo com Assaf Neto (2012), o ciclo financeiro, ou ciclo de caixa, engloba o
periodo de tempo entre o desembolso inicial de caixa para pagamento dos insumos e a data
do recebimento da comercializagdo do produto final. Compreende a diferenga entre o

namero de dias do ciclo operacional e o0 prazo médio de pagamento a fornecedores.
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7.2 Ciclo Operacional (CO)

Segundo os autores Martins, Miranda e Diniz (2013), o ciclo operacional
compreende as etapas operacionais desenvolvidas pela organizacdo em seu processo
produtivo, diz respeito ao espaco de tempo entre a compra da mercadoria ou matéria-prima
até o recebimento do caixa decorrente da comercializacdo do produto final. Essa analise
objetiva propiciar uma visdo acerca do tempo utilizado pela empresa em cada fase do
processo de producédo, além de determinar o volume de capital preciso para suportar em

termos financeiros o prazo entre a compra da mercadoria e o recebimento da venda.
7.3 Ciclo Econdmico (CE)

O ciclo econémico é o tempo em que a mercadoria permanece em estoque. Vai
desde a aquisicdo dos produtos até o ato da venda, ndo levando em consideracdo o

recebimento das mesmas.
7.4 Prazo Médio de Renovacéao de Estoque (PMRE)

O prazo médio de renovacdo de estoque indica o periodo, em média, que a
organizacdo mantém seus produtos estocados (BRUNI, 2014). Para Silva (2010), o ideal
seria que a empresa possua um alto indice de rotacdo de seus estoques, desde que isso
indicasse alto nivel de comercializacdo de mercadorias, decorrentes do aumento da

demanda ou da boa introducdo dessas no mercado.
7.5 Prazo Medio de Recebimento de Vendas (PMRYV)

De acordo com Silva (2010), o PMRYV indica, em média, quanto tempo a empresa
gasta para receber o corresponde as suas vendas. Segundo o autor, quanto maior o prazo
pior sera a situacdo da empresa, entretanto uma analise completa devera ser desenvolvida,
se atentando para o prazo de rotacdo dos estoques e do pagamento das compras, além da
avaliacdo da qualidade das duplicatas a receber. O estudo desse indicador é de fundamental
importancia, pois permite o adequado desenvolvimento de politicas de concessdo de

créditos e a avaliacdo da eficiéncia do setor de cobrancga

7.6 Prazo Médio de Pagamento de Contas (PMPC)
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O indicador prazo médio de pagamento de contas, segundo Silva (2010), sinaliza o
prazo, em média, que a empresa gasta para honrar suas dividas junto aos seus fornecedores.
E possivel constatar que esse prazo deve ser superior aos prazos oferecidos aos clientes,

para que se possa efetivar a manutencéo de um adequado nivel de liquidez.

INDICADORES DE ATIVIDADE (DIAS)
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8. Indices de Rentabilidade

Os indices de rentabilidade confrontam os resultados alcancados pela
organizagdo com algum valor que expressa a dimenséo relativa do mesmo, ou seja,
o valor das vendas, o ativo total, o patriménio liquido ou o ativo operacional.
ludicibus (2009)

8.1 Indice de Retorno sobre Investimento

O indice de retorno sobre o investimento, também denominado ROI, da sigla em
inglés Return On Investment, é considerado o indicador mais relevante da analise contabil
financeira. Indica a relagcdo entre os resultados da empresa e o volume de recursos nela
investidos pelos socios ou por terceiros, valor este sinalizado pelo montante de ativo total
(BRUNI, 2014).

8.2 Indice de Retorno sobre o Patriménio Liquido

21



Segundo os autores Martins, Miranda e Diniz (2013), o indice de retorno sobre o
patriménio liquido expressa o retorno alcan¢ado pelos acionistas, avaliando a estrutura de
capital usada pela organizacdo em certo periodo. Também denominado ROE, da sigla em

inglés Return of Equity.
8.3 Indice Giro do Ativo

O indice giro do ativo compreende a relagcdo entre as vendas do periodo e 0s
investimentos totais realizados na organizacdo, revelando o nivel de eficiéncia decorrente
da gestdo dos recursos aplicados, ou seja, € um indicador que expressa a produtividade dos

investimentos totais — ativo total. Silva (2010)

FINANCEIRO LIQUIDO (DESPESA) DESPESA COM VENDAS

m— RESULTADO FINANCEIRD et %) — DESPESAS VENDAS et (%)

2.133

2.082 4.950
I 100,00% meeeeeee s 07 515 100,007

Em 2018 o financeiro liquido equivale a 6% da receita liquida da empresa e as
despesas com vendas um percentual de 14%, em contra partida a JBS de 4% e 5%

respectivamente, sendo impactante nos resultados finais das empresas.
8.4 Ebitda

Ebitda é a sigla em inglés para Earnings before interest, taxes, depreciation and
amortization. Em portugués, “Lucros antes de juros, impostos, depreciacdo e amortiza¢ao”
(LAJIDA). Ele busca demonstrar o lucro antes do resultado financeiro, tributos sobre o
lucro (Imposto de Renda e Contribuicdo Social), antes das depreciacGes e amortizagoes,
desta forma, demonstra o potencial de caixa gerado pelos ativos operacionais (SILVA,
2010).
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O Lucro antes de Juros e Impostos (LAJIR), conhecido como EBIT (earnings before
interests and taxes), é uma variavel do EBITDA. E o EBITDA (LAJIDA) menos a
depreciacio e a amortizagdo de intangiveis. E u m tipo de “Lucro antes de Impostos”,
porém, ndao é um indicador contabil apresentado normalmente nas demonstracdes de
resultados. (CAVALCANTE, S/D, P.5).

EBITDA / LUCRO LIQUIDO EBIT / LUCRO LIQUIDO
2016 2017 2018 2016 2017 2018
-3.311 3,956 _ 7.082 1.0 E 1.708 - 2038 570 513
8,71% 8,54% 7,58% 38%, = bt — 2,945
| |

O EBITDA e 0 EBIT da empresa demonstra que suas atividades operacionais estdo
gerando caixa positivo, desconsiderando os valores citados acima, mostrando caminhos
para um planejamento financeiro, onde deve ser o foco para uma alavancada da
rentabilidade da BRF, pois se comparado a JBS que possui um resultado final positivo,

ambas apresentam um percentual de 8% de EBITDA sobre a receita liquida.
8.5 EVA

O EVA é um sistema de gestdo financeira que mede o retorno que capitais proprios e de
terceiros proporciona. Ele mede a diferenca entre o retorno sobre o capital de uma empresa
e 0 custo desse capital. Para Gitman (2006), o EVAL] é uma medida usada para determinar
se um investimento contribui ou ndo para geracdo de riqueza para 0s proprietarios. Segundo
ele, o EVA é calculado subtraindo-se o custo dos recursos utilizados para financiar um

investimento dos seus lucros operacionais, apos 0 pagamento dos impostos.

Para o calculo do EVA necessita-se descobrir o custo médio do capital ponderado
(Weighted Average Cost of Capital — WACC) que é a média do percentual sobre juros

pagos de passivos onerosos e o0 percentual de dividendos desejados pelos socios.
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EVA - WACC

-2.850,00 9,50%

-2.900,00 106% 98%

9,00%
-2.950,00

-3.000,00 8,50%

-3.003,71

-3.050,00
8,00%

-3.064,00

-3.100,00
-3.150,00 7,52% 7,50%

-3.200,00
7,00%

-3.250,00

-3.247,14
-3.300,00 6,50%

E== VA ==e==\WACC

A BRF apresenta um EVA negativo com uma pequena variacdo entres os anos de
2016 a 2018, esse resultado indica que a empresa ndo tem condicdes financeiras de pagar o

custo de capital onerosos e de retorno aso socios (dividendos).
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9 CONCLUSAO

Através do estudo foi possivel compreender o qudo é necessario a analise dos
indicadores financeiros, como meio de geragcdo de informacgOes precisas, que aliadas ao
planejamento estratégico, possibilitam tomadas de decisfes. A visdo ampla da situacdo e
desempenho financeiro e econdmico da organizacdo sobre diferentes aspectos permite ao

gestor desenvolver estratégias de orientacao para seu negocio.

O estudo foi desenvolvido através das demonstracdes financeiras e notas
explicativas, com o intuito de analisar a empresa Brasil Foods S.A, utilizando trés anos para
o fator de comparabilidade, além de uma breve analise de sua principal concorrente JBS
S.A.

A BRF apresentou nestes anos base para o trabalho resultados liquidos negativos. O
seu ultimo ano com resultado positivo foi em 2015 com um lucro de R$ 3,1 bilhdes, logo
entdo, ocorreu varios registros de investigacfes da Carne Fraca, implicando multas na qual
impactou diretamente sua posicao e valor de mercado de uma reducédo de aproximadamente
50%.

Os resultados obtidos com este trabalhno mostram que a empresa através de suas
atividades operacionais consegue gerar resultados positivos, porem em uma sucinta
comparagdo com a JBS S.A. que possui um lucro liquido positivo, pela a analise vertical da
demonstracdo do resultado do exercicio encontramos que possui uma diferenca com as

despesas financeiras e vendas, de 2% e 9% respectivamente a mais que a concorrente.

Em seu endividamento que equivale a uma média de 75% do seu passivo total nos
anos base de estudo, o valores de empréstimos ainda a pagar representa um total de 60%
aproximadamente, através dos dados apresentados nas notas explicativas mensuramos um
valor aproximado de R$ 1.329 de juros a apropriar, no qual ird impactar ainda mais os

resultados financeiros da empresa, que este ja apresenta um valor acima da concorrente.

Por sintese, a empresa necessita de um plano de reformulagdo, na qual ja foi
divulgado em seus meios de comunicacdo para a recuperacdo de preco de mercado que
decaiu em 32% de 2016 para 2019 (BOVESPA).
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ANEXOS

FATURAMENTO POR FUNCIONARIO (MIL)

326 100% 1,005
1
324
0,995
322
0,99
320 0,085
0,08
318
== 0,975
316 317,52
0,97
314 0,965
E== FATURAMENTO P/ FUNCIONARIO (MIL) s (%)
CAIXA OPERACIONAL (MILHOES)
2.000 120%
1.821
1.800
100%
1.600
1.400
80%
1.200
1.000 60%
800
0%
600
400
20%
200
0 0%

2016 2017 2018

=== CAIXA OPERACIONAL ==t (%)

28



250

200

150

100

50

40.000

35.000

30.000

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000

PESQUISA E DESENVOLVIMENTO
(MILHOES)

E== CUSTOS COM P & D (MILHOES) === (%)

2016

2017

VOLUME

2016

X RECEITA

2017

/

26,75%

2018

34.529® 106%

102%

2018

120%

100%

80%

60%

40%

20%

0%

107%

105%

103%

101%

99%

97%

95%

E== RECEITA (MILHAQ) E==VOLUME (MIL TONELADAS) ==g==VARIACAO VOLUME ==g==VARIACAO RECEITA

40.000

35.000

30.000

25.000

20.000

15.000

10.000

2016

E==RECEITA (MILHAD)

CUSTO X RECEITA

=== CUSTOS (MILHAOQ)

2017

==8==\/ARIACAO CUSTOS

111,97%
34.529 »

2018

==8==\/AR IACAO RECEITA

113%

111%

109%

107%

105%

103%

101%

99%

97%

95%



DESPESA COM VENDAS

E=== DESPESASVENDAS === (%)

5.000 101,00%
4.950 100,00%
4.900 99,00%
4.850 98,00%
4.800 97,00%
4.750 96,00%
4.700 95,00%
4.650 94,00%
4.600 93,00%
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FINANCEIRO LIQUIDO (DESPESA)
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