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RESUMO

A avaliagdo de desempenho econdmico financeiro tem sido um instrumento
fundamental de controle e direcionamento de agbes estratégicas, ensejando
informagdes oportunas para auxilio do processo de gerenciamento para tomadas de
decisbes. Neste sentido, o presente estudo tem como objetivo verificar as
correlagOes existentes entre os indicadores de desempenho financeiro da empresa
BRF Brasil Foods S/A. Para a realizagdo da pesquisa foram abordados os seguintes
grupos de indicadores: Liquidez, Rentabilidade e Endividamento, que formam trés
pontos fundamentais de analise: a situagdo financeira, situagdo econdmica e
estrutura de capital. A metodologia foi a descritiva exploratéria com uso de analise
multivariada com a aplicagdo da técnica de Andlise Fatorial, com o auxilio do
aplicativo estatistico SPSS (Statistical Package for Social Science) verséo 13.0. no
periodo que abrange o primeiro trimestre de 2005 ao quarto trimestre de 2009,
sendo agrupados em trés (03) fatores, com a finalidade de explicar sinteticamente as
correlagbes existentes entre as varidveis (22 indicadores em 20 trimestres,
totalizando 440 varidveis ou quocientes). O Fator 1 é responsavel por 34,44% da
variancia explicada, revelando a forte correlacdo entre os indicadores da
Rotatividade. O Fator 2 é responsavel por 31,49% da variancia explicada,
descrevendo as correlagfes existentes entre os indicadores da Rentabilidade. O
Fator 3 evidencia a forte correlagdo existente entre os indicadores da Liquidez e do
Endividamento, os dois grupos juntos sdo responsaveis por 30,16% da variancia
explicada. Os fatores encontrados representam a correlacéo dos indicadores ideais
para interpretacdes significativas para tomada de decisbes, sendo recomendado um
estudo mais aprofundado sobre esta técnica.

Palavras-chave: Informacédo Contabil. Indicadores Financeiros. Analise Fatorial.
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ABSTRACT

The evaluation of financial economic performance has been a basic instrument of
control and aiming of strategical actions, trying opportune information for aid of the
process of management for taking of decisions. In this direction, the present study it
has as objective to verify the existing correlations between the pointers of financial
performance of the company BRF Brasil Foods S/A. To carry out the research were
addressed the following groups of indicators: Liquidity, Profitability and Indebtedness,
that they form three basic points of analysis: the financial situation, economic
situation and structure of capital. The methodology was a descriptive exploratory
multivariate analysis using the technique of Factorial Analysis with the help of
statistical application SPSS (Statistical Package for Social Science) version 13.0. in
the period that encloses the first trimester of 2005 to the fourth quarter of 2009, being
grouped into three (03) factors, with the purpose to explain synthetically the
correlations between the variables (22 indicators in 20 trimesters, totaling 440
variables or quotients). The Factor 1 is responsible for 34,44% of variance explained,
revealing a strong correlation between indicators of Turnover. The Factor 2 is
responsible for 31,49% of variance explained, describing the existing correlations
between the indicators of Profitability. The Factor 3 it evidences the strong existing
correlation enters the indicators of the Liquidity and the Indebtedness, the two
together groups are responsible for 30,16% of variance explained. The factors found
represent the correlation of indicators ideal for significant interpretations for decision
making, being recommended a study more gone deep on this technique.

Key-words: Accounting Information. Financial Indicators. Factorial Analyse.
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1 INTRODUGAO
1.1 Delimitacdo do Tema e Problemdtica

No contexto atual da cultura gerencial, as empresas parecem estar sujeitas a um
nivel cada vez maior de competitividade, marcado por fatores da globalizagéo
caracterizada pelos avancos tecnologicos, tornando ardua a luta pela sobrevivéncia
e permanéncia do mercado.

A competitividade no ambiente empresarial € uma das tendéncias primordiais para o
executivo a frente de uma empresa, fazendo com que adotem uma postura
estratégica, em que se busca o controle das agGes empresariais, com base em

informacdes de natureza contabil ou financeira. (D’Amore e Castro, 1975).

Enfatizam os mesmos autores, afirmando que a Contabilidade é a ciéncia que tem
como objeto de estudo o patrimbnio das entidades, exercendo uma vigilancia
continua e eficaz das atividades humanas em todos os elementos componentes do
patriménio de modo a informar constantemente a administracdo, no tocante aos
seus aspectos estaticos e dinamicos.

Pode ser percebido que a contabilidade é capaz de analisar fatores de forte
influéncia no desempenho das entidades, possibilitando informacdes precisas que
capazes de gerar vantagens competitivas em ambientes inconstantes,
caracterizados por instabilidade e acirrada concorréncia.

Nesse sentido Ferrari (2006, p. 1) destaca que:

*Contabilidade é, objetivamente, um sistema de informacdo e avaliacdo
destinado a prover seus usuarios com demonstracoes e andlises de
natureza, econdmica, financeira, fisica e de produtividade, com relacdo a
entidade objeto de contabilizacdo.”

De acordo com Crepaldi (2008), a Contabilidade € um instrumento da funcio
administrativa, concebida para coletar, registrar, resumir e interpretar dados e
fendmenos que afetam as situagbes patrimoniais, financeiras e econdmicas de uma
entidade. Dentro do sistema de informacéo da empresa, pode auxiliar na geracéo de
informacgdes para o planejamento e o controle das atividades empresariais.
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Dessa forma, as atividades de uma entidade s&o registradas pela contabilidade, e
por estes registros detém informagdes, possibilitando a realizacdo de uma analise da
sua situacdo de uma empresa.

Crepaldi (2008, p. 7) expde:

“a Contabilidade é um dos principais sistemas de controle e informacéo das
empresas. Com a andlise do Balango Patrimonial e da Demonstracéo do
Resultado do Exercicio, € possivel verificar a situacdo da empresa, sob 0s
mais diversos enforques, tais como andlise da estrutura, da evolugéo, de
solvéncia, de garantia de capitais proprios e de terceiros, de retomo de
investimento etc.”

Do ponto de vista de Marion (2007) todas as Demonstrages Contabeis (DC) devem
ser analisadas, com maior énfase o Balanco Patrimonial e a Demonstracdo do
Resultado do Exercicio, que por meio delas, possibilita a evidenciagdo de forma
objetiva da situacdo financeira e econémica da entidade.

Diante do exposto, o estudo tem como problema principal responder ao seguinte
questionamento:

Como se comportam os indicadores de desempenho financeiro da BRF
BRASIL FOODS S.A, no periodo de 2005 a 20097
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1.2 Objetivos
1.2.1 Objetivo Geral

Identificar qual o comportamento dos indicadores de desempenho financeiro da BRF
BRASIL FOODS S.A, no periodo de 2005 a 2009.

1.2.2 Objetivos Especificos

. Identificar os indicadores de desempenho financeiro da BRF BRASIL FOODS
S.A. no periodo de 2005 a 2009;

° Demonstrar as vantagens das informacgdes contébeis no processo decisorio
das empresas;

o Coletar as demonstracbées contabeis disponiveis da BRF BRASIL FOODS
S.A. no periodo de 2005 a 2009;

. Verificar a correlagdo existente entre os indicadores financeiros.
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1.3 Justificativa

Justifica-se a pesquisa por apresentar trés pontos fundamentais: o primeiro referente
a importancia econémica para o pais, 0 segundo inerente a importancia didatica
para os estudantes da drea e por Ultimo diz respeito a importancia gerencial para

tomada de decisdes.

A importancia econémica refere-se a evolugéo patrimonial da empresa BRF Brasil
Foods S.A.", que ao longo do tempo vem se tornando uma empresa de destaque no
pais, considerada uma das maiores do setor alimenticio da América. Portanto, tem
contribuido para evolugdo do mercado internacional e conseqientemente
demonstrando grande relevancia para o desenvolvimento econémico do pais.

Para seguir com o processo de andlise, serdo utilizadas as demonstragbes
contdbeis de 20 periodos (trimestres), destacando os indices de liquidez,
rentabilidade, endividamento e rotatividade.

A pesquisa demonstrara as evolugées patrimoniais e como se comportam os indices
de desempenho da empresa BRF BRASIL FOODS S.A., explicando o que cada
componente representa, tentando proporcionar informagdes de forma didéatica para
um melhor entendimento sobre a anélise.

Afirma ludicibus (2008), a técnica de analise financeira por quociente é um dos mais
importantes desenvolvimentos da Contabilidade, tendo em vista sua finalidade que
permitir ao analista obter tendéncias e comparar os quocientes (indices) com fatores
preestabelecidos, podendo ndo so6 retratar os dados do passado, mas também,
dispor de bases para prever acontecimentos futuros.

Assim, o fator determinante para ampliar os conhecimentos sobre este tema justifica-
se pelo interesse de pesquisar as correlagdes existentes entre os indicadorés de
desempenho financeiro da empresa BRF BRASIL FOODS S.A., levando-se em
conta um periodo consideravel de vinte (20) trimestres, desde o primeiro trimestre de
2005 até o quarto trimestre de 2009.

1 Informacdes disponiveis em: hitp://www.perdigao.com.br/empresasperdigao/paginas.cfin?area=0&sub=1


http://www.perdigao.com.br/empresasDerdigao/naginas_cfm?area=0&sub=_1

15

Pelo seu destaque no mercado e por ser uma empresa brasileira de grande porte,
tornaram-se fatores decisivos na sua escolha para a andlise realizada por este
trabalho monografico, j& que se encontra com facilidade, seus dados e
demonstrativos nos sites da Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM) e da Bolsa de
Valores de Sao Paulo (BOVESPA).

Merece destaque a importancia gerencial, que atualmente & essencial para o
desenvolvimento das organizagdes. O desenvolvimento das grandes empresas
ocorre devido uma boa contabilidade gerencial, que formece e administra

informagbes internamente, visando dar suporte aos gestores em seus planos
estratégicos.
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1.4 Procedimentos Metodoldgicos

-

A pesquisa realizada no estudo é considerada descritiva, caracterizada pelo
levantamento de dados que ndo foram manipulados, tratando da descricdo de dados
recolhidos das demonstragdes contabeis, sendo retiradas as informagdes
necessarias para o calculo, classificacdo e interpretacdo de cada indicador, uma vez
que tem como foco verificar as correlagbes existentes entre os indicadores
financeiros da empresa BRF BRASIL FOODS S.A. no periodo de 2005 a 2009.

Souza, Fialho e Otani (2007, p. 38) “destacam que a pesquisa descritiva trata da
descricéo do fato ou fendmeno através de levantamentos ou observacéo.”

Para abordagem do problema a pesquisa apresenta caracteristica quantitativa, por
ser considerada a melhor maneira para obtengdo da resposta ao problema da
pesquisa.

Assim, corroboram Souza, Fialho e Otani (2007, 39), afirmando que a pesquisa
“caracteriza-se como quantitativa, pelo emprego da quantiﬁcagéo tanto no processo
de coleta dos dados, quanto na utilizacdo de técnicas estatisticas para o tratamento
dos mesmos”.

A pesquisa apresenta ainda um aspecto qualitativo, pois possibilita a interpretacao
dos dados coletados no processo de analise.

A busca da necessidade humana de conhecer leva 0 homem pesquisar. Pesquisa
em seu conceito segundo Souza, Fialho e Otani (2007, p. 35), como segue:
Uma pesquisa € um processo de constru¢do dos conhecimentos que tem
como meta principal gerar novos conhecimentos e/ ou corroborar ou refutar
algum conhecimento preexistente. E basicamente um processo de

aprendizagem tanto do individuo que a realiza quanto da sociedade na qual
esta se desenvolve.

Enfatiza ainda, Souza, Fialho e Otani (2007, p.35), afirmando que “a pesquisa como
atividade regular também pode ser definida como o conjunto de atividades
orientadas e planejada pela busca de um conhecimento.”
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Desta maneira, para busca de conhecimento, especificamente a pesquisa em
questdo, foi feito um Estudo de Caso, a partir da andlise das demonstracdes
contabeis, procedida mediante exame dos indicadores de desempenho financeiro da
BRF Brasil Foods S.A, na tentativa de mostrar a correlagéo entre eles.

A pesquisa é bibliogréfica, sendo que os dados foram extraidos dos sifes da
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e da Bolsa de Valores de Sdo Paulo
(BOVESPA) de acesso ao publico. A pesquisa bibliografica, conforme Souza, Fialho
e Otani (2007, p. 40), “consiste na obtencdo de dados através de fontes
secunddrias, utiliza como fontes de coleta de dados materiais publicados como:
livros, periddicos cientificos, revistas, jornais, teses, dissertacbes, materiais
cartograficos e meios audiovisuais, etc.”

E também uma pesquisa documental, que no entendimento Souza, Fialho e Otani
(2007), pela natureza das fontes fundamentam-se na utilizada de materiais
impressos e divulgados que ainda ndo receberam tratamento analitico. N3o se
confundindo com a pesquisa bibliografica.

Inicialmente sera feita a coleta de dados das demonstracdes contabeis: Balango
Patrimonial e Demonstragédo do Resultado de Exercicio, consolidadas da BRF Brasil
Foods S.A., divuigadas nos sites da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e da
Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA), em periodos trimestrais, do primeiro
periodo de 2005 ao quarto periodo de 2009.

Para o calculo dos indicadores financeiros (Liquidez, Endividamento, Rotatividade e
Rentabilidade), utilizar-se-a a planilha eletrénica da Microsoft® Office Excel® versao
2007, para que possam ser identificados os 22 indicadores em 20 trimestres,
totalizando 440 variaveis ou quocientes.

Os indicadores identificados serdo submetidos a técnica estatistica Analise Fatorial
(AF), que servirdo de base para interpretacdo e andlise das correlagdes existentes
entre as variaveis. O processo sera realizado com o auxilio do soffware aplicativo
estatistico SPSS® - Statistical Package for the Social Sciences, versao 13.0.
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2 FUNDAMENTAGCAO TEORICA
2.1 Informacgéo Contabil

Com a globalizacéo da economia, a informagéo contabil, além de ser utilizada dentro
de todo o territério nacional, sendo utilizada até mesmo em outros paises, pois
muitas vezes para se tomar uma decis&o de investir, de reduzir custos, de modificar
uma linha de produtos, ou de praticar outros atos gerenciais, faz-se necessario
basear-se em dados técnicos extraidos dos registros contabeis. (SILVA et al (2002).

Segundo Silva et al (2002, p. 24), “o empresario necessita de informagbes para a
tomada de decisédo. A Contabilidade oferece dados formais, cientificos e universais,
que permitem atender a essa necessidade”.

Sendo assim, as empresas necessitam de informagbes capazes de conduzir ao
caminho para o desenvolvimento e sobrevivéncia, tudo isso em meio a um ambiente
volatil, instavel e de acirrada concorréncia.

Na visdo de ludicibus e Marion (2002) o objetivo da Contabilidade por ser
estabelecido como sendo o de fornecer informagbes com caracteristicas proprias,
estruturadas de natureza econdmica, financeira e, subsidiariamente, fisica, de
produtividade e social, aos usudrios internos e externos a entidade objeto da
Contabilidade.

ludicibus e Marion (2002) em sua leitura complementar trazida da Deliberagcdo CVM
n.° 29 de 05.02.86, complementam:

“O objetivo principal da Contabilidade, portanto, € o de permitir, a cada
grupo principal de usudrios, a avaliagdo da situac&o econbémica e financeira
da entidade, num sentido estatico, bem como fazer inferéncias sobre suas
tendéncias futuras. Em ambas as avaliagfes, todavia, as demonstragGes
constituirdo elemento necessario, mas nao suficiente. Sob o ponto de vista
do usuério externo, quanto mais a utilizagdo das demonstragdes contabeis
se referir & exploracio de tendéncias futuras, mais tendera a diminuir o grau
de segurancga das estimativas envolvidas. Quanto mais a andlise se detiver
na constatagio do passado e do presente, mais acrescera e avolumara a
importancia da demonstragéo contabil.”

Nesse sentido, o Conselho Federal de Contabilidade (CFC), por meio da resolucéo
n.° 785, de 28.07.1995, item 1.1, afirma que:
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A Contabilidade, na sua condicio de ciéncia social, cujo objeto é o
Patriménio, busca, por meio da apreensdo, da quantificacdo, da
classificacdo, do registro, da eventual sumarizagéo, da demonstragéo, da
analise e relato das muta¢des sofridas pelo patrimdnio da Entidade
particularizada, a geracéo de informagdes quantitativas e qualitativas sobre
ela, expressas tanto em termos fisicos quanto monetarios.

E essas informacdes, ainda segundo o CFC (1995), s@o expressas por diferentes
meios, como por exemplo, as demonstragdes contabeis, e que devem propiciar aos
seus usudrios base segura para decidir, baseada na compreensédo da situagéo
financeira e patrimonial da Entidade, bem como o seu desempenho, sua evolugéo,
além dos riscos e oportunidades que oferece. |

Nas palavras de Rocha e Fialho (2003, pag. 28):

A informacio € o principal elemento para uma decisdo com qualidade, que
sera tanto maior quanto melhor for a informagéo. O valor da informacéo esta
diretamente relacionado com a diminuicdo das diividas que possam existir
no momento da deciséo e inversamente proporcional ao custo da obtencio
desta informacdo.

Assaf Neto (2010) explica que através das demonstracdes contabeis podem ser
extraidas informagdes a respeito de sua posicdo econdmica e financeira.

Com base no exposto, percebe-se que a Contabilidade, além de gerar informacdes,
permite explicar os fendmenos patrimoniais, construir modelos de prosperidade,
efetuar andlises, controlar e também prever e projetar exercicios seguintes, entre
tantas outras funcdes, mediante a criacdo de um sistema de informagbes de
natureza contabil.

Conceituaimente, segundo o pronunciamento do Instituto Brasileiro de Contadores
Anexo a Deliberacdo CVM n.° 29 de 05 de Fevereiro de 1986, entende-se por
Sistema de Informacdo Contabil, o conjunto articulado de dados, técnicas de
acumulagdo, ajustes e editagens de relatérios que permitem tratar as informacgdes
de natureza repetitiva com o maximo possivel de relevancia e o minimo de custo
além de dar condigcbes para que, através da utilizagdo de informagbes primarias
constantes do arquivo basico, juntamente com as técnicas derivadas da proépria
Contabilidade efou outras disciplinas, fomeca relatérios para finalidades especificas
em oportunidades definidas ou nao.
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O Sistema de Informac&o Contabil tem por objetivo a producdo de informacoes
destinadas a prover seus usudrios com demonstragées contabeis e andlises de
natureza econdmica, financeira, fisica, de resultados, de desempenho e de
produtividade com relacdo a entidade, objeto de contabilizagdo (MULLER e
OLIVEIRA, 2003).

Com base no exposto conclui-se que, os objetivos do Sistema de Informagéo
Contébil, podem ser descritos como sendo os de prover informagdes destinadas as
atividades e decisdes de todo o complexo que é o sistema organizacional de uma
empresa, e que a Contabilidade caracteriza-se como o meio de fornecer

informacgdes aos gestores sobre o direcionamento dos seus empreendimentos.

2.2 Indicadores de Desempenho Financeiro

Na visdo de Nogueira (2008) os indicadores de desempenho séo ferramentas de
grande utilidade na medicdo de resultados das empresas, mostrando se as
estratégias executadas realmente funcionaram, e se ha a necessidade de mudancas
de planejamento, apoiando de certa forma decisGes, capazes de proporcionar aos

gestores uma percepgao completa e interrelacionada da empresa.

Santos et al (2006, p. 116) comenta sobre os aspectos dos indicadores de
desempenho que:

A analise por indices, ou indicadores financeiros, faz parte do processo de
andlise das demonstragies contabeis e diz respeito a relacdo existente
entre grupos, subgrupos e contas pertencentes as demonstracdes contabeis
que sejam Gteis na analise da situacdo econdémico-financeira da empresa.

Conforme as afirmacgdes do autor pode ser entendido que os indicadores de
desempenho permitem 0 monitoramento das a¢des realizadas durante as atividades
empresariais e como ferramenta de gestdo busca os meios viaveis para a tomada de
deciséo.

E, por se originarem das demonstracfes contabeis, a sua utilidade depende da
fidedignidade das informacbes coletadas, necessitando que as mesmas sejam
claras e precisas.
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A literatura trata de diversos indicadores, que sdo classificados conforme sua
finalidade. A Liquidez é analisada através dos indices de Liquidez Corrente (LC),
Liquidez Seca (LS), Liquidez Geral (LG), Liquidez Imediata (L) e Solvéncia Geral
(SG).

A Estrutura de Capitais é analisada pelos indices de Endividamento Total (ET),
Participacdo de Capital de Terceiros (PCT), Composicdo de Endividamento (CE),
Imobilizagdo do Patriménio Liquido (IPL) e Participacdo de Capitais de Terceiros
sobre os Recursos Totais (PCTRT).

Finalmente tém-se os indices que tratam da Rentabilidade que sdo os de Margem
Bruta (MB), Margem Liquida (ML), Taxa de Retorno sobre o Patriménio Liquido
(TRPL), Taxa de Retorno sobre o Ativo Total (TRAT), Taxa de Retorno sobre
Capitais de Terceiros (TRCT) e Taxa de Retorno sobre o Investimento Total (TRIT).

TRIPE DA TOMA DE DECISAO

FIGURA 1~ Tripé da analise
Fonte adapiada: Marion (2007, p.15).

Acrescenta Marion (2007, p. 15), “esses indices s&o suficientes para se ter uma
visdo superficial da empresa analisada.” Portanto para dar maior énfase foram
acrescentados também, os indices de Rotatividade, para se ter uma visdo mais
aprofundada sobre o assunto, objeto de estudo.
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2.2.1 Indicadores de Liquidez

Neste tépico s@o destacados os principais indicadores de liquidez, sendo estudadas
suas principais fungbes para medicdo da situagdo econdmica e financeira da
empresa.

Segundo Assaf Neto (2010, p. 163), “os indicadores de liquidez evidenciam a
situacio financeira da empresa frente a seus diversos compromissos financeiros.” A
liquidez de uma empresa esta relacionada com as condi¢cdes de pagamento das
obrigacbes da empresa no curto prazo.

Sobre a analise da liquidez, destaca Assaf Neto (2010, p. 39):

“O estudo da liquidez visa conhecer a capacidade de pagamento da
empresa, isto €, suas condicdes financeiras de cobrir no vencimento todos
0S Seus compromissos passivos assumidos. Revela, ainda, o equilibrio
financeiro e sua necessidade de investimento em capital de giro.”

Sobre os indicadores de Liquidez Silva et al (2002, p. 85), argumenta:

Estes indices indicam a capacidade financeira da empresa para fazer face
aos compromissos assumidos com terceiros, comparando-se os valores
Circulantes a Curto ou a Longo Prazo, e, para uma melhor anélise, deve ser
visto sob as formas a seguir apresentadas. O quociente resultante da
aplicacdo da formula é o indicativo da salde financeira e capacidade da
empresa em honrar seus compromissos. Se for constatado, por exemplo,
um coeficiente de 1,50 significa afirnar que para R$ 1,00 de débito
contraido, a empresa dispde de R$ 1,50 para fazer face aos compromissos
assumidos, o que se revestiria, grosso modo, em excelente situacio.

Para obter um resuitado preciso sobre a liquidez da empresa é necessario a
utilizacdo dos seguintes indices: Liquidez Imediata (LI), Liquidez Corrente (LC),
Liquidez Seca (LS), Liquidez Geral (LG ) e Solvéncia Geral (SG).

2.2.1.1 Liquidez Corrente (LC)

Nas afirmacdes de ludicibus (2008, p. 91) este “quociente relaciona quantos reais
dispomos, imediatamente disponiveis e conversiveis em curto prazo em dinheiro,
com relacéo as dividas de curto prazo.”
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Simplesmente fazendo a divis&o entre ativo circulante (AC) e passivo circulante (PC)
produz o indice de Liquidez Corrente (LC), que reflete a capacidade de pagamento
da empresa no curto prazo (DOMINGUES, 2003).

De acordo com as interpretacdes dos autores, o indice Liquidez Corrente (LC) revela
quanto & empresa tem de bens e direitos de curto prazo para cumprir com as
obrigacdes de curto prazo (PC).

Afirma Assaf Neto (2010, p.165), “a liquidez corrente indica o quanto existe de ativo
circulante para cada R$ 1 de divida a curto prazo”.

Se: Denota:

Liquidez Corrente > 1,0 Capital Circulante Liquido positivo
Liquidez Corrente = 1,0 Capital Circulante Liquido nulo
Liquidez Corrente < 1,0 Capital Circulante Liquido negativo

O calculo da Liquidez Corrente (LC) pode ser feito da seguinte forma:

Liquidez Corrente = _Ativo Circulante
Passivo Circulante

2.2.1.2 Liquidez Seca (L.S)

A Liquidez Seca (LS) mostra a capacidade de pagamento da empresa das
obrigagées em curto sem levar em conta os estoques, considerados como
elementos menos liquidos do ativo circulante. Retirando-se os estoques do calculo,
a liquidez da empresa passa a ndo depender de elementos nao-monetarios,
suprimindo a necessidade do esforco de “venda” para quitacdo das obrigacGes de
curto prazo (DOMINGUES, 2003).

O calculo desse indicador financeiro pode ser feito da seguinte forma:

Liquidez Seca = _Ativo Circulante - Estoques
Passivo Circulante
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2.2.1.3 Liquidez Geral (LG)

Na visdo de Assaf Neto (2010, p. 164) “o indice de liquidez geral mostra a
capacidade de pagamento da empresa, tanto a curto como a longo praz. E utilizada
também como medida de seguranca financeira da empresa a longo prazo, revelando

sua capacidade de saldar os compromissos assumidos”.

A Liquidez Geral (LG) é encontrada a partir da divisdo da soma dos ativos circulante
(AC) e realizavel a longo prazo (RLP), pela soma dos passivos circulante (PC) e
exigivel a longo prazo (ELP). Tem como fungéo indicar a liquidez da empresa a curto
e longo prazo (DOMINGUES, 2003).

A férmula para se obter a Liquidez Geral (LG) € a seguinte:

Liquidez Geral = _Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

2.2.1.4 Liquidez Imediata (L)

Continuando o raciocinio da Liquidez Seca (LS), a Liquidez Imediata (LI) na
concepgdo de Assaf Neto (2010, p. 163), “revela a porcentagem das dividas a curto
prazo em condigGes de serem liquidadas imediatamente. Esse indice geralmente é
baixo pelo pouco interesse das empresas em manter recursos monetarios em caixa.”

O indice indica 0 quanto a empresa possui de disponibilidades imediatas para cada
R$ 1,00 de dividas de curto prazo.

A férmula para se obter a Liquidez Imediata (LI) é a seguinte:

Liquidez Imediata = _Disponibilidades
Passivo Circulante

2.2.1.5 Solvéncia Geral (SG)

Afirma Zdanowicz (1998, p. 64, apud Ribeiro, 2007) a Solvéncia Geral (SG) é “uma
medida de avaliacdo da capacidade financeira em longo prazo para satisfazer as
obrigacdes assumidas perante terceiros, exigiveis em qualquer prazo”.
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Nas explicacbes de Neves e Viceconti (2005) o grau de solvéncia for igual a 1, a
empresa estaria operando em estado de pré-insolvéncia; se o quociente for menor
que 1, a empresa seria insolvente, entrando em estado de passivo a descoberto; e
se for maior que 1, melhor sera a situagao da empresa.

Ou seja, como descreve Neves e Viceconti (2005, p.467):

Se o grau de solvéncia for:

1-lgual a um, a empresa estaria operando em estado de pré-insolvéncia
(situacdo nula);

2-menor que um, a empresa estaria insolvente, ou seja, estaria em estado
de passivo a descoberto,

3-maior que um, quanto mais elevado, melhor sera a situacdo da empresa.

O calculo da Solvéncia Geral (SG) é feito da seguinte forma:

Solvéncia Geral = Ativo Total
PC + ELP

Segue abaixo 0 quadro resumido dos indicadores de liquidez estudados neste
trabalho monogréfico:

QUADRO 1
Indicadores de Liquidez

iNDICE FORMULA INTERPRETACAO

- . 3 j i ili -
Liquidez Imediata (LI) Disponibilidades onl;bcl;hdades Quanto maior, melhor

Liquidez Seca (LS) AC - 'f,sém”es Quanto maior, melhor

Liquidez Corrente (LC) -—é—g—— Quanto maior, melhor

Liquidez Geral (LG) Tﬁg_:%fg Quanto maior, melhor

AT

Solvéncia Geral (SG) PC +ELP Quanto maior, melhor

Fonte: Adaptado de Neves e Viceconti (2005, p. 493)
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2.2.2 indicadores de Endividamento (Estrutura de Capital)

Este grupo de indicadores mostra a situagdo financeira da organizagéo, ou melhor, o
nivel de endividamento, objetivando tragar os melhores rumos para tomada de

decisdes financeiras para se obter e aplicar recursos.

Na concepcéo de ludicibus (2008, p. 94), “estes quocientes relacionam as fontes de
fundos entre si, procurando retratar a posigao relativa do capital proprio com relagéo
com capital de terceiros.”

Silva et al (2002, p. 86) esclarece que:

De forma inversa aos indices de Liquidez, os quocientes de endividamento
retratam a posicio relativa do capital préprio da Empresa, em contraposicdo
ao capital de terceiros, revestindo-se de maior importancia por indicar o seu
grau de dependéncia perante o0s recursos captados em Bancos,
Formmecedores e outros credores. Quanto menor for o indice de
endividamento, maior sera o seu grau de liquidez.

Os indices de endividamento que serdo abordados neste trabalho monografico séo
os seguintes: Endividamento Total (ET), Participacdo de Capitais de Terceiros
(PCT), Composicdo de Endividamento (CE), Imobilizagdo do Patriménio Liquido
(IPL) e Participacdo de Capitais de Terceiros sobre os Recursos Totais (PCTRT).

2.2.2.1 Endividamento Total (ET)

E o Indicador de estrutura de capital que expressa a proporgao entre os recursos de
terceiros em relacdo aos recursos proprios. (BORGES e MACHADO, 2005).

Nas palavras de Iludicibus (2008, p. 95), “expressa a porcentagem que O
endividamento representa sobre os fundos totais. Também significa qual a
porcentagem do ativo total financiada com recursos de terceiros.”

Conforme Assaf Neto (2010, p.39), “o indicador de desempenho que analisam a
estrutura de capital e o endividamento das organizagdes, neste caso, avalia a
proporcéo de recursos proprios e de terceiros mantidos pela empresa’. De acordo
com o mesmo autor, sua importancia se da pelo fato de Indicar a relacdo de
dependéncia da empresa com relaco a capital de terceiros.
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Segundo Santos et al (2006, p. 126), “indica que para cada real (R$) do ativo total, o
quanto (R$) esta preso-a dividas com terceiros”.

O Endividamento Total (ET) pode ser encontrado pela seguinte formula:

Endividamento Total = _Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo
Ativo Total

2.2.2.2 Participagdo de Capitais de Terceiros (PCT)

“Este indice indica o percentual de Capital de Terceiros em relagdo ao Patriménio
Liquido, retratando a dependéncia da empresa em relagéo aos recursos externos”.
(TELES, 2003, p. 6).

Se o quociente, durante varios periodos, for consistente e acentuadamente maior
que um, seria evidente uma dependéncia de recursos de terceiros. (IUDICIBUS,
- 2007).

De acordo com os autores pode ser entendido que quanto menor este indice,
melhor; pois, quanto maior ele for, maior sera a dependéncia da empresa para com
terceiros. E, quanto maior for o capital proprio, maior seguranca pode ser oferecido
para os credores, servindo de atrativo para o financiamento da empresa.

A férmula deste indicador € encontrada da seguinte maneira:

Participacao de Capitais de Terceiros = Patriménio _Liguido
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

2.2.2.3 Composigao do Endividamento (CE)

A Composicao do Endividamento (CE) segundo Téles (2003, p. 8) “indica quanto da
divida total da empresa devera ser pago a Curto Prazo, ou seja, as Obrigacdes a
Curto Prazo comparadas com as obrigag¢tes totais.”
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Quanto menor for este indice, melhor; sendo mais conveniente para a empresa que
suas dividas sejam de longo prazo, assim ela tera mais tempo para buscar recursos
para salda-las.

O célculo da Composicio do Endividamento (CE) é obtido da seguinte forma:

Composigao do Endividamento = Passivo Circulante
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

2.2.2.4 Imobilizacado do Patrimoénio Liquido (IPL)
De acordo com Téles (2003, p. 9):

O indice de imobilizacdo do PL indica quanto do Patrimdnio Liquido da
empresa esta aplicado no Ativo Permanente, ou melhor, o quanto do Ativo
Permanente da empresa ¢ financiado pelo seu Patriménio Liquido, assim,
mostrando, a maior ou menor dependéncia de recursos de terceiros para
manutencdo dos negécios.

O autor explica que as aplicacdes dos recursos do Patriménio Liquido (PL) s&o
exclusivas do Ativo Permanente (AP) e do Ativo Circulante (AC). Quanto mais a
empresa investir no Ativo Permanente, menos recurso préprio sobra para o Ativo
Circulante, como consequiéncia, terd maior dependéncia de Capitais de Terceiros
para o financiamento do Ativo Circulante.

Na interpretacdo do autor em relagdo a Imobilizacdo do Patriménio Liquido (IPL):
“quanto menor, melhor”.

A féormula para obter este indice é a seguinte:

Imobilizagao do Patriménio Liquido = _Ativo Permanente

Patrimdnio Liquido
2.2.2.5 Participagdo de Capitais de Terceiros sobre os Recursos Totais
{PCTRT)

ludicibus (2008, p. 95) argumenta que:
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Este quociente (também conhecido por “Debt Ratio”), de grande relevancia,
relaciona o Exigivel Total (capitais de terceiros) com os Fundos Totais
Providos, por capitais proprios e de terceiros. Expressa a porcentagem que
o endividamento representa sobre os fundos totais.

Para sua interpretacdo pode ser entendido que, quanto maior for este indice, mais
endividada esta a empresa, neste sentido, maior seréd o risco de nao conseguir
pagar seus compromissos. Resumidamente pode ser interpretado como: “quanto
menor melhor.”

A férmula deste indicador € apresentado da seguinte forma:

Participaca@o de Capitais de = PC + ELP
Terceiros s/ Recursos Totais PL + (PC + ELP)

Segue abaixo o quadro resumido dos indicadores de Endividamento estudados
neste trabalho monografico:

QUADRO 2
lndicad_gres de Endividamento
iNDICE FORMULA INTERPRETAGAO
i PC+ELP
Endividamento Total (ET) “Ativo Total Quanto menor, methor
Part. de Capt. de Terceiros (PC . PL___ ;
p (PCT) 5C + ELP Quanto maior, melhor
Comp. do Endividamento (CE —PC___
p (CE) 5C+ELp Quanto menor, melhor
Part. de Capitais de Terceiros s/ 0s PC+ELP
) PL + (PC + ELP) Quanto menor, melhor
Recursos Totais (PCTRT)

Fonte: Adaptado de Neves e Viceconti (2005, p. 493)
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2.2.3 Indicadores de Rotatividade (Giro)

Este grupo de indicadores serve para mostrar a velocidade dos ciclos que se
completam, necessariamente mostra a quantidade de dias que a empresa demora

em média para receber suas vendas, pagar suas compras e renovar seu estoque.

Afirma ludicibus (2008, p. 97), “que este quociente, procura (mensurado pelo custo
das vendas) representar quantas vezes se ‘renovou’ o estoque por causa das
vendas.”

Em sua interpretagdo, quanto maior a rotatividade, tanto melhor; desde que a
margem de lucro sobre as vendas se mantenha constante, e, se diminuir, diminuir
menos do que o aumento da rotagéo (IUDICIBUS, 2008).

Os indicadores que serdo abordados neste trabalho monografico sdo: Giro do Ativo
(GA), Giro do Ativo Total Médio (GATM), Giro do Patriménio Liquido (GPL), Prazo
Médio de Renovacio de Estoques (PMRE), Prazo Médio de Recebimento de
Vendas (PMRV) e Prazo Médio de Pagamento de Compras (PMPC).

2.2.3.1 Giro do Ativo (GA)

De acordo com Marion (2007, p. 166) o Giro do Ativo (GA), “significa a eficiéncia em
que a empresa utiliza seus ativos, com o objetivo de gerar reais vendas. Quanto

mais forem geradas vendas, mais eficientemente os Ativos serao utilizados”.
Marion (2007, p. 166) sobre o Giro do Ativo (GA) afirma que:

[..] € conhecido também como “produtividade”. Quanto mais o Ativo gerar
em vendas reais, mais eficiente a geréncia esta sendo na administracido dos
investimentos (Ativo). A idéia é produzir mais, vender mais, numa proporgdo
maior que 0s investimentos no Ativo.

Segue abaixo a férmula para encontrar o Giro do Ativo (AG):

Giro do Ativo = _Vendas Liquidas
Ativo Total
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2.2.3.2 Giro do Ativo Total Médio (GATM)

Este indice revela quantos giros as vendas promoveram no ativo total médio, sendo
que, quanto maior for o indice, melhor sera o aproveitamento dos recursos aplicados
no ativo (NEVES e VICECONTI, 2005).

A forma para encontrar o valor do ativo total médio é pela média aritmética simples
da soma do ativo inicial com o ativo final em analise (NEVES e VICECONTI, 2005).

Interpreta-se o Giro do Ativo Total Médio (GATM) da seguinte maneira: “quanto
maior melhor.”

O Giro do Ativo Total Médio (GATM) € obtido pela seguinte férmula:

Giro do Ativo Total Médio = _Vendas Liguidas
Ativo Total Médio

2.2.3.3 Giro do Patriménio Liquido (GPL)

Este indice serve para medir o giro das vendas em relagdo o Patrimdnio Liquido da
empresa.

Em sua interpretagdo, tem-se: quanto maior for o indice, melhor sera o
aproveitamento dos recursos aplicados pelos s6cios ou acionistas no patriménio.
liquido da empresa (NEVES e VICECONTI, 2005).

Para obter o Giro do Patrimonio Liquido (GPL) faz-se necessario o uso da férmula:

Giro do Patrimonio Liquido =_Vendas Liquidas
Patriménio Liquido

2.2.3.4 Prazo Médio de Renovagdo de Estoques (PMRE)

Na concepgio de Marion (2007, p. 124), esse indice “indica, em média, quantos dias
a empresa leva para vender seu estoque”.
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Mostra o prazo médio que os produtos ficam parados no estoque ao longo do ano,
considerando o periodo desde a entrada da matéria-prima até a saida do produto
acabado (NEVES e VICECONTE, 2005).

Na opinido de Santos (2008, p.49), “para se calcular o estoque médio deve-se
recorrer a uma consideravel quantidade de periodos, mensais ou trimestrais de
preferéncia, de forma a reduzir a dispersdo. Sendo o valor encontrado pela média

aritmética dos estoques iniciais e finais”.

Na interpretagdo de Neves e Viceconti (2005), entende-se que, quanto menor,
melhor.

O calculo do Prazo Médio de Renovagdo de Estoques (PMRE) é encontrado pela

seguinte forma:

Prazo Médio de Renovagéo de Estoques = _Custo das Mercadorias Vendidas
Estoque Médio

2.2.3.5 Prazo Médio de Recebimento de Vendas {PMRV)

Este indice é utilizado para mostrar o prazo médio das vendas praticadas com 0s
clientes ao longo do ano.

De acordo com Marion (2007, p. 123), “esse indice mostra quantos dias ou meses,
em média, a empresa leva para receber suas vendas. O indicador calcula o tempo.
médio em receber o produto vendido, ou seja, quanto tempo a empresa espera para
receber as vendas realizadas”.

Conforme Santos (2008 apud MARION, 2008) propde calcular o valor da média das
contas a receber, com objetivo de melhorar a representatividade dessa conta, sendo
obtido a partir do maior nimero possivel de saldos da conta Contas a Receber, ou
equivalente, durante o periodo observado.

Esclarece Neves e Vicente (2005, p.472), ‘[...] quanto maior for o indice, menor sera
0 prazo de recebimento de valores a receber.”
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A férmula para obter o Prazo Médio de Recebimento de Vendas (PMRV) é a
seguinte:

Prazo Médio de Recebimento de vendas = Vendas Liquidas
Média de Valores a Receber

2.2.3.6 Prazo Médio de Pagamento de Compras (PMPC)

Mostra o prazo médio para pagamento das compras obtido com os fornecedores ao
longo do ano. Segundo Marion (2007, p. 123), “indica, em média, quantos dias a

empresa demora a pagar suas compras”’.

“Na determinacéo do valor das compras em empresas comercias, pode ser utilizada
a férmula para o célculo da CMV. Se, CMV = Estoque Inicial + Compras — Estoque
Final, entdo Compras = CMV + Estoque Final — Estoque Inicial” (SANTOS, 2008,
p.50).

Afirma Santos (2008, p.50), “para o célculo da média de fornecedores, utiliza-se o
saldo das “contas a pagar’ ou “fornecedores a pagar’ aplicando a média aritmética
pela soma dos saldos do periodo anterior com o do periodo em curso.

A férmula para se obter o indice Prazo Médio de Pagamento de Compras (PMPC) é
a seguinte: '

Prazo Médio de Pagamento de Compras = Compras
Média de Fornecedores

Segue abaixo o quadro resumido dos principais indicadores de Rotatividade
abordados neste trabalho monografico:
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QUADRO 3
indicadores de Rotatividade
iNDICE FORMULA INTERPRETACAC

Giro do Ativo (GA) Vendas Liquidas

Ativo Total Quanto maior, methor

Giro do Ativo Total Médio Vendas Ligquidas

Ativo Total Médio Quanto maior, methor

(GATM)

Giro do Patriménio Liquido (GPL) | —Yendas Liquidas Quanto maior, melhor
Patriménio Liquido !

Prazo Médio de Renovacédo de Est CMVM, T Quanto menor, methor

Estoques (PMRE) oque Niedio

Prazo Médio de Recebimento de Vendas Liquidas Quanto menor, melhor

Vendas (PMRV) Média de vir. a Rec.

Prazo Médio de Pagamento de Compras .

Compras (PMPC) Méd. Fornecedores Quanto maior, methor

Fonte: Adaptado de Neves e Viceconti (2005, p. 493)

2.2.4 Indicadores de Rentabilidade (Lucratividade)

Esse grupo de indices permite analisar as taxas de retornos obtidas pela empresa
sob diversos aspectos. De acordo com Neves e Viceconti (2005), tem como objetivo
estimar o rendimento e o lucro do empreendimento em relagio aos investimentos e
as suas atividades executadas em determinado periodo.

Nas afirmacdes de Silva et al (2002, p. 87) os indicadores de rentabilidade:

Também denominado de Quocientes de Retorno de Investimento, servem
basicamente, para medir a lucratividade obtida em determinado periodo.
Uma empresa que teve, em um periodo, lucro de R$ 1 milhdo, podera ter
tido um retomo do investimento menor do que aquela que teve no mesmo
periodo lucro de R$ 100 mil. Tudo dependera do montante do capital
investido.

Ressalta Zdanowicz (1998, p.101, apud RIBEIRQO 2007) “a rentabilidade pode ser
estudada conjuntamente com a taxa de retorno dos investimentos, rentabilidade é
comumente utilizada no meio empresarial, para referir-se ao desempenho
econdmico da organizagéo”.
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Assim na concepcao de Ribeiro (2007), os indices de rentabilidade neste trabalho

representam o retorno que a empresa esta proporcionando sobre o capital préprio.

Para este trabalho monogréafico foram abordados os seguintes indicadores de
rentabilidade: Margem Bruta (MB), Margem Liquida (ML), Taxa de Retorno sobre o
Patrimonio Liquido (TRPL), Taxa de Retorno sobre o Ativo Total (TRAT), Taxa de
Retorno sobre Capitais de Terceiros (TRCT) e Taxa de Retorno sobre o Investimento
Total (TRIT).

2.2.4.1 Margem Bruta (MB)

A Margem Bruta corresponde a razao entre o lucro bruto e as vendas liquidas,
representando uma medida de lucratividade das vendas, isto é, o percentual de lucro
sobre as vendas. Evidencia a margem bruta proporcionada por unidade monetaria
de venda (SANTOS et al, 2006).

A interpretacao deste indice é quanto maior, melhor, e a formula para obter o calculo
da Margem Bruta (MB) € a seguinte:

Margem Bruta = ___Lucro Bruto  x 100
Vendas Liquidas

2.2.4.2 Margem Liquida (ML)

Também conhecido como Retorno sobre Ventas, este indice compara o lucro liquido
em relacdo as vendas liquidas do periodo. O indice de margem liquida é obtido de
forma simplificada, pela razéo entre o lucro liquido do exercicio e a receita liquida de
vendas (SANTOS et al, 2006).

Diversos fatores podem influenciar a margem liquida, por exemplo, o ramo de
atividade, a rotacdo dos estoques, mercados, dentre outros (SANTQS, 2008).

A férmula para o calculo da Margem Liquida (ML) é a seguinte:
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Margem Liquida =__Lucro Liquido  x 100
Vendas Liquidas

2.2.4.3 Taxa de Retorno sobre o Patrimonio Liquido (TRPL.)

Conforme Santos et al (2008) esse indicador também € denominado de indice de
retorno sobre o patriménio liquido (ROE) — Return on equity). Sendo obtido de forma
simples, pela razido entre o lucro liquido do exercicio e o patrimdnio liquido da
empresa.

O célculo desse indicador tem como objetivo demonstrar quanto a empresa obteve
de lucro pelo capital préprio investido (IUDICIBUS, 2008).

Para se obter o célculo da Taxa de Retorno sobre o Patrimonio Liquido (TRPL) €
utilizada a seguinte féormula:

Taxa de Retorno s/ o Patriménio Liquido = ___Lucro Liguido  x 100
Patriménio Liquido

2.2.4.4 Taxa de Retorno sobre o Ativo Total (TRAT)

Esse indicador de acordo com Santos et al (2006) é denominado de indice de
retorno sobre os ativos totais (ROA) — Return on total assets, sendo obtido de
maneira simplifica, calculando-se a razéo entre o lucro liquido e os ativos totais da
empresa.

O indice de retorno sobre os ativos totais tem como objetivo evidenciar o retorno
proporcionado por unidade de ativo da empresa (SANTOS et al, 2006).

Para se obter o célculo da Taxa de Retorno sobre o Ativo Total (TRAT) é utilizada a
seguinte férmula:

Taxa de Retorno s/ o Ativo Total = _Lucro Liguido  x 100
Ativo Total
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2.2.4.5 Taxa de Retorno sobre Capitais de Terceiros (TRCT)

Representa a rentabilidade auferida pela empresa em relacdo aos Capitais de
Terceiros, representados pelo Passivo Circulante (PC) e o Passivo Exigivel a Longo
Prazo (PELP).

Destaca Santos (2008, p. 54) “que os Capitais de Terceiros ou Passivo Exigivel
equivalem & totalidade das obrigagdes da entidade: Passivo Circulante e Exigivel a
Longo Prazo’.

A formula para se calcular a Taxa de Retorno sobre Capitais de Terceiros (TRCT) é
a seguinte:

Taxa de Retorno s/ Capitais de Terceiros = _Lucro Liguido x 100
PC + PELP

2.2.4.6 Taxa de Retorno sobre o Investimento Total (TRIT)

Para Silva (2007, apud, SANTOS 2008, p.54) “uma das formas de se apurar a
Rentabilidade do Ativo é por meio do Modelo de DuPont, que revela correlacbes
entre o retorno sobre o investimento (ROI), giro do ativo total médio, margem liquida
e alavancagem’”.

Utilizar esse modelo permite aos administradores de empresa tomar conhecimento
do desempenho com as vendas (Lucratividade), e a propriedade no uso dos ativos
para geracédo de vendas (Produtividade) (SANTOS, 2008).

Nesse contexto para o retorno sobre o investimento total, deve ser analisado tanto o
Balango Patrimonial como a Demonstracdo do Resultado do Exercicio.

A férmula para se obter a Taxa de Retorno sobre o Investimento Total (TRIT) é a
seguinte:

Taxa de Retorno sobre o Investimento Total = ML (Margem Liquida) x GATM (Giro
do Ativo Total Médio) x 100
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Segue abaixo, o resumo dos indicadores de rentabilidade tratados neste trabalho

monografico:
QUADRO 4
Indicadores de Rentabilidade
iNDICE FORMULA INTERPRETAGAO
Margem Bruta (MB) Lucro\ﬁ?‘ fo_ x100 Quanto maior, melhor
Lucro Liquido  x 100 .
Margem Liquida (ML) VL Quanto maior, melhor

Taxa de Retorno s/ o Patriménio
Liquido (TRPL)

Lucro Liquido  x 100
PL

Quanto maior, methor

Taxa de Retomo sobre o Ativo
Total (TRAT)

Lucro Liquido x 100

AT

Quanto maior, melhor

Taxa de-Retorno sobre Capitais de
Terceiros (TRCT)

Lucro Liguido  x 100
PC+ELP

Quanto maior, melhor

Taxa de Retorno sobre o
Investimento Total (TRIT)

ML x GATM x 100

Quanto maior, methor

Fonte: Adaptado de Neves e Viceconti (2005, p. 494)
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3. DESCRICAO E ANALISE DOS RESULTADOS
3.1. Analise Descritiva dos Resultados

Nesta secdo sédo apresentados os resultados da pesquisa a partir da coleta de
dados, efetuada conforme as demonstragcdes financeiras com periodicidade
trimestral da empresa em estudo, captados no site da CVM e Bovespa.

Para demonstrar o uso da estatistica descritiva foram usadas tabelas, abordando a
média, o valor minimo e o valor maximo. Os 22 indices que passaram pela analise
descritiva compdem os (04) quatro grupos de indicadores, apresentados no quadro
5:

QUADRO 5
indicadores Financeiros utilizados

+ Indicadores de Liquidez

° Indicadores de Endividamento

e indicadores de Rotatividade

e Indicadores de Rentabilidade

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

3.1.1 Andlise dos indices de Liquidez

A tabela 1 descreve o comportamento dos indicadores relacionados & liquidez no
periodo compreendido entre o primeiro trimestre de 2005 e o quarto trimestre de
2009.

TABELA 1
Estatistica descritiva — Indicadores de Liquidez
Ll LS LC LG SG
N 20 20 20 20 20
Média 0,57 1,24 1,83 1,00 1,74
Minimo 0,26 0,68 1,35 0,86 1,47
Méximo 0,91 1,69 2,22 1,21 2,07

Fonte: Dados da Pesquisa, 2010.
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Com base na tabela acima, observa-se que no periodo analisado (2005 a 2009) os
indicadores de liquidez (Apéndice A) que obtiveram as maiores médias foram: LC
(Liquidez Corrente) com (1,83) e SG (Solvéncia Geral) com (1,74). E importante
destacar que o indicador LC apresenta um coeficiente maximo de 2,22, n&o
obstante, o LI (Liquidez Imediata) que apresenta coeficiente minimo de (0,26).

De acordo com o autor ja citado na fundamentagéo teérica esses indicadores tém
como objetivo evidenciar a situagéovﬁnanceira da empresa frente a seus diversos
compromissos. Dessa forma, na média o indicador que mais contribuiu para a
liquidez da entidade é LC, e o indicador que apresenta o menor nivel de liquidez € 0
de LI (0,57).

Assim, os indicadores revelam que a capacidade de pagamento a curto e longo
prazo da empresa no periodo é boa, com excecdo dos indicadores de LI que na
média ndo atingiu o indice desejavel que seria acima de 1,00. Como ja mencionado,
pelo autor, Assaf Neto (2010, p. 163) “destaca que normalmente esse indicador é
baixo pelo pouco interesse das empresas em manter recursos monetarios em caixa,
por possuirem pequena rentabilidade.”

3.1.2 Anédlise dos indices de Endividamento

A tabela 2 descreve o comportamento dos indicadores relacionados ao
endividamento da empresa no periodo compreendido entre o primeiro trimestre de
2005 e o quarto trimestre de 2009.

TABELA 2
Estatistica descritiva — Indicadores de Endividamento
ET PCT CE IPL PCTRT
N 20 20 20 20 20
Média 0,58 0,73 0,49 1,04 0,58
Minimo 0,48 0,46 0,40 0,78 0.48
Méximo 0,68 1,07 0,62 1,34 0,69

Fonte: Dados da Pesquisa, 2010.
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Na concepcéo de Silva et al (2002) os indicadores de endividamento (Apéndice B),
demonstram a posicdo relativa do capital proprio da empresa, em contraposicdo ao
capital de terceiros, tendo grande importéancia por indicar o seu grau de dependéncia
perante recursos captados em bancos, fornecedores e outros credores.

A interpretacdo para esses coeficientes é “quanto menor, methor’. Nesse sentido,
verifica-se na tabela 2, que o indicador CE (Composicdo do Endividamento)
apresenta a menor média (0,49) e também um coeficiente minimo (0,40),
destacando-se como indice que apresenta o menor nivel de dependéncia da
entidade. Representa quanto & empresa tem de dividas a curto prazo em relacdo as
obrigacdes totais, ou meihor, para cada R$ 1 de divida total a empresa apresenta R$
0,49 (quarenta e nove centavos) e R$ 0,40 (quarenta centavos) de dividas a curso
prazo, respectivamente menor média e menor coeficiente.

A tabela mostra ainda que dentre os indicadores de endividamento nos periodos
analisados, a maior média foi obtida pelo IPL (Imobilizagdo do Patriménio Liquido)
(1,04). O IPL apresentou também o maior indice no periodo (1,34). Segundo Téles
(2003), esse indice indica quanto do Patrimonio Liquido estd aplicado no Ativo
Permanente, em sua interpretacdo: “quanto menor, melhor’. Inversamente a
interpretacdo do autor, mostra grande dependéncia de recursos de terceiros para
manutencéo dos negoécios da empresa.

3.1.3 Analise dos indices de Rotatividade

A tabela 3 descreve o comportamento dos indicadores relacionados a rotatividade
das atividades no periodo compreendido entre o primeiro trimestre de 2005 e o
quarto trimestre de 2009.

TABELA 3
Estatistica descritiva — Indicadores de Rotatividade
GA GATM GPL PMRE PMRV PMPC
N 20 20 20 20 20 20
Média 0,72 0,75 1,79 3,34 6,13 5,70
Minimo 0,24 0,14 0,58 0,86 1,64 1,37
Méximo 1,42 1,76 4,21 6,01 14,20 10,37

Fonte: Dados da Pesquisa, 2010.
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Os indicadores de Rotatividade (Apéndice C) tém como finalidade representar o
fluxo da atividade operacional da empresa na forma de giro das atividades.

Nas afirmacdes de ludicibus (2008) esses indices expressam relacionamentos
dinadmicos que acabam, direta ou indiretamente, influindo na posicéo de liquidez e
rentabilidade, e que quanto maior a rotatividade melhor para os resultados da
organizacao.

Com base nas afirmagfes do autor, verifica-se na tabela 3, que os indicadores
PMRV (6,13) e PMPC (5,70) apresentam as melhores médias em relacdo aos
indicadores apresentados. O indicador PMRV com melhor média evidencia menor
prazo no recebimento de vendas da empresa, em contra partida o PMPC também
com uma média elevada evidencia maior prazo em relagdo ao pagamento de suas
compras, para o PMPC, “quanto maior, melhor”. As menores médias dentre os
indicadores de rotatividade sdo o GA com (0,72) e o GATM com (0,75), revelando na
média, a empresa ndo atingiu se quer 1 giro nos 20 periodos analisados. Isso se da
pelo motivo da mesma possuir um AT (Ativo Total) muito alto, o que requer mais
tempo para se dar um giro no mesmo.

Ja os maiores coeficientes obtidos foram de PMRV (14,20) e PMPC (10,37), o
primeiro representando grandes fluxos nas vendas e o segundo mostra que a
empresa frabalhou com &timos prazos para 0 pagamento de suas compras.
Entretanto, o indicador que apresentou a menor rotatividade no periodo foi GATM
(0,14), ou melhor, ndo completou um giro total, como j& afirmado a empresa
apresenta um AT (Ativo Total) muito alto.

3.1.4 Analise dos indices de Rentabilidade

A tabela 4 descreve o comportamento dos indicadores relacionados a rentabilidade
no periodo compreendido entre o primeiro trimestre de 2005 e o quarto trimestre de
2009. Santos (2008, p.60) afirma: “Esses indicadores podem revelar aspectos
econdmicos e a capacidade da empresa em maximizar lucros.”



TABELA 4
Estatistica descritiva — Indicadores de Rentabilidade
MB ML TRPL TRAT TRCT TRIT
N 20 20 20 20 20 20
Média 0,25 0,02 0,05 0,02 0,04 0,02
Minimo 0,21 -0,09 -0,06 0,02 -0,03 -0,01
Méximo 0,28 0,07 0,30 0,10 0,15 0,12
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Fonte: Dados da Pesquisa, 2010.

Os indicadores de Rentabilidade (Apéndice D) representam uma importantie

ferramenta para avaliagdo econémica do desempenho da empresa, dimensionando
o retorno sobre os investimentos realizado (ASSAF NETO, 2010).

Assim, o indice que se destacou com a melhor média foi a MB com (0,25),

demonstrando que a BRF Brasil Foods S.A. apresenta um lucro bruto referente a

25% de suas vendas liquidas. Em segundo lugar, esta o indicador TRPL (0,05)

indicando o ganho auferido pelos s6cios e acionistas (capital proprio) da empresa. A

tabela acima mostra que em determinados momentos os indicadores ML, TRPL,

TRAT, TRCT, TRIT apresentam coeficientes com valores negativos, porém na média

todos alcangaram pelo menos uma pequena margem de lucro/rentabilidade superior

a 0,01 (superior a 1%).
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4. CONTEXTUALIZAGAO SOBRE A ANALISE FATORIAL

Para um melhor entendimento, o trabatho de pesquisa aqui exposto
monograficamente, aborda neste topico, um breve comentario sobre a aplicagio da
Andlise Fatorial (AF).

Nas palavras de Santos (2008, p.61), “essa técnica permite ao investigador a
reducdo de dados colhidos durante a pesquisa, objetivando o intuito de sintetiza-los
para melhor explicar o problema com a intencdo de ndo comprometer a qualidade
das informacgdes”.

Segundo Rezende et al (2007) a anélise fatorial & uma técnica ou como um conjunto
de métodos estatisticos, que podem ser utilizados em determinadas situagbes, com
o objetivo de explicar o comportamento de um nimero relativamente grande de
variaveis observadas em termos de um numero relativamente pequeno de variaveis
ou fatores.

Essa andlise pode ser entendida como uma técnica estatistica exploratoria
destinada a resumir as informagbes contidas em um conjunto. de variaveis em um
conjunto de fatores, com o nimero de fatores sendo geralmente bem menor que o
numero de variaveis observadas (REZENDE et al/, 2007).

Nestas circunstancias os fatores especificos tém um papel dominante e o objetivo
principal da analise fatorial & determinar alguns fatores comuns. Pode ser destacada
uma das caracteristicas dessa técnica que é representar relacbes entre diversas
variaveis inter-relacionadas. Portanto, destaca uma correlagdo entre elas, através de
testes de adequacéio dos dados.

Segundo Soares (2006, apud SANTOS 2008, p.62), para execucdo da analise
fatorial deve obedecer quatro etapas:

e Verificar a adequacdo da aplicacéo da Analise Fatorial (AF);

e Extracdo dos fatores mais significativos que representaréo os dados, por meio
do método mais adequado;

e Aplicagdo de rotagdo nos fatores, para facilitar o entendimento deles;

e Geracdo dos scores fatoriais para utilizacdo em outras analises, caso seja
necessario.
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Iniciaimente para andlise observa-se a Medida de adequacidade da amostra (MAS)
de Kaiser-Meyer-Olkin (KMO), que na concepgao de Costa (2006, p.27) “é o indice
usado para avaliar a adequacidade da analise fatorial’. De acordo com o mesmo
autor, os valores entre 0,5 e 1,0 toda matriz ou para uma variavel individual sua
indicam que a andlise fatorial é apropriada. Caso apresente o KMO com valores
abaixo de 0,5 a analise fatorial possa ser inadequada.

O teste de esfericidade de Bartlett (Bartlett’s Test of Sphericity) € utilizado para
analisar a matriz de correlagdo como um todo. Uma estatistica de teste usada para
examinar a hipétese de que as variaveis ndo sejam correlacionadas na populagéo,

ou seja, testa hipétese da matriz dos coeficientes de correlagéo ser uma matriz
identidade (COSTA, 2006).

Souki e Pereira (2004 apud CARVALHO, J. e MATIAS-PEREIRA, 2007), afirmam
gue quanto mais proximo de zero (0,000) for o nivel de significancia do teste de
esfericidade de Bartlett, maior sera a adequagdo da andlise para um conjunto de
dados, caso o valor do (Sig) ultrapasse 0,05 inviabiliza a aplicacdo da AF. Teste de
esferacidade (Sig) que indica se existe relagdo suficiente entre as dimensdes para a
aplicacio da AF.

A comunalidade representa a quantia de variancia explicada pela solucéo fatorial
para cada variavel. Entende-se como a porcdo da varidncia que uma variavel
compartilha com todas as outras variaveis. E também a proporgédo de variancia
explicada pelos fatores comuns (COSTA, 2006).

“Deve-se avaliar se as comunalidades atendem os niveis de explicagdo considerada
como minimo aceitavel de 0,50, caso contrario devendo o investigador ignorar a
variavel podendo ainda avalia-la para possivel eliminacao’. (HAIR et a/, 2005, apud
CARVALHO e NETO 2007, p.8.).

Outro método utilizado dentro da analise fatorial, é o Principal Component Analysys
(Andlise dos Componentes Principais - ACP), que segundo Morozini et al (2006,
apud FARIAS 2008, p.74):

E uma forma de transformar as varidveis originais em componentes
principais, ou seja, ¢ uma técnica de transformacio de varidveis, em que
por ocasido do resuitado da pesquisa, é investigado se todas as variaveis
contribuiram para-explicar a variabilidade total dos dados.
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Afirma Santos (2008, p. 63), “existe um consenso entre os estudiosos da AF, em que
os componentes fatoriais expliquem, no minimo, 60% da variancia.”

Ja a aplicacéo de rotagio nos fatores, na visédo de Soares (2006, apud SANTOS
2008, p.64) “o método mais bem sucedido é o processo Varimax, que resulta em
fatores ortogonais, para transformar a matriz de fatores em uma matriz mais simples
e de facil interpretacéo’.

Varios autores em suas abordagens sobre o assunto destacam o método de rotacéo
de fatores Varimax como o mais eficiente, ndo obstante em destacar a explanacao
de Bezerra (2007, p.89 apud FARIAS 2008, p.74), quando afirma que:

Varimax é um método de rotagdo orfogonal, sendo o mais utilizado, e que
tem como principal caracteristica o fato de minimizar a ocorréncia de uma
varidvel possuir altas cargas fatoriais para diferentes fatores, permitindo que
uma variavel seja faciimente identificada com um dnico fator.”

Apds achar os fatores ideais para cada conjunto de variaveis, finaliza-se a analise
nomeando-os para identificar as relagbes entre os componentes, para melhor
interpretacao dos mesmos.
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5. ANALISE FATORIAL DOS INDICADORES DE DESEMPENHO FINANCEIRO

Neste tépico, sdo examinados os resultados encontrados a partir do uso da Analise
Fatorial (AF), na tentativa de identificar e descrever o agrupamento das variaveis
para geracao dos fatores de desempenho financeiro da empresa BRF Brasil Foods
S.A., bem como revelar as correlagdes existentes entre eles. Para os agrupamentos

realizados foram utilizadas as seguintes variaveis ou indices:

QUADRO &
indices
LIQUIDEZ ENDIVIDAMENTO

Liguidez Imediata (L) Endividamento Total (ET)
Liquidez Seca (LS) Participacdo de Capitais de Terceiros (PCT)
Liquidez Cortrente (LC) Comp. do Endividamento (CE)
Ligquidez Geral (LG) Imobilizac@o do Patriménio Liquido (IPL)
Solvéncia Geral (SG) Part. de Capitais de Terc. s/ os Recursos Totais (PCTRT)

ROTATIVIDADE RENTABILIDADE

Giro do Ativo (GA)

Margem Bruta (MB)

Giro do Ativo Total Médio (GATM)

Margem Liquida (ML)

Giro do Patrimédnio Liquido (GPL)

| Taxa de Retorno s/ o Patrimonio Liquido (TRPL)

Prazo Médio de Renovagao de Estoques (PMRE)

Taxa de Retorno sobre o Ativo Total (TRAT)

Prazo Médio de Recebimento de Vendas (PMRV)

Taxa de Retorno sobre Capitais de Terceiros {TRCT)

Prazo Médio de Pagamento de Compras {(PMPC)

Taxa de Retorno sobre o investimento Total (TRIT)

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

De acordo com Marion (2007), os indices apresentados acima (quadro 6)
possibilitam uma vis&o superficial da empresa BRF Brasil Foods S.A.. Portanto, para
se ter uma visdo mais aprofundada sobre o assunto, foi incluido os indices da
Rotatividade.

Os dados recolhidos para andlise estdo representados na forma de indices,
apurados por meio da transformacéo das informagfes contidas nas demonstracoes
contabeis consolidadas (Balango Patrimonial e Demonstracdo do Resultado do
Exercicio) da empresa BRF Brasil Foods S.A no periodo compreendido entre o
primeiro trimestre de 2005 e o quarto trimestre de 2009.

A técnica estatistica Analise Fatorial (AF) foi utilizada com o objetivo de agrupar as
varidveis em fatores que pudessem explicar resumidamente as correlagGes
existentes, ou melhor, utilizar as variaveis que melhor se correlacionam, devido a
grande quantidade de dados, num total de 440 (22 variaveis x 20 trimestres).
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Para o estudo foram observados os testes estatisticos KMO (MSA) and Bartlett’s test

of sphericity, com intuito de verificar a adequabilidade dos dados para aplicagéo da
Andlise Fatorial (AF).

Conforme Corrar, Paulo e Dias Filho (2007, p. 93), “o teste de Kaiser-Meyer-Olkin
(KMO) mede o grau de correlagédo parcial entre as variaveis (Measure of Sampling
Adequacy)”; o teste de Esfericidade de Bartlett (Bartlett’s test of sphericity), “indica
se a matriz de correlacdo € uma matriz identidade”. Afirmam os mesmos autores que
sdo por meio destes, que pode ser observado o nivel de confianga que se espera
dados quando do seu tratamento pela Analise Fatorial (AF).

Para viabilidade dos dados, foram observados também os valores que ocorrem nas
Comunalidades. De acordo com Corrar et al (2007) os valores das Comunalidades
representam o percentual de explicagdo (minimo aceitavel: 0,50), quanto mais
proximo de 1,00 estiverem, maior € o poder de explicacéo dos fatores.

Inicialmente para estabelecer os fatores, foram utilizados todos os indicadores ao
mesmo tempo. Contudo, com os 22 indicadores os resultados mostraram-se
completamente insatisfatérios. Os resultados foram os seguintes:

e 0O KMO (MSA), que permite avaliar em conjunto as variaveis para analise
fatorial, ndo apresentou qualquer valor que demonstrasse algum grau de
correlagdo, ou seja, nem ao menos apresentou um KMO insatisfatério (abaixo
de 0,50).

e Em relagdo ao MSA parcial das variaveis, ndo houve a apresentacdo da
matriz Antiimagem (Anti-image Correlation). Para andlise satisfatéria exige a
ocorréncia da matriz Anti-image Correlation com MSA minimo de 0,50 para
cada variavel.

Na tabela 5 (Comunalidades), a maioria das variaveis apresentou grande poder de
explicacdo, percentual acima de 0,90, com exceg¢do das variaveis CE (0,80),
MB(0,86) e ML(0,84). Lembrando que o minimo aceitavel é de 0,50.
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A andlise é considerada falha, haja vista os resultados apresentados que
demonstraram nenhum poder de explicag@o ou correlacionamento entre as variaveis
para formacéao dos fatores.

TABELA 5
Comunalidades: 22 indicadores
Initial Extraction

LI 1,00 0,91
LS 1,00 0,96
LC 1,00 0,95
LG 1,00 0,95
SG 1,00 0,99
ET 1,00 0,08
PCT 1,00 0,99
CE 1,00 0,80
IPL 1,00 0,96
PCTRT 1,00 0,99
GA 1,00 0,96
GATM 1,00 0,99
GPL 1,00 0,98
PMRE 1,00 0,97
PMRV 1,00 0,96
PMPC 1,00 0,98
MB 1,00 0,86
ML 1,00 0,84
TRPL 1,00 0,94
TRAT 1,00 0,97
TRCT 1,00 0,97
TRIT 1,00 0,94

Extraction Method: Principal Component Analysis.

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

Analisando os valores da tabela 5 (Comunalidades), retiram-se trés (03) variaveis
CE, MB e ML, com menor percentual significancia em relacéo as demais, para
realizar outra tentativa de analise.

Com isso, utilizando dezenove (19) variaveis, o valor obtido para o KMO (MSA) foi
de 0,37 (Tabela 6) para o conjunto de variaveis, considerado insatisfatério. Mesmo
assim o teste de esfericidade apresentou o Sig.(teste de significancia) 0,00, né&o
ultrapassando 0,05.



KMO and Bartlett's Test: 19 indicadores

TABELA 6

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy.

Bartlett's Test of Sphericity

Approx. Chi-Square

df
Sig.

0,37

1.057,54

171
0,00

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.
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Na segunda tentativa de analise, a tabela 7 (Anti-image Correlation) apresentou

valores significativos em relagdo ao poder de explicagdo dos fatores. A diagonal

principal da tabela mostra que nem todos os indicadores obtiveram MSA igual a

0,50, desta forma reforga a inviabilidade da analise.

TABELA 7
Anti-image Correlation: 19 indicadores

LI LS LC LG SG ET PCT IPL PCTRT GA GATM GPL PMRE PMRV PMPC TRPL TRAT TRCT TRIT
LI 099 097 09% -060 009 -030 098 072 078 098 094 -09 -09% 079 091 -005 -050 -080
LS -0,99 099 -09% 053 -0,16 0,37 -098 076 -078 -097 093 093 09 -0,77 -087 -001 055 073
LC 0,97 -0,99 09% -047 022 -042 097 -08 074 09% -091 -089 -09 070 08 002 -055 -0,71
LG 09 -09% 09 029 -042 030 -048 099 08 080 098 -09% -089 -09% 069 08 010 -062 -0,79
SG 060 053 -047 -042 046 072 -058 -050 -009 -034 -050 049 064 045 -0,70 -072 056 -0,18 062
ET 009 -0,16 022 030 072 09% 022 -075 018 022 -017 002 -023 -030 -008 059 -057 -0,01
PCT 0,30 037 -042 -048 -058 -0,96 -0,41 08 -034 040 036 019 041 006 -007 -059 069 0,09
IPL 098 -098 097 099 -050 022 041 029 -081 079 099 -095 -092 -09% 073 089 002 -05 -081
PCTRT 072 0,76 -080 -085 -009 -075 085 -081 034 -061 -080 073 061 078 -030 -05 -035 070 055
GA 078 -078 074 080 -034 018 -034 079 -061 044 075 -092 -076 -08 075 066 027 -0,72 -054
GATM 098 -097 09% 098 -050 022 040 099 -08 075 038 -094 -094 -09% 072 09 -002 -051 -083
GPL 094 093 -091 -09% 049 -0,17 0,36 -0,95 073 -092 -094 036 091 09 -08 -084 012 064 075
PMRE 095 093 -089 -08 064 002 019 -092 061 -076 -094 091 035 08 -087 -09% 015 039 079
PMRV 096 09 -095 -096 045 -023 041 -096 078 088 09 09% 08 037 -0,76 -081 -0,17 068 069
PMPC 079 -077 070 069 -070 -030 0,06 0,73 03 075 072 08 -087 -076 044 071 -006 -039 -054
TRPL 091 -087 08 08 -072 -008 -007 08 -055 066 09 -084 -09% -081 071 038 -041 -017 -091
TRAT 005 -001 002 010 05 059 -05 002 -035 027 -002 -012 0,15 -0,17 -0,06 -041 083 0,34
TRCT 050 055 -055 -062 -0,18 -057 069 -0,56 070 -072 -051 064 039 068 -039 -0,17 -0,83 0,13
TRIT 080 073 -0,71 -0,79 062 -001 0,09 -081 055 -054 -083 075 079 069 -054 -091 034 013 045

a. Measures of Sampling Adequacy(MSA)

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.
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Uma terceira tentativa é necessdria para pesquisa. Neste caso sera feita com
dezesseis (16) varidveis, com base na tabela 7 (Anti-image Correlation) ser&o
retirados os indicadores LI, LS e LC, que apresentaram MSA muito baixo,
juntamente com CE, MB e ML, excluidos anteriormente.

TABELA 8
Comunalidades: 19 indicadores.

Initial Extraction

LI 1,00 0,93
LS 1,00 0,97
LC 1,00 0,92
LG 1,00 0,93
SG 1,00 0,99
ET 1,00 0,99
PCT 1,00 0,99
IPL 1,00 0,96
PCTRT 1,00 0,99
GA 1,00 0,96
GATM 1,00 0,99
GPL 1,00 0,98
PMRE 1,00 0,99
PMRV 1,00 0,96
PMPC 1,00 0,98
TRPL 1,00 0,98
TRAT 1,00 0,99
TRCT 1,00 0,99
TRIT 1,00 0,98

Extraction Method: Principal Component Analysis.

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

Na terceira tentativa a tabela 8 (Comunalidades) mostrou que todos os indicadores
juntos conseguem forte poder de explicagéo.

Na terceira tentativa retirado os seis (06) indicadores da andlise (LI, LS, LC, CE, MB
e ML), o KMO (MSA) melhorou e passou para 0,56, bem melhor que do que os 0,37
atingidos anteriormente. O teste de esfericidade continua validando a utilizagéo da
AF (Sig. <0,05), como mostra a tabela 9 (KMO and Bartlett's Test).
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TABELA 9
KMO and Bartlett's Test: 16 indicadores.
Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 0,56
Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 938,47
df 120
Sig. 0,00

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

Apesar da melhora do KMO, a tabela 10 (Anti-image Correlation), apresentou
valores muito baixos. Neste sentido julga-se necessaria mais uma tentativa,

retirando a variavel ET (0,41) do grupo Endividamento.

TABELA 10
Anti-image Correlation: 16 indicadores

LG SG ET PCT IPL_ PCIRT GA GATM GPL PMRE PMRV_PMPC TRPL TRAT TRCT TRIT

LG 041 066 072 071 099 076 062 057 -077 010 058 -017 0,13 064 -073 -048
SG 066 042 099 -099 064 -098 029 068 032 005 -044 -053 039 059 -059 -029
ET 072 o9 [l o9 o070 -100 034 067 -035 013 050 -058 -033 059 -061 -0,36
PCT 071 09 -098 042 070 099 -026 -070 034 -005 040 050 037 -059 060 032
IPL 099 064 070 -070 043 -074 060 061 -078 008 -056 -014 012 062 -071 -048
PCTRT 076 098 -1,00 099 -074 041 -030 -068 036 -013 047 056 032 -059 061 039
GA 062 029 034 -026 060 -030 021 090 -004 073 009 004 046 -061 022
GATM 057 068 067 -070 061 -068 021 042 038 029 -022 -009 030 -032 -043
GPL 077 032 -035 034 -078 036 -090 -042 009 064 -019 -004 -050 063 034

PMRE 010 005 0113 -005 008 -013 -004 -038 0,09 -0,30

PMRV -058 -044 -050 040 -0,56 047 -073 -029 064 -030
PMPC -017 053 -058 050 -014 05 009 -022 -0,19 -057
TRPL -013 039 -033 037 -012 032 004 -009 -004 -0,18
TRAT 064 05 059 -059 062 059 046 030 -050 027
TRCT 073 05 -061 060 -0,71 061 -061 -032 063 -025
TRIT 048 029 -036 032 048 039 -022 -043 034 0,00

a. Measures of Sampling Adequacy(MSA)

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.
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Mais uma vez observam-se os valores da tabela 11 (Comunalidades). Apesar de
algumas varidveis possuirem pouca relagdo com os fatores, a maioria dos
indicadores conseguiu um poder de explicagéo alto.

TABELA 11
Comunalidades: 16 indicadores

Initial Extraction

LG 1,00 0,81
SG 1,00 0,98
ET 1,00 0,97
PCT 1,00 0,98
IPL 1,00 0,89
PCTRT 1,00 0,97
GA 1,00 0,96
GATM 1,00 0,99
GPL 1,00 0,98
PMRE 1,00 0,99
PMRV 1,00 0,96
PMPC 1,00 0,98
TRPL 1,00 0,98
TRAT 1,00 0,99
TRCT 1,00 0,98
TRIT 1,00 0,98

Extraction Method: Principal Component Analysis.

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

Retirados os sete indicadores da andlise (LI, LC, LS, MB, ML, CE e ET), foi realizada
uma quarta tentativa para se obter uma Andlise Fatorial (AF) satisfatoria.

O teste de KMO (MSA) teve uma consideravel melhora de 0,69, em relacéo aos 0,56
obtidos na tentativa anterior. O teste de esfericidade valida a utilizacdo da Analise
Fatorial (Sig. 0,00), de acordo com a tabela 12 (KMO and Bartlett's Test).
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TABELA 12
KMO and Bartlett's Test: 15 indicadores.

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 0,69
Bartlett's Test of Spherici Approx. Chi-Square

P ty Pp! q 802,99

df 105

Sig. 0,00

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

A andlise da tabela 13 (Anti-image Correlation) demonstrou forte poder de
explicagdo em cada variavel, visto o MSA (Measure of Sampling Adequacy - Medida
da Adequacédo da Amostra) fornecido para cada um dos indicadores com valores

superiores a 0,50, em todos os casos.

TABELA 13
Anti-image Correlation: 15 indicadores

LG SG_PCT IPL_PCTRT GA GATM GPL PMRE PMRV PMPC TRPL TRAT TRCT TRIT
LG 044 000 099 -053 058 017 -079 001 -037 046 0,16 039 -054 -0,34
SG 044 077 038 014 023 016 018 044 035 031 -037 006 005 045
PCT 000 077 008 051 035 -030 006 038 -051 -044 025 008 -001 -021
IPL 099 0,38 -0,08 058 054 027 080 -001 034 046 017 037 051 -034
PCTRT 053 0,14 051 -058 031 026 006 000 -036 -021 -0,10 -001 000 026
GA 058 023 035 054 031 001 089 009 -069 038 017 035 -054 -0,11
GATM 017 0,16 -030 027 -026 -001 026 -063 006 027 019 -016 015 -0,28
GPL 079 018 006 -080 006 -08 -026 014 057 -052 -018 -038 056 025
PMRE 001 -044 038 001 000 -009 -063 0,14 027 -062 014 024 -022 005
PMRV 037 035 051 034 -036 -069 006 057 -027 017 014 054 065 -0,10
PMPC 046 031 -044 046 -021 038 027 052 -062 -017 012 032 -038 005
TRPL 016 -037 025 017 010 017 019 0,18 014 014 -012 080 064 -0,77
TRAT 039 006 -008 037 -001 035 -016 -038 024 -054 032 -080 097 049
TRCT 054 005 001 051 000 054 015 056 022 065 -038 064 097 0,38
TRIT 034 045 021 034 026 011 028 025 005 -010 005 -077 049 -0,38

a. Measures of Sampling Adequacy(MSA)

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.
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A tabela 14 (Comunalidades) demonstrou alto grau de explicagdo dos fatores. O
relacionamento dos fatores com as varidveis estdo apresentadas de forma
satisfatéria. Os 15 (quinze) indicadores na tabela 14 (Comunalidades) possuem
explicagdes acima de 0,80, bem préximo de 1,00.

TABELA 14
Comunalidades: 15 indicadores.

Initial Extraction

LG 1,00 0,83
SG 1,00 0,97
PCT 1,00 0,96
IPL 1,00 0,91
PCTRT 1,00 0,96
GA 1,00 0,96
GATM 1,00 0,99
GPL 1,00 0,98
PMRE 1,00 0,99
PMRV 1,00 0,96
PMPC 1,00 0,98
TRPL 1,00 0,98
TRAT 1,00 0,99
TRCT 1,00 0,98
TRIT 1,00 0,98

Extraction Method: Principal Component Analysis.

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

Para o desenvolvimento da andlise fatorial foram definidos trés (03) fatores, os quais
servirdo de base para possiveis interpretacoes.

A identificacdo do numero de fatores pode ser evidenciada pelo critério do grafico de
declive ou scree plot. A respeito deste critério Corrar et al (2007, p. 86) argumenta
que:

A forma gréfica de definicdo dos fatores segue o raciocinio de
que grande parcela de variancia sera explicada pelos primeiros
fatores e que entre eles haverd sempre uma diferenca
significativa. Quando essa diferenca se toma pequena
(suavizagdo da curva), este ponto determina o numero de
fatores a serem considerados.
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Reforgando o que foi exposto, o Gréfico 1 (Scree plot), possibilita melhor observacéo

dos fatores, como mostra os trés(03) pontos destacados abaixo.

Eigenvalue

Scree Plot
10
8 -
B -
4 -
2—
0 58— —6—6—0 —O—O——O
I I I I T I I L] i i L) i | I ¥
1. 2 3 4 5 & 7 8 @ 10 1M 12 13 14 15
Component Number

Gréfico 1: Scree Plot
Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

Dando continuidade a pesquisa, a AF realizada demonstra que os fatores
apresentados na tabela 15 (Variancia Total Explicada), conseguem explicar 96,09%

da variancia total, visto os dados originais, aproximando-se de 100%.
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TABELA 15
Total Variance Explained: 15 indicadores.
Extraction Sums of Squared Rotation Sums of Squared
Initial Eigenvalues l.oadings Loadings
% of Cumulative % of —[ Cumulative % of Cumulative
Component | Total| Variance % - Total| Variance % Total| Variance %
1 8,37 55,80 55,80 8,37 55,80 55,80 517 34,44 34,44
2 4,47 29,77 85,57 4,47 29,77 85,57 4,72 31,49 65,94
3 1,58 10,53 96,09 1,58 10,53 96,09 4,52 30,16 96,09
4 0,39 2,57 98,66
5 0,10 0,66 99,33
6 0,04 0,24 99,57
7 0,03 0,18 99,75
8 0,02 0,11 99,86
9 0,01 0,07 99,93
10 0,01 0,04 99,97
11 0,00 0,02 99,99
12 0,00 0,00 100,00
13 0,00 0,00 100,00
14 0,00 0,00 100,00
15 0,00 0,00 100,00

Extraction Method: Principal Component Analysis.

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

Os dados demonstram um 6timo grau de relacionamento e explicacédo das variaveis.

Nesse sentido, tem-se a conclusdo que os quinze (15) indicadores sdo ideais para

se responder aos objetivos da pesquisa.

O passo seguinte é calcular a Matriz Componente para verificar qual dos fatores
melhor explica cada um dos indicadores considerados da pesquisa. A tabela 16
(Component Matrix) representa este calculo sem a utilizagdo do critério rotacéo
Varimax.
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TABELA 16
Component Matrix(a): 15 indicadores.
Component
1 2 3
LG 0,467 -0,768 -0,132
SG 0,065 -0,970 0,142
PCT 0,067 -0,969 0,141
IPL -0,476 0,793 0,230
PCTRT -0,072 0,971 -0,098
GA 0,922 0,299 0,149
GATM 0,949 0,160 0,256
GPL 0,826 0,536 0,121
PMRE 0,826 -0,024 0,553
PMRV 0,924 0,058 0,313
PMPC 0,858 -0,062 0,494
TRPL 0,886 0,085 -0,430
TRAT 0,892 0,011 -0,438
TRCT 0,891 -0,049 -0,429
TRIT 0,912 0,046 -0,386

Extraction Method: Principal Component Analysis.
a. 3 components extracted.

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

Contudo, a matriz em estudo apresenta dlvida em relagdo a composi¢do de cada
fator, na medida em que existem valores de explicagdo muito préximos em alguns
casos (SG, PCT, GPL, PMRE, TRAT e TRCT).

Em virtude destes casos apresentados nesta AF, verifica-se os valores aplicando a
rotacao dos fatores pelo critério Varimax.

Esse tipo de rotacdo € mais utilizado e nZo altera a matriz ou a variancia total
alcancada na AF, na realidade ha um rearranjo dos valores da matriz em uma nova
estrutura.

O objetivo da rotacéo ortogonal € aumentar o poder de explicagdo dos fatores, e tem
como ponto importante, a utilizagdo do critério Varimax, permitindo que cada variavel
seja identificada mais facilmente com um Unico fator (CORRAR et al, 2007).

Apbs rotacdo dos fatores percebe-se nas tabelas 17 e 18 a reestruturacdo dos
dados, demonstrando melhor a relagcdo das variaveis com os seus fatores
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correspondentes, ou seja, cada variavel é orientada para o fator que ela methor se

correlaciona.
TABELA 17
Rotated Component Matrix: 15 indicadores.
Component
1 2 3
LG 0,141 0,379 0,314
SG 0,009 -0,105 0,977
PCT 0,009 -0,103 0,976
1PL -0,077 -0,455 -0,834
PCTRT 0,016 0,068 -0,976
GA 0,308 0,531 -0,164
GATM 0,380 0,465 -0,016
GPL 0,752 0.498 -0,413
PMRE 0,967 0,156 0,168
PMRV 0,387 0,402 0,085
PMPC 0,945 0,219 0,206
TRPL 0,359 0,921 0,008
TRAT 0,348 0,927 0,081
TRCT 0,345 0,917 0,141
TRIT 0,402 0,904 0,052

Extraction Method: Principal Component Analysis.
Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.
a. Rotation converged in 5 iterations.

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

Nas palavras de Corrar et al (2007, p. 88), “a interpretagdo dos fatores s6 possivel
pela existéncia de parametros da AF que relacionam os fatores com as variaveis;
sdo as cargas fatoriais. As cargas fatoriais representa a correlagdo (co-variancia)
entre o fator e as variaveis.”

De acordo com essas afirmacdes, pode ser entendido o correlacionamento das
variaveis com os seus fatores respectivos, haja vista as cargas fatoriais das variaveis
(indicadores) de valores semelhantes. A tabela 18 (Rofated Component Matrix(a))
melhor visualiza a classificacdo dos indicadores.
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TABELA 18
Rotated Component Matrix(a): 15 indicadores.
Component
1 2 3

PMRE 0,967

PMPC 0,945

PMRV 0,887

GATM 0,880

GA 0,808

GPL 0,752

TRAT 0,927

TRPL 0,921

TRCT 0,917

TRIT 0,904

sSG 0,977
PCT 0,976
PCTRT -0,976
IPL -0,834
LG 0,814

Extraction Method: Principal Component Analysis.
Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.
a. Rotation converged in 5 iterations.

Fonte: Dados da pesquisa, 2010.

A matriz componente, apos a rotagao dos fatores, permite uma classificacdo mais
precisa dos indicadores ao respectivo fator. Assim, pode-se concluir que:

e O Fator 1 é composto pelos indicadores PMRE, PMPC, PMRV, GATM, GA e

GPL.

O Fator 2 é composto pelos indicadores TRAT, TRPL, TRCT e TRIT.

O Fator 3 é composto pelos indicadores LG, SG, PCT, PCTRT e IPL.

A etapa seguinte sera feito a nomeacgéo dos fatores, objetivando a verificagcéo das

relacGes existentes entre seus componentes. Com base nos resultados alcancados,

nomeiam-se 0s agrupamento da seguinte maneira:

O Fator 1 é nomeado de Rotatividade, visto que todos os componentes deste

fator é formado pelos indicadores representativos da rotatividade da Empresa

BRF Brasil Foods S.A.
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e O Fator 2 é nomeado de Rentabilidade, neste agrupamento estéo inseridos
os indicadores representativos da rentabilidade da empresa BRF Brasil Foods
S.A. Iniciaimente a rentabilidade era formada por seis (06) indicadores,
através dos testes realizados foram validados apenas quatro (04): TRAT,
TRPL, TRCT e TRIT. Os indicadores MB e ML foram excluidos da andlise por
apresentar MSA parcial abaixo da linha de rejeigdo (MSA<0,50).

e O Fator 3 é nomeado de Liquidez e Endividamento, pela fusdo entre os
indicadores da Liquidez e do Endividamento, ocasionada pelo processo de
andlise fatorial. Cada grupo era composto por cinco indicadores, foram
validados dois (02): LG e LS; e trés (03): PCT, PCTRT e IPL indicadores,
respectivamente.

Em relacdo aos indicadores retirados da analise (LI, LS, LC, ET, CE, MB e ML) para
poder alcangar os objetivos deste trabalho, constatou-se pouca relag&o destes com
os demais, pelo fato de inferirem negativamente para a formagio de fatores, e,
consequentemente, verificar a correlagdo existente entre os indicadores de
desempenho financeiro validados.

Alguns autores falam na possibilidade de se testar os indicadores excluidos das
andlises realizadas. N&o obstante para pesquisa ora realizada, os indicadores
excluidos passaram por uma série de testes verificando possiveis agrupamentos,
desta forma, os resultados foram o seguinte:

o Foram realizadas duas tentativas, 0 KMO (MSA) obtido no primeiro teste foi
de 0,60 e passou para 0,65. O teste de esfericidade de Bartlett's foi valido em
ambos os casos (Sig < 0.05). Isso se deu em virtude do MSA parcial do
indicador ET (0,27), que foi retirado para segunda tentativa.

e Nas Comunalidades os indicadores (LI, LS, LC, CE, MB e ML), apresentaram
valores razoaveis acima de 70%.
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e O MSA parcial de cada indicador apresentou valores consideraveis: LI (0,79),
LS (0,66), LC (0,62), CE (0,61), MB (0,64) e ML (0,56).

e Foram criados dois fatores, que juntos apresentaram uma variancia total
explicada de 88%. O fator 1 apresentou 51,47% da variancia explicada e é
formado pelos indicadores LI, LS e LC; e o fator 2 apresentou 36,67% da
variancia explicada, é formado pelos indicadores CE, MB e ML.

A combinacéo dos indicadores excluidos mostrou resultados que poderiam ter sido
analisados, ou melhor, a criagdo de dois (02) fatores. Entretanto o estudo segue
apenas nos resultados apresentados pelos quinze (15) indicadores selecionados
para o estudo.
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6. CONCLUSAO

Para estudo a Andlise Fatorial (AF) mostrou-se uma ferramenta de fundamental
importancia para a obtenc&o dos resultados, que possibilitou o tratamento estatisco
de uma amostra com elevado nimeros de dados, na realidade 22 indicadores em 20
trimestres, totalizando 440 varidveis ou quocientes, extraidos a partir das
informagdes contidas nas demonstracdes contdbeis Balangco Patrimonial e
Demonstracdo do Resultado do Exercicio da empresa BRF Brasil Foods S.A. do
primeiro trimestre de 2005 ao quarto trimestre de 2009.

Todo o processo resumiu 0s 440 quocientes em 22 indicadores e nas tentativas que
se sucederam através da andlise fatorial foram validados apenas 15 indicadores:
(LS, SG, PCT, IPL, PCTRT, GA, GATM, GPL, PMRE, PMRV, PMPC, TRPL, TRAT,
TRCT e TRIT), sendo agrupados em trés (03) fatores, objetivando a verificagdo das
correlagbes entre os indicadores de desempenho financeiro citado, enfatizando a
andlise das demonstragdes contabeis no processo de gestdo para a tomada de
decisOes da empresa BRF Brasil Foods S.A.

O procedimento estatistico realizado nesta pesquisa foi desenvolvido rigorosamente

dentro dos modelos literarios que explanam sobre 0 assunto.

Na selecdo dos indicadores foram realizados os testes KMO (MSA) e Esfericidade
de Bartlett, foram analisadas as tabelas de Antimagem e Comunalidades.

O processo de selecdo das variaveis foi realizado em quatro tentavias, desta
maneira, considerando o grau de correlacionamento das variaveis, os resultados
foram os seguintes:

o KMO (MSA) foi de 0,69 e Esfericidade de Bartlett com Sig. 0,00, (Teste de
Significancia), apés ter retirado dos indicadores LI, LS, LC, ET, CE, MB e ML,
satisfazendo a andlise fatorial.

e Na tentativa de analise dos 22 indicadores os testes mostraram-se resultados
completamente insatisfatérios. Inicialmete foram excluidos os indicadores
CE, MB e ML, levando-se em consideracdo os valores da tabela 5
(Comunalidades). Dai em diante, analisando a tabela 7 (Anti-imagem
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Correlation), foram excluidos as variaveis LI (0,20), LS (0,18) e LC (0,16), na
segunda tentativa de andlise; e depois o indicador ET (0,41) da terceira
tentativa conforme a tabela 10 (Anti-imagem Correlation), os valores mostram
MSA abaixo da linha de rejeicao.

O MSA com valores acima de 0;50 encontrado as 15 (quinze) variaveis
vélidas foram destacadas na tabela 13 (Anti-imagem Correlation) da quarta
tentativa de andlise: LG (0,51), SG (0,64), PCT (0,65), IPL (0,54) PCTRT
(0,71), GA (0,70), GATM (0,87), GPL (0,64), PMRE (0,79), PMRV (0,72),
PMPC (0,75), TRPL (0,74), TRAT (0,68), TRCT (0,64) e TRIT (0,79).

Observado os valores das comunalidades (Tabelas 5, 8, 11 e 14) os
indicadores demonstraram alto grau de explicacdo dos fatores (acima de
0,80).

Com o auxilio do software aplicativo SPSS, versdo 13.0, foi extraido o grafico 1

(Scree plot), que através deste pdde ser evidenciado os fatores 1, 2 e 3 (pontos da

horizontal do gréfico). Da mesma forma através da tabela 15 (Variancia Total

Explicada), determonou-se exatamente trés (03) fatores compostos por variaveis

com excelente grau de correlacionamento, ideais para atingir os objetivos da

pesquisa. Levando-se em consideracéo os fatores ora definidos as informacdes s&o

apresentada da seguinte maneira:

Os 03 (trés) fatores extraidos da AF explicam juntos 96,09% da variancia
fotal, considerado o tratamento dos dados originais para a formacdo dos
fatores.

O Fator 1, denominado Rotatividade é responsavel por 34,44% da variancia
explicada, sendo constituido por seis (06) indicadores: PMRE, PMPC, PMRYV,
GATM, GA e GPL. '

O Fator 2, denominado Rentabilidade é responsavel por 31,49% da variancia
explicada, sendo constituido por quatro (04) indicadores: TRAT, TRPL, TRCT
e TRIT.

O Fator 3, denominado Liquidez e Endividamento é responsavel por 30,16%
da variancia explicada, sendo constituido por cinco (05) indicadores: LG, SG,
PCT, PCTRT e IPL.
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O Fator 1 — Rotatividade ~ apresenta um percentual de varidncia pouco maior em
relacdo aos Fatores 2 e 3. No processo de andlise fatorial os indicadores
permaneceram em uma mesma estrutura (Fator), demonstrando forte correlacé@o uns
com os outros. O Fator Rotatividade expressa maior desempenho dos investimentos
em fungdo do processo de venda da empresa BRF Brasil Foods S.A.

O Fator 2 — Rentabilidade — demonstra as correlacbes existente entre os indicadores
da rentabilidade, permitindo estimar o iucro auferido pela empresa, seja pelo retorno
proporcionado pelas unidades de ativos, bem como o retorno proporciona pelo
capital préprio em relagdo ao capital de terceiros, desta maneira traduz-se o
desempenho econdmico da empresa BRF Brasil Foods S.A.

O Fator 3 — Endividamento e Liquidez — demonstra a forte correlacéo existente entre
os dois grupos de indicadores. Em relacdo aos indicadores de endividamento
correlacionados neste fator representam a estrutura de capitais da empresa,
demonstrando a composicao dos recursos proprios em comparacdo aos captados
por terceiros, neste caso mostra certa dependéncia de capitais de terceiros para
manutencéo dos seus neg6cios.

Em relacdo aos indicadores da liquidez representam a capacidade de pagamento da
empresa face aos seus compromissos assumidos a curto e longo prazo, desta
forma, o fator comprova o desempenho positivo das operagdes da empresa BRF
Brasil Foods S.A ao longo dos anos.

Conclui-se que os resultados apresentados revelam que os trés fatores encontrados
a partir da Analise Fatorial (AF) representam a correlacéo dos indicadores ideais que
podem servir como fonte de informacdes importantes para tomada de decisdes.

Recomenda-se um estudo mais aprofundado da técnica estatistica Analise Fatorial
(AF), pois tem grande valor como uma ferramenta capaz de tratar indicadores de
desempenho financeiros e nao-financeiros, excluindo o minimo possivel de variaveis
para futuros estudos.
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APENDICE A - indices de Liquidez apurados no periodo de 2005 a 2009

INDICES DE LIQUIDEZ TRI 2005 - 2009

Ano Trimestre LI LS LC LG SG
1 0,259 0,683 1,352 1,005 1,728
2005 2 0,283 0,807 1,489 0,988 1,678
", 4 0,392 1,038 1,859 1,026 1,674
4° 0,724 1,365 1,937 1,003 1,508
o 0,763 1,440 2,215 0,978 1,539
2006 P 0,561 1,214 1,795 0,891 1,480
3* 0,388 1,077 1,677 0,857 1,472
4° 0,895 1,685 2,199 1,113 1,798
g 0,743 1,508 2,106 1,106 1,862
2007 = 0,670 1,369 1,934 1,072 1,881
o 0,509 1,231 1,857 1,008 1,857
4° 0,914 1,495 1,941 1,213 1,972
1° 0,355 1,018 1,596 0,966 1,914
2008 > 0,338 1,081 1,658 0,939 1,827
" 0,379 1,223 1,837 0,921 1,720
4° 0,641 1,394 1,943 0,926 1,578
" 0,578 1,299 1,813 0,896 1,553
2009 Py 0,479 1,207 1,719 0,892 1,628
3* 0,741 1,377 1,984 1,073 2,068
4° 0,722 1,250 1,778 1,043 2,045
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APENDICE B - indices de Endividamento apurados no periodo de 2005 a 2009

INDICES DE ENDIVIDAMENTO 2005 - 2009

Ano Trimestre ET PCT CE IPL PCTRT
: 0,579 0,728 0,616 0,994 0,579
2005 = 0,596 0,678 0,565 1,017 0,596
3° 0,597 0,674 0,483 0,961 0,597
4° 0,663 0,508 0,469 0,995 0,663
1° 0,650 0,539 0,399 1,041 0,650
2006 iy 0,676 0,468 0,448 1,259 0,681
3° 0,679 0,459 0,460 1,340 0,685
4° 0,556 0,784 0,466 0,874 0,561
g 0,537 0,846 0,480 0,894 0,542
2007 I g 0,532 0,865 0,505 0,935 0,536
3° 0,539 0,841 0,494 1,009 0,543
4° 0,507 0,972 0,585 0,781 0,507
;i 0,523 0,913 0,542 1,038 0,523
2008 1 0,547 0,827 0,514 1,073 0,547
3° 0,582 0,719 0,457 1,110 0,582
4° 0,634 0,578 0,433 1,128 0,634
1° 0,644 0,553 0,445 1,188 0,644
2009 2 0,614 0,628 0,468 1,172 0,614
3° 0,484 1,067 0,451 0,932 0,484
4° 0,489 1,045 0,467 0,959 0,489
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APENDICE C - indices de Rotatividade apurados no periodo de 2005 a 2009

INDICES DE ROTACAO (GIRO) 2005 - 2009

Ano Trimestre GA GATM GPL PMRE PMRV PMPC
1y 0,487 0,412 1,155 1,377 3,322 2,516
2005 P 0,942 0,860 2,331 2,862 6,943 5,241
3° 1,302 1,300 3,234 4,314 10,495 8,020
4° 1,417 1,760 4,208 5,806 14,204 10,369
1* 0,301 0,262 0,859 1,169 1,877 1,874
2006 i 0,591 0,561 1,870 2,546 4,014 3,731
3° 0,914 0,894 2,928 3,982 6,398 6,094
4° 1,079 1,295 2,475 5,606 9,266 8,169
1° 0,319 0,288 0,703 1,403 2,193 2,509
2007 ¢l 0,638 0,577 1,387 2,815 4,395 4,629
3° 0,931 0,891 2,056 4,283 6,782 7,312
4° 1,014 1,254 2,056 6,006 9,549 9,962
i 0,278 0,250 0,583 1,227 1,930 2,739
2008 z 0,568 0,538 1,254 2,634 4,151 4,583
3° 0,836 0,847 1,999 4,134 6,535 7,204
4° 1,015 1,158 2,712 5,502 8,933 9,494
2 b 0,239 0,144 0,671 0,860 1,635 1,372
2009 P 0,510 0,293 1,322 1,738 3,333 2,841
3° 0,415 0,585 0,805 3,481 6,657 7,070
4° 0,619 0,877 1,211 5,104 9,990 8,298
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APENDICE D - indices de Rentabilidade apurados no periodo de 2005 a 2009

INDICES DE RENTABILIDADE 2005 - 2009

Ano Trimestre MB ML TRPL TRAT TRCT TRIT
; b 0,274 0,060 0,069 0,029 0,050 0,025
2005 ¥ o 0,277 0,062 0,144 0,058 0,098 0,053
3" 0,280 0,066 0,214 0,086 0,144 0,086
4° 0,284 0,070 0,295 0,099 0,150 0,123
12 0,236 0,010 0,008 0,003 0,005 0,003
2006 2 0,222 -0,007 -0,013 -0,004 -0,006 -0,004
> 0,237 0,002 0,005 0,001 0,002 0,002
4° 0,258 0,023 0,056 0,024 0,044 0,030
5 0,270 0,041 0,029 0,013 0,024 0,012
2007 2 0,269 0,044 0,061 0,028 0,053 0,025
> 0,280 0,047 0,098 0,044 0,082 0,042
4° 0,282 0,048 0,100 0,049 0,097 0,060
12 0,218 0,021 0,012 0,006 0,011 0,005
2008 2° 0,219 0,024 0,030 0,014 0,025 0,013
i 0,222 0,009 0,018 0,007 0,013 0,008
4° 0,242 0,005 0,013 0,005 0,008 0,006
il 0,206 -0,087 -0,058 -0,021 -0,032 -0,013
2009 2° 0,213 -0,018 -0,024 -0,009 -0,015 -0,005
% 0,210 0,011 0,009 0,004 0,009 0,006
4° 0,229 0,008 0,009 0,005 0,010 0,007
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ANEXO A - Balango Patrimonial Consolidado da BRF Brasil Foods S.A. de 2005 a
2009 com periodicidade Trimestral (continua)

ANO 2005 2006
Descrigdo da Conta (Reais Mil) 31/03/05 | 30/08/05 | 30/09/05 | 31/12/05 | 31/03/06 | 30/06/06 | 30/09/06 | 31/12/06
ATIVO TOTAL 2.473.447 | 2.669.346 | 2.919.877 | 3.632.220 | 3.506.967 | 3.819.347 | 3.937.184 | 4.829.416
Ativo Circulante 1.192.664 | 1.338.909 | 1.564.564 | 2.188.607 | 2.013.452 | 2.075.366 | 2.064.699 | 2.751.548
Disponibilidades 228400 | 254211| 330166 | 817682 | 693592 | 648515| 477970 1,120 495 |
Créditos 216553 | 306520 | 370180| 555708 | 425466 | 528932| 592915| 701584
Estoques 589759 | 613037 | 690685| 646081 | 704883 | 671391 | 738637 | 843167
Qutros 157952 | 185141 | 173533 | 169136 | 189511 | 226528 | 255177 | 286.300 |
Ativo Nao Circulante 2077 870
Ativo Realizivel a Longo Prazo 245416 | 232.775| 225.377 | 227.443| 215.017 | 224611 | 226.720| 238.708
Créditos Diversos 11.261 11.293 11.191 10.502 10.351 10979 11.060 11,427 |
Créditos com Pessoas Ligadas 0 0 0 0 0 0 0 0
Qutros 234155 | 221482| 214186 | 216941 | 204666 | 213632 | 215660 | 227278
Ativo Permanente 1.035.367 | 1.097.662 | 1.129.936 | 1.216.170 | 1.278.498 | 1.519.370 | 1.645.765 | 1.839.165
Investimentos 497 11.880 13.521 15616 13 921 76.561 77 668 19813
Imobilizado 951066 | 994731 (1025281 |1.106.726 | 1173463 [ 13516881 | 1472238 | 1 663 829 |
Intangivel 0 0 0 0 0 0 0 0
Diferido 83 804 91 051 91134 93 828 91114 91128 95861 | 155523
Descricdo da Conta (Reais Mil) 31/03/05 | 30/08/05 | 30/09/05 | 31/12/05 | 31/03/06 | 30/06/08 | 30/09/06 | 31/12/08
PASSIVO TOTAL 2.473.447| 2.669.346| 2.919.877| 3.632.220| 3.506.967| 3.819.347| 3.937.184| 4.829.416
Passivo Circulante 882.139| 898.925| 841.780| 1.129.910| 909.018| 1.156.027| 1.231.435| 1.251.8563
Empréstimos e Financiamentos 3713068 3076823] 295232 548664] 430740| 459741] 559.218| 546979
Debéntures 0 0 0 0 0 0 0 0
Fornecedores 360629 369390 342133| 2332573| 332848 537286 489495 486562
Impostos, Taxas e Contribuicdes 27 583 35220 35453 47278 40 426 34877 40310 47 298
Dividendos a Pagar 213 44179 268 13 560 94 41 39 4212
Provisdes 0 0 0 63 969 85086 84 143 99 186 71.108
QOutros 122 408] 142503| 168694| 123866 39 824 40139 43187 95 394
Passivo Nao Circulante 1433981
Passivo Exigivel a Longo Prazo 549.396| 691.479| 902.563| 1.279.515| 1.369.221| 1.425.369| 1.443.454| 1.433.981
Empréstimos e Financiamentos 409558| 568194 772.074] 1.125374| 1229 170| 1.279734| 1287 772| 1287073
Debéntures 0 0 0 0 0 0 0 0
Provisdes 118 523 117 441 124 016 133,524 117 854 120 423 128 257 118 900
Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0 0 0 0 0 0
Outros i . 21315 5844 8473 20817 22 197 25212 27 425 28 008
Part. de Acionistas nao Controladores 0 0 0 0 0 31.0585| 33.963 39.010
Patriménio Liquido 1.041.912| 1.078.942| 1.175.534| 1.222.795| 1.228.728| 1.206.896| 1.228.332| 2.104.872
Capital Social Realizado 490.000f 800.000| 800000] 800000{ 800000| 800000] 800.000|{ 1600000
|Reservas de Capital 0 0 0 0 0 0 0 0
Reservas de Lucro 479589] 171013 171116 422795 422907) 423804] 425433 504872
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial
Lucros/prejuizos Acumulados 72323] 107.929] 204418 0 5821 -16908 2.899 0
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ANEXO A - Balango Patrimonial Consolidado da BRF Brasil Foods S.A. de 2005 a
2009 com periodicidade Trimestral (continua)

CANG G : 2007 2008

Descricdo da Conta (Reais Mil) 31/03/07 | 30/08/07 | 30/09/07 | 31/12/07 | 31/03/08 | 30/06/08 | 30/09/08 31/12/08
ATIVO TOTAL 4.769.288 | 4.783.904 | 5.059.931 | 6.543.311 | 8.844.578 | 9.329.076 | 9.964.519 | 11.219.547
Ativo Circulante 2.591.215 | 2.485.103 | 2.500.445 | 3.768.208 | 3.999.164 | 4.349.808 | 4.865.535 | 5.985.143
Disponibilidades 913795 | 860604 | 685037 [1773656| 889460 | 887118 |1004456 | 1976004
Créditos 662501 | 628.088 | 684010 | 803938 1072873 |1265293 1385257 | 1378046
Estogues 735546 | 726809 | 842674 | 865147 (1448814 /11513887 11625913 | 1688995 |
Qutros 279373 | 269602 | 288724 | 325467 | 588017 | 683510| 849909 942 098 |
Ativo Nao Circulante 2178073 2298801 | 2559 486 | 2775103 | 4845414 [4 979268 | 5098 984 | 5234 404
Ativo Realizavel a Longo Prazo 240424 | 241456 | 247.540 | 254318 | 464463 | 447.869 | 472.635 597.134
Créditos Diversos 11.793 13.854 13.991 11.826 11.995 11.854 12 295 11578
Créditos com Pessoas Ligadas 0 0 0 0 0 0 0 0
Qutros 228631 | 227602 | 233549 | 242492 | 452468 | 436015| 460340 585 556
Ativo Permanente 1.937.649 | 2.057.345 | 2.311.946 | 2.520.785 | 4.380.951 | 4.531.399 | 4.626.349 | 4.637.270
Investimentos 27.869 33772 22907 | 134757 | 1.495458 2283 2376 1.028
Imobilizado 1.755.392 | 1.870.650 |2.044.304 (2136918 | 2627219 |2.747.078 | 2875883 | 2918458
Intangivel 0 0 0 0 01638393 | 1590321 | 1545732 |
Diferido 154388 | 152923 | 244735| 249110| 258274 | 143645| 157769 172 052
Descricdo da Conta (Reais Mil) 31/03/07 | 30/06/07 | 30/09/07 | 31/12/07 | 31/03/08 | 30/06/08 | 30/09/08 31/12/08
PASSIVO TOTAL 4.769.288| 4.783.904| 5.059.931| 6.543.311| 8.844.578| 9.329.076| 9.964.519| 11.219.547
Passivo Circulante 1.230.422| 1.284.627| 1.346.800| 1.941.278| 2.506.150| 2.623.214| 2.648.944| 3.080.860
Empréstimos e Financiamentos 620868| 619.079] 601436] 1.051794| 1502878| 1386 148] 1.285783] 1642221
Debéntures 0 0 0 0 0 0 0 4185
Fornecedores 443 464 423213| 477948| 575603 721193] 852021| 1007 652] 1083385
Impostos, Taxas e Contribuicdes 42 424 55325 45207 55491 57 242 66 984 69 454 100.873
Dividendos a Pagar 47 47 44 44 49 32 32 32
Provisdes 77.139 97 363| 116901 79 834 98 867| 128062 154929 104 378
Outros 46 480 89600 105264| 178512| 125921] 1899687| 131094 145 786
Passivo Nao Circulante 1.330.550] 1258 335| 1.378307| 1376054] 2115660 2483900 3.145870] 4027373
Passivo Exigivel a Longo Prazo 1.330.550| 1.258.335| 1.378.307| 1.376.054| 2.115.741| 2.483.900| 3.145.870| 4.027.373
Empréstimos e Financiamentos 1.166.692| 1.096624| 1222 341| 1214 069| 1758 897] 2119842 2765786 3717616
Debéntures 0 0 0 0 0 0 0 2076
Provisdes 1316068] 130386| 120620 124360 227 352| 229042] 229874 186 362]
Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0 0 0 0 0 0
Outros 32252 31.325 35348 37625 129492 135018] 150210 121 319
Part. de Acionistas nac Controladores 40.707 40.021 43.699 0| 737 399 512 696
Patriménio Liquido 2.167.609| 2.200.921| 2.291.125| 3.225.979| 4.222.031| 4.221.491| 4.169.121| 4.110.618
Capital Social Realizado 1.600.000{ 1.600.000{ 1600000 2500000] 3445043| 3445043| 3445043] 3445043
Reservas de Capital 0 0 0 0 0 0 0 0
Reservas de Lucro 502848 502588 499630| 725979| 725973 729921| 729921 703 704
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial -38 129
Lucros/prejuizos Acumulados 64761 98.333] 191495 0 51015 46527 -5.843 0
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ANEXO A - Balango Patrimonial Consolidado da BRF Brasil Foods S.A. de 2005 a
2009 com periodicidade Trimestral (final)

ANO 2009
Descricdo da Conta (Reais Mil) 21/03/09 30/06/09 30/09/09 31/12/09
ATIVO TOTAL 10.892.799 | 10.407.220 | 25.518.198 | 25.714.327
Ativo Circulante 5.658.990 | 5.138.908 | 11.048.468 | 10.446.342
| Disponibilidades 1.803.166 | 1432715 4124725 | 4243769 |
Créditos 1315340 | 1144056 | 2122087 | 1787337
Estoques 1604062 | 1531254 | 3379894 | 3101324
Qutros 936422 | 1030883 | 1421762 | 1313912 |
Ativo Nao Circulante 5233809 | 52682312 | 14469730 | 15267 985
Ativo Realizavel a Longo Prazo 625.226 565.787 | 2.190.705 | 2.675.535
Créditos Diversos 10.257 11.019 13.275 12.808 |
Créditos com Pessoas Ligadas 0 0 0 0
QOutros 814 969 554768 | 2177430 _QML
Ativo Permanente 4.608.583 | 4.702.525 | 12.279.025 | 12.592.450
Investimentos 1.028 1028 | 3457503 17.200
Imobilizado 2899278 | 3004861 | 6988907 | 9.274990
Intangivel 1544685 | 1542471 | 1617074 | 3.098 320 |
| Diferido 163.592 154.165 215541 201.940
ANO 2009

Descricao da Conta (Reais Mil) 31/03/09 30/06/09 30/09/09 31/12/09
PASSIVO TOTAL 10.892.799| 10.407.220| 25.518.198| 25.714.327
Passivo Circulante 3.121.963| 2.989.317| 5.568.896| 5.876.696
Empréstimos e Financiamentos 1799594 1562959| 2881150 2911656
Debéntures 4186 4178 4178 2089
Fornecedores 1018250 1062923] 1794192] 1905368
Impostos, Taxas e Contribuicées 71.525 103 018 165 590 220303
Dividendos a Pagar 32 31 856 839
Provisdes 107.500 128.605 378138 183618
Outros 120876 127 605 344 792 852 825
Passivo Nao Circulante 3890924| 3404587 6773111 6698260
Passivo Exigivel a Longo Prazo 3.890.924| 3.404.587| 6.773.111| 6.698.260
Empréstimos e Financiamentos 3599737 3145391 6123768| 5884365
Debéntures 2078 0 0 0
Provisdes 187 327 162 489 255 311 282 396
Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0 0
QOutros 101.782 96 707 394 032 531.499
Part. de Acionistas nao Controladores 819 1.044 4.486 4.721
Patriménio Liquido 3.879.093| 4.012.272| 13.171.705| 13.134.650
Capital Social Realizado 3445043 3445043| 12465193] 12461756
Reservas de Capital 0 0 0 0
Reservas de Lucro 718 876 724 463 857 171 697 359
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial -43 688 -39 816 -44 890 -24 465]
Lucros/prejuizos Acumulados -241.138 -117 418 94 21 0
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ANEXO B - Demonstragéo do Resultado do Exercicio Consolidado da BRF Brasil
Foods S.A. de 2005 a 2009 com periodicidade Trimestral (continua)

ANO 2005

Descricdo da Conta (Reais Mil) 31/03/05 30/06/05 30/09/05 321/12/05

Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos| 1.371.577,00| 2.854.799,00| 4.314.680,00| 5.873.297.00
( - ) Deducdes Da Receita Bruta -168 100,00] -339.74500] -51285000] -728121.00
Receita Liquida de Vendas e/ou Servi¢d 1.203.477,00| 2.515.054,00| 3.801.830,00| 5.145.176.00
( - ) Custo de Bens e/ou Servicos Vendido§ -874.292 00| -1.817 312,00| -2.738 846.00| -3.685910.00
Resuitado Bruto 329.185,00) 697.742,00] 1.062.984,00| 1.459.266.00
( - ) Despesasireceitas Operacionais -241.248,00| -487.151,00, -732.700,00( -1.003.683,00
Com Vendas -19162500{ -40349100] -61357800| -845643.00
Gerais e Administrativas -1552800f -31.04500] -48566.00) -66.40300
Financeiras -3153700, -4732300] -68272200] -82726.00
Outras Receitas Operacionais 22000 226 00 0.00 8.527.00
Outras Despesas Operacionais -2.778.00 -5.518.00 -7.834.00 -17.438.00
Resultado Da Equivaléncia Patrimonial 0.00 0.00 0.00 0.00
Resultado Operacional 87.937,00) 210.591.00] 330.284,00f 455.583,00
( +) Resultado Nao Operacional 324,00 -691,00 -1.284,00 -4.457,00
Resultado Antes Tributagdo/participagd{  88.261,00| 209.900,00f 329.000,00{ 451.126,00
( - ) Provisdo Para IR e Contribuicdo Sociall -17.819.00 -34 574 00 -61.410.00 -59 826,00
( +) IR Diferido 6.729.00 -8.356,00 3.240,00 -2.702.00
( - ) Participacdes/contribuicdes Estatutarig -5379.00 -11.648 00 -18 916,00 -27 634 00
( + ) Part. de Acionistas Nao Controladores 0.00 0,00 0.00 0.00
Lucro/prejuizo Liquido do Exercicio 71.792,00] 155.322,00] 251.914.00] 360.964,00
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ANEXO B - Demonstragéo do Resultado do Exercicio Consolidado da BRF Brasil
Foods S.A. de 2005 a 2009 com periodicidade Trimestral (continua)

ANO 2006

Descricao da Conta (Reais Mil) 21/02/08 30/06/08 20/09/06 31/12/08

Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos| 1.229.079,00| 2.621.905,00| 4.197.932,00| 6.105.961,00
( - ) Deducdes Da Receita Bruta -173616.00] -3264997 00| -60095700| -896.203.00
Receita Liquida de Vendas e/ou Servicd 1.055.463,00| 2.256.908,00{ 3.596.975,00| 5.209.758,00
( - ) Custo de Bens e/ou Servicos Vendidog -806 026,00| -1 755 745 00 -2 745.344,00| -3 865 660,00
Resultado Bruto 249.437,00, 501.163,00f 851.631,00{ 1.344.098.00
( - ) Despesasireceitas Operacionais -223.097,00) -511.502,00| -844.830,00| -1.263.596,00
Com Vendas -205.034.00| -458752.00| -73847200| -1.070853.00
Gerais e Administrativas -1813200] -36657.00] -59908.00] -8183300
Financeiras -4 30000 -23 808.00 -82664 00| -129327 .00
Outras Receitas Operacionais 6.588 00 10.086.00 16.214 00 26.406.00
Qutras Despesas Operacionais -2.219.00 -2.371.00 0.00 -7.989.00
Resultado Da Equivaléncia Patrimonial 0.00 0.00 0.00 0.00
Resultado Operacional 26.340.00 -10.339,00 6.801.00 80.502,00
( +) Resultado Nao Operacional -2.188,00 -1.770.00 -3.046,00 -6.177,00
Resultado Antes Tributagao/participa¢d 24.152,00 -12.109,00 3.755,00 74.325,00
( - ) Provisdo Para IR e Contribuicdo Sociall  -9.904.00 -4.223 .00 -6.975,00 26.416,00
( +) IR Diferido -3.016.,00 1.420.00 1272200 3514300
( - ) Participagdes/contribuicdes Estatutarid -834.00 0.00 -70.00 -11.510.00
( + ) Part de Acionistas Nao Controladores 0,00 -987 00 -3.895 00 -7.121,00
Lucro/prejuizo Liquido do Exercicio 10.398.00 -15.899.00 5.537,00f 117.253,00
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ANEXO B - Demonstragéo do Resultado do Exercicio Consolidado da BRF Brasil
Foods S.A. de 2005 a 2009 com periodicidade Trimestral (continua)

ANO 2007

Descricdo da Conta (Reais Mil) 31/03/07 30/06/07 20/09/07 31/12/07
Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos| 1.784.697.00| 3.579.209,00 5.512.568,00| 7.788.601,00
( - ) Deducdes Da Receita Bruta -261.571,00] -526154.00] -801.390,00{ -1.155.238,00
Receita Liquida de Vendas e/ou Servigd 1.523.126,00| 3.053.055,00| 4.711.178.00| 6.633.363,00
(- ) Custo de Bens e/ou Servicos Vendidog -1.112.041,00| -2 230.797,00| -3.394.205.00| -4.760 088,00
Resultado Bruto 411.085,00) 822.258.00{ 1.316.973,00] 1.873.275,00
( - ) Despesas/receitas Operacionais -334.893,00| -646.023,00| -1.004.414,00| -1.469.625,00
Com Vendas -296.122 00| -592 58300 -902 321.00| -1.278 973.00]
| Gerais e Administrativas -2028000| -4288500| 6667400 -90389.00
Financeiras -20881.00] -1523800{ -36.033.00] -105.390.00
Outras Receitas Operacionais 6.700.00 13.796.00 814.00 33.665.00
Qutras Despesas Operacionais -4.301.00 -9.113.00 0.00] -28538.00
Resultado Da Equivaléncia Patrimonial 0.00 0.00 0.00 0.00
Resultado Operacional 76.192,00f 176.235,00f 312.559,00f 403.650,00
( +) Resultado Nao Operacional -3.347.00 -6.089,00 -10.240,00 -19.888,00
Resuitado Antes Tributagao/participagd 72.845,00 170.146,00{ 302.319,00{ 383.762,00
( - ) Provisd@o Para IR e Contribuicdo Social -6.223.00 -26.386.00 -50 275,00 -46 305,00
( +) IR Diferido 1.807.00 -850.00 -8.392.00 1422500
( - ) Participacdes/contribuices Estatutaria -3.994 00 -8 350 00 -15209 .00 -27 192 00
( + ) Part. de Acionistas Nao Controladores -1.698.00 -1.011,00 -4.690,00 -3.183,00
Lucro/prejuizo Liquido do Exercicio 62.737,00f 133.549,00f 223.753,00f 321.307,00
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ANEXO B - Demonstracéo do Resultado do Exercicio Consolidado da BRF Brasil
Foods S.A. de 2005 a 2009 com periodicidade Trimestral (continua)

ANO 2008

Descri¢cdo da Conta (Reais Mil) 31/03/08 30/06/08 30/09/08 31/12/08
Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos| 2.846.699,00| 6.097.725,00| 9.585.187,00| 13.161.318,00
{ - ) Deducdes Da Receita Bruta -384 950 00| -803218,00| -1.250.563,00| -1.768.288.00
Receita Liquida de Vendas e/ou Servicd 2.461.749,00| 5.294.507,00| 8.334.624,00| 11.393.030,00
(- ) Custo de Bens e/ou Servicos Vendidog -1 925 301,00 -4 133 495 00| -6.487 429 00| -8.634.151.00
Resultado Bruto 536.448,00| 1.161.012,00| 1.847.195,00| 2.758.879,00
( - ) Despesasireceitas Operacionais -492.393,00{ -991.432,00( -1.800.172,00| -2.894.057,00
Com Vendas -401.105.00| -854 667.00| -1.328.350.00| -1.891.117.00
Gerais e Administrativas -44 349 00 -8067200] -12181500] -15921400)
Financeiras -34 529 00 -249500| -24648600| -63034800
|Outras Receitas Operacionais 5.079.00 5.685.00 5740.00 33400
Outras Despesas Operacionais -17.48900| -5928300{ -10926100{ -21371200
|Resultado Da Equivaléncia Patrimonial 0.00 0.00 0.00 0.00
Resultado Operacional 44.055,00| 169.580,00 47.023,00f -135.178,00
( + ) Resultado Nao Operacional -3.503,00 -13.349,00 -19.215,00 -48.508,00
Resultado Antes Tributagao/participagd 40.552,00f 156.231,00 27.808,00f -183.686,00
( - ) Provisdo Para IR e Contribuicdo Social -14 685 00 -49 544 00 -43 322 00 -43 335,00
( +) IR Diferido 29.703,00 2804900, 107.26200( 298.670,00
( - ) Participacdes/contribuicdes Estatutana -4 452 00 -7614 00 -16.921 .00 -16.892 00
( +) Part de Acionistas Nao Controladores -109.00 -238.00 -313.00 -385 00
Lucro/prejuizo Liquido do Exercicio 51.009.00f 126.884.,00 74.514,00 54.372,00
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ANEXO B - Demonstragéo do Resultado do Exercicio Consolidado da BRF Brasil
Foods S.A. de 2005 a 2009 com periodicidade Trimestral (final)

ANO 2009

Descricdo da Conta (Reais Mil) 31/03/09 30/08/09 30/09/09 31/12/09

Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos| 3.035.463,00| 6.159.558,00/12.326.151,00| 18.588.852.00
( - ) Deducdes Da Receita Bruta -432 414 00| -853528.00| -1.726 545,00{ -2683.076.00
Receita Liquida de Vendas e/ou Servigd 2.603.049,00 5.306.030,00|10.599.606,00| 15.905.776,00
( - ) Custo de Bens e/ou Servicos Vendidog -2 067 995 00| -4 178 165 00| -8 369 523,00] -12 270.609.00
Resultado Bruto 535.054,00| 1.127.865,00, 2.230.083.00{ 3.635.167,00
( - ) Despesasireceitas Operacionais -652.589,00| -1.078.406,00| -1.942.153,00{ -3.301.156,00
Com Vendas -488 492 00| -1.032.384 00| -2.013 973 .00] -3 054 338.00
Gerais e Administrativas -4246500] -79.701.00] -14200400] -230729 00
Financeiras -100.316.00 67.24800| 289 98700 241229 00|
Qutras Receitas Operacionais 99859 00| 13565700f 18441400 270.843.00
Outras Despesas Operacionais -121.17500] -169.226.00] -26227300] -530672.00
Resultado Da Equivaléncia Patrimonial 0.00 0.00 1.696.00 2511.00
Resultado Operacional -117.535,00 49.459,00) 287.930,00 334.011,00
( + ) Resultado Nao Operacional 0,00 0,00 0,00 0,00
Resultado Antes Tributagao/participagd{ -117.535,00 49.459,00] 287.930,00 334.011,00
( - ) Provisdo Para IR e Contribuicdo Sociall -8.646.00 -20.924 00 -60.371,00 -655.415,00
( + ) IR Diferido -99 63400, -12495100] -110548,00 458.166.00
( - ) Participacdes/contribuicdes Estatutan 0.00 0.00 -7.086.00 -20 759 00
( +) Part. de Acionistas Nao Controladores -151.00 -243 .00 477700 4424 00
Lucro/prejuizo Liquido do Exercicio -225.966,00 -96.659,00f 114.702,00 120.427,00




