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RESUMO: A pandemia do Covid-19 teve inicio no Brasil no ano de 2020. Além dos impactos na
salide publica, houve uma crise e retracdo na economia, mas quando se analisa isoladamente o
desempenho da agroindustria brasileira, os dados mostram uma performance de crescimento. Dentro
desse cenario, o presente trabalho tem o intuito de analisar a estrutura de capital e dependéncia bancaria
de duas cooperativas agroindustriais brasileiras no periodo de crise pandémica, ja que a andlise das
informagdes € indispensavel para a tomada de decisdo dentro de uma empresa, ainda mais em um
periodo de retracdo econdmica. Quanto a metodologia, classifica-se em uma pesquisa de natureza
quantitativa com base documental. A amostra foi extraida dos balangos patrimoniais e demonstra¢Ges
dos resultados dos exercicios de duas cooperativas agroindustriais dos anos de 2019, 2020 e 2021. Os
resultados demonstram uma estabilidade e uma diminui¢éo no endividamento das cooperativas mesmo
em tempos de crise pandémica.
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Abstract: The Covid-19 pandemic began in Brazil in 2020. In addition to the impacts on public health,
there was a crisis and retraction in the economy, but when the performance of Brazilian agribusiness
is analyzed in isolation, the data show a growth performance. Within this scenario, the present work
aims to analyze the capital structure and bank dependence of two Brazilian agroindustrial cooperatives
in the period of pandemic crisis, since the analysis of information is indispensable for decision making
within a company, even more in a period of economic downturn. As for the methodology, it is
classified in a documentary-based quantitative research. The sample was extracted from the balance
sheets and income statements of the exercises of two agroindustrial cooperatives in the years 2019,
2020 and 2021. The results demonstrate stability and a decrease in the indebtedness of cooperatives
even in times of pandemic crisis.
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1 INTRODUCAO

As cooperativas agroindustriais sdo organizacfes tradicionais no espaco rural, e
atualmente o Brasil conta com quase duas mil cooperativas agro espalhadas pelo pais que
representam mais de 992 mil cooperados. Entre as 100 maiores empresas do agronegdcio
brasileiro, 0 cooperativismo esta presente, e 0 nimero de cooperativas se torna cada vez mais
expressivo, sendo responsavel por mais de 50% do PIB brasileiro (OCERGS, 2022).

O ano de 2020, foi marcado pela pandemia mundial do Covid-19, servicos nao
essenciais foram paralisados, e o trabalho em home office tornou-se uma saida para o colapso
da economia, porém o agroneg6cio ndo parou. Dentro do cenario de crise e retracdo econémica,
quando se analisa isoladamente o desempenho da agricultura e do agronegocio do Brasil os
dados mostram uma performance de crescimento, tanto no que se refere ao aumento da
producdo total quanto ao do PIB setorial (KRETER; SOUZA JR., 2020).
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Dentro deste cenério, utilizaremos como problematizacdo de pesquisa a seguinte
questdo: qual foi o comportamento da estrutura de capital e dependéncia bancéaria das
cooperativas agroindustriais no periodo da crise do Covid-19?

Neste sentido, analisando os fatores econémicos da pandemia do Covid-19, cujo
objetivo deste trabalho é analisar o comportamento das cooperativas e como utilizam seu capital
préprio e o capital de terceiros para financiar os seus ativos e sua dependéncia bancéria durante
0 periodo da pandemia.

A pandemia do Covid-19 teve inicio no Brasil no ano de 2020, além dos impactos na
salde pablica, houve uma crise e retracdo na economia, mas em relacdo ao desempenho da
agroindustria brasileira, os dados mostram uma performance de crescimento. Dentro desse
cenario, o presente trabalho tem por justificativa, analisar a estrutura de capital e dependéncia
bancéria de duas cooperativas agroindustriais brasileiras no periodo de crise pandémica,
identificando o comportamento das empresas, se houve endividamento, qual a proporcéo de
variacdo da estrutura de capital e a dependéncia bancéria das mesmas, jA que 0 cenario

mercadoldgico atual é duvidoso e instavel.

2 COOPERATIVAS AGROINDUSTRIAIS BRASILEIRAS EM TEMPO DE
PANDEMIA

A fundamentac&o tedrica é um texto organizado, com contetdo conectado de maneira
I6gica e apresenta as referéncias nas quais se baseia a pesquisa. Neste sentido, 0s préximos
topicos tém como objetivo fornecer sustentacdo tedrica ao estudo.

2.1 Cooperativas agroindustriais brasileiras

Cooperativas, conforme definicdo da lei n° 5.764/71, sdo sociedades de pessoas,
constituidas para prestar servi¢os aos associados, que reciprocamente se obrigam a contribuir
com bens ou servicos para o exercicio de uma atividade econémica, de proveito comum, sem
objetivo de lucro (SOUSA, 2009).

No Brasil, sdo mais de 1.500 cooperativas agricolas que geraram 188.777 empregos
diretos, demonstrando a significativa importancia para a economia nacional (OCB, 2017). De
acordo com o Ministério da Agricultura e Pecuaria (2017), as cooperativas do ramo
agropecuario representam cerca de 50% do Produto Interno Bruto (PIB) agricola do pais e

envolvem mais de um milhdo de associados.



2.2 Impacto da pandemia no setor agroindustrial

No final do ano de 2019, o mundo se deparou com uma situagdo incomum que impactou
gravemente a economia. A pandemia do novo coronavirus rapidamente se espalhou e trouxe
danos a diversos setores que tiveram suas atividades paralisadas, com o objetivo de evitar
aglomeracdes de pessoas e consequentemente diminuir a transmissdo do virus (The
Organisation For Economic CoOperation And Development (OECD), 2020).

Dentro deste cendrio de crise e retracdo da economia, quando se analisa isoladamente o
desempenho da agricultura e do agronegécio do Brasil os dados mostram uma performance de
crescimento, tanto no que se refere ao aumento da producéo total quanto ao do PIB setorial
(KRETER E SOUZA JR., 2020).

2.3 Anélise das informacdes financeiras e econdmicas para tomada de decisdo

Analisar as informacdes é indispensavel para a tomada de decisdo, pois € o que criard a
justificativa para que uma determinada medida seja tomada. Esta analise é responsavel por
estabelecer se uma determinada decisdo é ou ndo adequada para 0 momento, e com essa
avaliacdo é possivel garantir ao gestor todos os alicerces para uma tomada de decisdo
amplamente embasada (MEGA, 2015).

Decisdes empresariais fazem parte do dia a dia de qualquer gestor e, quando amparadas
em informagdes inadequadas, podem levar a empresa a um rumo negativo. As demonstrages
contébeis sdo importantes instrumentos que permitem uma tomada de decisdo mais segura e
evitam riscos desnecessarios (SYHUS, 2020).

2.4 Analise de balancos e os indicadores de performance financeira

As demonstracfes contabeis sdo relatorios que determinam a real situacdo financeira e
patrimonial de uma empresa em determinado periodo. Azevedo (2008) diz que a analise dos
demonstrativos contabeis é o exame de laboratério da saude econdmica, financeira e
patrimonial da sociedade. E um diagnostico bem estruturado da situagio do patrimdnio.

A analise de balanco ou anélise financeira consiste em um processo mediativo sobre 0s
numeros de uma entidade, para avaliacdo de sua situacdo econdmica, financeira, operacional e
de rentabilidade. Da avaliacéo obtida pelos numeros publicados, o analista ird extrair elementos
e fara julgamentos sobre a situacdo da empresa e suas possibilidades futuras (PADOVEZE E
BENEDICTO, 2010).

2.5 Estrutura de capital

Estrutura de capital diz respeito a forma como as empresas utilizam o capital de terceiros
e o capital préprio para financiar seus ativos. Sendo que o capital de terceiros é obtido por meio
de dividas, como empréstimos, financiamentos, linhas de crédito, e o capital proprio que é
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fornecido pelos acionistas atraves dos lucros que sdo retidos ou pelo aporte de capital por parte
dos socios.
2.5.1 Indicadores de estrutura de capital

Os indicadores de estrutura de capital sdo indices financeiros utilizados pelos
investidores ao avaliar empresas de um determinado setor. Para Matarazzo (2010), esse grupo
de indices demonstra grandes segmentos para a linha de decisGes financeiras em termos de
aplicacdo e obtencéo de recursos.
2.5.1.1 Participacdo de capitais de terceiros

De acordo com Azevedo (2013), este indice mostra qual a participacdo de capital de
terceiros no total de recursos obtidos para o financiamento do ativo, ou seja, indica o quanto o
capital de terceiros esté financiando o ativo da empresa, quanto menor ele for, melhor.

Figura 1 - Formula Participacdo de Capitais de Terceiros

PCT=  Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo x 100

Passivo Total
Fonte: Azevedo (2013).

A participacdo de capitais de terceiros indica o percentual de capital de terceiros em
relacdo ao capital proprio, € um indicador de risco que retrata a dependéncia da empresa em
relacdo aos recursos externos.
2.5.1.2 Composigao de endividamento

Evidencia o percentual de dividas a ser pago no curto prazo e o percentual de longo
prazo. De acordo com Sant'Ana (2018), esse indice indica qual é o percentual de obrigacGes de
curto prazo em relacdo as obrigacdes totais.

Figura 2 - Formula Composic¢édo de Endividamento

CE= Passivo Circulante x 100

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo
Fonte: Azevedo (2013)

Este indicador mostra a relacdo entre a divida de curto prazo e a divida total de uma
companhia. Quanto menor for o indice de participacdo na composi¢do do endividamento,
melhor é para a empresa.
2.5.1.3 Imobilizacéo do patrimdnio liquido

Hoji (2010) considera que esse indice indica a parcela dos recursos préprios investidos
no Ativo Permanente. Ou seja, quanto maior 0 investimento no ativo permanente, menos

recursos estardo disponiveis para operaces classificadas no ativo circulante.



Figura 3 - Formula Imobilizacdo do Patriménio Liquido

IPL = Investimentos + Imobilizado + Intangivel x 100

Patrimonio Liquido
Fonte: Azevedo (2013).

Este indicador mostra qual o percentual de comprometimento do capital proprio no
investimento, imobilizado e intangivel. O capital proprio corresponde ao valor que o acionista
investiu na empresa, e € representado pelo patriménio liquido, ou seja, quanto menor for o
indicador, melhor (AZEVEDO, 2013).
2.5.1.4 Imobilizagéo dos recursos néo correntes

Azevedo (2013) define este indice como a utilizacdo de recursos ndo correntes na
aquisicdo de investimento, imobilizado e intangivel. Recursos ndo correntes sdo recursos a
longo prazo, seja por meio de capital proprio ou por meio de capital de terceiros, assim, quanto
menor for este indice, melhor.

Figura 4 - Formula Imobilizacdo dos Recursos Ndo Correntes

IRNC = Investimentos + Imobilizado + Intangivel x 100

Patrimonio Liquido

Fonte: Azevedo (2013).

Indica o percentual de capital proprio e de capital de terceiros de longo prazo que esta
financiando os investimentos, imobilizado e intangivel. Quando esse percentual é menor do que
100% denota a presenca de capital circulante liquido.

2.6 Dependéncia bancéria

O grau de dependéncia bancaria mostra as dividas bancarias de uma empresa em relacao
ao seu patrimonio liquido. Os empréstimos e financiamentos em relagdo ao ativo total, as
dividas de curto prazo em relagdo as dividas totais.

2.6.1 Indice de dependéncia bancaria
De acordo com Azevedo (2013), o nivel de dependéncia bancéaria de uma empresa é o
grau de participacdo das instituicBes de créditos nos recursos investidos. Com base nesses
indicadores, tem-se uma visdo do risco financeiro da empresa.
2.6.1.1 Financiamento do ativo
Azevedo (2013) diz que este indicador informa qual a participacdo das instituicdes de
crédito no total dos investimentos e qual o percentual dos recursos da organizacdo que esta

sendo financiado pelos bancos e financeiras.



Figura 5 - Formula Financiamento do Ativo

FA = Empréstimos + Financiamentos x 100

Ativo Total

Fonte: Azevedo (2013).
Este indicador mostra a quantidade de recursos das instituicdes financeiras utilizados

para financiar seus ativos.
2.6.1.2 Participacao de instituic6es de créditos no endividamento

Segundo Azevedo (2013), este indicador mostra o percentual de participacdo das
instituicdes de crédito no total de recursos tomados junto a terceiros. Assim, quanto menor ele
for, melhor.

Figura 6 - Formula Participacédo de Institui¢bes de Créditos no Endividamento

PICE = Financiamento x 100

Capital de Terceiros

Fonte: Azevedo (2013).
Este indicador apresenta que quanto menor for, melhor para a organizacgao, pois isso

indica que a empresa esta utilizando mais recursos operacionais, como salérios, fornecedores,
imposto, etc, que bancos para financiar suas operacgoes.
2.6.1.3 Financiamento do ativo circulante por institui¢cdes financeiras

Segundo Azevedo (2013), este indice indica quanto os financiamentos a curto prazo
representam se comparados aos recursos correntes da empresa (ativo circulante).

Figura 7- Formula Financiamento do Ativo Circulante por Instituicdes Financeiras

FACIF = Financiamento a Curto Prazo x 100

Ativo Circulante

Fonte: Azevedo (2013)
A empresa pode ter consideravel valor no ativo circulante, mas, em contrapartida, os

financiamentos a curto prazo (passivo circulante) podem corresponder a uma grande parcela
desses recursos (Azevedo, 2013).
2.6.1.4 Duplicatas descontadas

De acordo com Azevedo (2013) este indicador demonstra, do total de duplicatas a receber,
quanto foi utilizado em desconto, ou seja, esse desconto & considerado um financiamento
bancério, pois a empresa esta antecipando recebimento por meio de empréstimo bancario, e as

duplicatas séo a garantia oferecida ao banco.



Figura 8 - Formula Duplicatas Descontadas

DD = Duplicatas Descontadas x 100

Duplicatas a Receber

Fonte: Azevedo (2013).
Quando esse percentual esta muito elevado, passa a ser um fator muito preocupante,

afinal, a empresa esta sendo obrigada a resgatar antecipadamente todas as suas vendas a prazo.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A pesquisa objeto de estudo teve uma abordagem quantitativa, a partir da analise das
demonstracdes contabeis das empresas analisadas, buscando obter conclusdes sobre como a
empresa se financia; a composicdo de endividamento; a proporgdo de imobilizacdo de seus
ativos e em que proporcdes a empresa depende de capital de terceiros na sua operagéo.

E quanto aos procedimentos técnicos utilizados podem ser definidos como pesquisa
documental, com base nos dados reais ja existentes dos Balancos Patrimoniais e Demonstractes
de Resultados dos Exercicios da Cooperativa A e Cooperativa B, cujo nome é ficticio.

Este estudo considerou as informagfes anuais dos Balangos Patrimoniais e
Demonstragdes de Resultados dos Exercicios dos anos de 2019, 2020 e 2021, utilizando quatro
indices de estrutura de capital e quatro indicadores de dependéncia bancaria para cada uma das
empresas. Serdo analisadas duas organizac6es, Cooperativa A e Cooperativa B, ambas do setor
da agroindustria brasileira, com filiais em varios estados do Brasil e com nomes ficticios.

As variadveis analisadas para representar os indices de estrutura sdo participacdo de
capitais de terceiros, composicdo de endividamento, imobilizacdo do patriménio liquido e
imobilizacdo dos recursos ndo correntes; e de dependéncia bancaria a serem utilizados séo
financiamento do ativo, participacdo de instituicbes de créditos no endividamento,
financiamento do ativo circulante por instituicdes financeiras e duplicatas descontadas,
conforme fundamentacdo tedrica.

Para o desenvolvimento da pesquisa primeiramente foram coletados os dados dos
Balancos Patrimoniais e Demonstracdes do Resultado do Exercicio das cooperativas a serem
analisadas. Apos a coleta dos dados, foram aplicados os valores nas férmulas que se encontram
no topico 2 deste trabalho. Posteriormente, foram analisados estes resultados, para identificar a
forma como as empresas utilizam seu capital proprio e o capital de terceiros para financiar os

seus ativos e sua dependéncia bancéria durante o periodo da pandemia do Covid-19.



4 ANALISE DE ESTRUTURA DE CAPITAL E DEPENDENCIA BANCARIA DAS
COOPERATIVAAEeB
Apbs a analise dos Balancos Patrimoniais e Demonstragdes dos Resultado dos
Exercicios, e aplicadas as formulas de Estrutura de Capital da cooperativa A, resultaram as
seguintes informacdes:
4.1 Anélise temporal dos indicadores de estrutura de capital e dependéncia bancéria das
cooperativas Ae B
A partir dos conceitos apresentados no tépico 2, apos a analise destes indicadores em
duas cooperativas agroindustriais brasileiras, A e B, nos anos de 2019 a 2021, obtém-se os
seguintes resultados dispostos no quadro a seguir:
Quadro 1 - Cooperativa A - Estrutura de Capital

indice 2019 2020 2021
Participacdo de Capitais de Terceiros 44,28% 49,20% 47,71%
Composigdo de Endividamento 64,00% 69,41% 70,22%
Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido 56,09% 53,26% 50,56%
Imobilizacdo dos Recursos N&o Correntes 43,62% 41,08% 39,76%

Fonte: Construido pelos autores (2022).

Analisando os trés anos, observamos que em 2019 a participacdo de capitais de terceiros
da empresa foi de 44,28%. 1sso demonstra que, em 2019, a dependéncia da empresa em relagéo
ao capital de terceiros foi de 44,28%; ja em 2020 esse percentual foi 4,92% maior; e em 2021,
foi 3,43% maior.

A composicdo de endividamento indica o percentual de dividas a ser pago a curto prazo
e a divida total da empresa, sendo assim, no ano de 2019, essas dividas representam 64%; no
ano de 2020; esse percentual tem um aumento de 5,41%; ja em 2021 tem um aumento 6,22%
comparado a 2019.

Em 2019, a imobilizacéo do patrimonio liquido foi de 56,09%, indicando que a empresa
comprometeu seu patrimonio em 2,83% a mais que em 2020 e 5,53% a mais que em 2021.

A imobilizacdo dos recursos ndo correntes indica o percentual de capital proprio e de
capital de terceiros de longo prazo que estd financiando os investimentos, imobilizado e
intangivel, sendo assim, em 2019 possuia 43,62% de capital circulante liquido, sendo 2,54%
maior que 2020 e 3,86% em 2021.

Apds essa andlise, observa-se que, em um contexto geral, a cooperativa A teve um
aumento no seu endividamento, j& que os indicadores de participacao de capitais de terceiros e

composicao de endividamento tiveram um crescimento entre 0s anos, necessitando assim de
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mais capital de terceiros. Pode-se analisar também que houve uma diminuicéo nos indicadores
de imobilizagdo do patriménio liquido e imobilizacdo dos recursos ndo correntes, indicando
que a empresa comprometeu menos capital proprio para financiar seus ativos.
Verifica-se também a dependéncia bancéaria da cooperativa A nos anos de 2019, 2020 e
2021, assim temos no quadro a seguir com os resultados obtidos a partir da aplicacdo dos
procedimentos metodoldgicos:
Quadro 2 - Cooperativa A - Dependéncia Bancaria

indice 2019 2020 2021
Financiamento do Ativo 26,14% 29,97% 18,54%
Participacdo de InstituicGes de Credito no Endividamento 59,04% 60,92% 38,87%
Financiamento do Ativo Circulante por Instituigdes Financeiras 18,85% 23,73% 10,29%
Duplicatas Descontadas 0 0 0

Fonte: Construido pelos autores (2022).

Como observa-se, no quadro 2, que o financiamento do ativo mostra a quantidade de
recursos das instituicbes financeiras utilizados para financiar seus ativos, em 2019 este
percentual foi de 26,14%; em 2020, esse percentual foi de 29,97%, sendo 3,83% maior que 0
ano anterior; e em 2021, esses recursos compuseram 18,54% dos recursos da organizacéo,
sendo 7,6% maior que no ano de 2019.

A participagdo de institui¢cbes de crédito no endividamento em 2019 foi de 59,04% em
2019, isso indica o percentual de participacdo das instituicdes de crédito no total de recursos
tomados junto a terceiros, em 2020 esse percentual foi de 1,98% maior que o ano anterior, ja
em 2021 esse percentual tem uma queda de 20,17% comparado ao ano 2019.

O financiamento do ativo circulante por instituicdes financeiras indica quanto os
financiamentos a curto prazo representam se comparados aos recursos correntes da empresa.
Em 2019, esse percentual foi de 18,85%, sendo 4,88% menor que em 2020 e 8,56% maior que
em 2021.

O indicador de duplicatas descontadas ndo possui valores a serem analisados, devido a
inexisténcia de duplicatas descontadas e duplicatas a receber nas demonstracGes utilizadas
como instrumento de pesquisa para coleta de dados.

Apbs analisar os indicadores, observa-se que a cooperativa A teve um aumento de
dependéncia bancaria no ano de 2020, comparado a 2019, j& que os indicadores de
financiamento do ativo, participacdo de instituicbes de crédito no endividamento e

financiamento do ativo circulante por instituigdes financeiras tiveram um aumento em 2020,



porém essa dependéncia teve uma diminuicéo significativa em 2021, indicando uma diminuicao
das dividas bancérias da empresa em relagdo ao seu patriménio liquido.

Apos a analise dos indicadores de estrutura de capital e dependéncia bancéria da
cooperativa A, foram aplicados os mesmos indicadores na cooperativa B, os resultados obtidos
se encontram dispostos no quadro a seguir:

Quadro 3 - Cooperativa B - Estrutura de Capital

indice 2019 2020 2021
Participacdo de Capitais de Terceiros 65,81% 69,06% 75,57%
Composigdo de Endividamento 76,12% 75,37% 68,56%
Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido 75,11% 69,72% 70,43%
Imobilizacdo dos Recursos N&o Correntes 51,45% 44,99% 35,70%

Fonte: Construido pelos autores (2022).

Observa-se no quadro 3 que, no ano de 2019, a participacdo de capitais de terceiros foi
de 65,81%. Isso revela que a empresa possui uma dependéncia de capital de terceiros de
65,81%, sendo essa dependéncia 3,25% maior em 2020 e 9,76% em 2021.

A composicdo de endividamento no ano de 2019 foi de 76,12%, tendo uma queda de
0,75% em 2020 e 7,54% em 2021 comparado a 2019. Isso mostra que as dividas da empresa
diminuiram com o passar dos anos.

A imobilizacdo do patriménio liquido indica o percentual de comprometimento do
capital proprio em investimentos, imobilizado e intangivel. Em 2019, esse percentual foi de
75,11%, ja em 2020 teve uma queda de 5,39%, e em 2021 esse percentual foi de 70,43, sendo
4,68% que no ano de 2019.

No ano de 2019, a imobilizacdo dos recursos ndo correntes foi de 51,45%, indicando
que 51,45% do capital proprio e do capital de terceiros a longo prazo foi utilizado para financiar
0s investimentos, imobilizado e intangivel da empresa. Em 2020, esse percentual foi de 44,99%,
tendo uma queda de 6,46%; ja em 2021, esse percentual foi de 35,70% tendo uma queda de
15,75% comparado a 2019.

Ap0s essa analise pode-se verificar que em um contexto geral a cooperativa B teve uma
estabilidade no endividamento ja que houve um aumento da participacdo de capitais de terceiros
e em contrapartida uma diminuigdo na composic¢do de endividamento. Houve também uma
diminuicdo do comprometimento do seu capital proprio, cuja imobilizacdo do patriménio
liquido teve uma diminuicéo no ano de 2020, comparado a 2019; mas em 2021 teve um pequeno
aumento, e a imobilizac&o dos recursos ndo correntes teve uma queda significativa com o passar
dos anos.
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Pode-se verificar também a dependéncia bancéria da cooperativa B nos anos de 2019,
2020 e 2021, assim tem-se no quadro 4 com os resultados obtidos a partir da aplicacdo dos
procedimentos metodoldgicos:

Quadro 4 - Cooperativa B - Dependéncia Bancaria

indice 2019 2020 2021
Financiamento do Ativo 40,86% 40,47% 39,67%
Participacdo de InstituicBes de Crédito no Endividamento 62,09% 58,60% 52,49%
Financiamento do Ativo Circulante por Institui¢des Financeiras 39,61% 33,49% 33,07%
Duplicatas Descontadas 0 0 0

Fonte: Construido pelos autores (2022).

Como observa-se no quadro 4 que, em 2019, o financiamento do ativo foi de 40,86%.
Isso mostra que 40,86% dos recursos das institui¢des financeiras foram utilizados para financiar
seus ativos, no ano de 2020 esse percentual foi 0,39% menor que no ano anterior, e em 2021
esse percentual foi 1,19% menor que no ano de 2019.

A participagdo de instituicbes de crédito no endividamento indica o percentual de
participacdo das instituices de crédito no total de recursos tomados junto a terceiros. Em 2019,
esse percentual foi de 62,09%, em 2020 esse percentual foi de 58,60%, 3,49% menor que no
ano anterior, ja em 2021 esse percentual teve uma queda relevante de 9,6% comparado a 2019.

No ano de 2019, o financiamento do ativo circulante por instituicdes financeiras foi de
39,61%. Isso representa que 39,61% dos recursos correntes da empresa séo de financiamentos
de curto prazo, em 2020 esse percentual foi de 33,49%, sendo 6,12% menor que no ano anterior,
e em 2021 esse percentual foi 6,54% menor que em 2019.

O indicador de duplicatas descontadas ndo possui valores a serem analisados, devido a
inexisténcia de duplicatas descontadas e duplicatas a receber nas demonstragGes utilizadas
como instrumento de pesquisa para coleta de dados.

Apos analisar os indicadores, infere-se que a cooperativa B teve uma diminuicdo da
dependéncia bancaria, ja que os indicadores de financiamento do ativo, participacdo de
instituicOes de crédito no endividamento e financiamento do ativo circulante por instituicdes

financeiras diminuiram com o passar dos anos.

4.2 Analise interempresarial dos indicadores de estrutura de capital e dependéncia
bancaria, comparacao entre as cooperativas A e B

O presente trabalho tem o objetivo de analisar o comportamento das cooperativas
agroindustriais como se financiam, a composicdo de endividamento, a propor¢do de
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imobilizacdo de seus ativos e em que propor¢des a empresa depende de capital de terceiros na
sua operacdo. Assim, foi realizada uma analise interempresarial das cooperativas A e B nos
anos de 2019, 2020 e 2021. Assim chegou-se aos seguintes resultados:

Quadro 5 - Estrutura de Capital no ano de 2019

indice Cooperativa A Cooperativa B
Participacdo de Capitais de Terceiros 44,28% 65,81%
Composic¢éo de Endividamento 64,00% 76,12%
Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido 56,09% 75,11%
Imobilizacdo dos Recursos Ndo Correntes 43,62% 51,45%

Fonte: Construido pelos autores (2022).

Observa-se no quadro 5 que a participacao de capitais de terceiros da cooperativa A foi
de 44,28%; da cooperativa B foi de 65,81%, isso indica que a cooperativa B possui uma
dependéncia em relacdo ao capital de terceiros 21,53% maior que a da cooperativa A no ano de
2019.

Ja a composicdo de endividamento da cooperativa A no ano de 2019 foi de 64%, na
cooperativa B esse percentual foi de 76,12%, indicando assim que a cooperativa B possui
12,12% mais dividas que a cooperativa A.

A imobilizacdo do patriménio liquido indica o comprometimento de capital proprio no
investimento, imobilizado e intangivel. No ano de 2019, esse percentual na cooperativa A foi
de 56,09%, ja na cooperativa B é de 75,11%, isso significa que a cooperativa A possui 19,02%
menos investimentos de capital proprio que a cooperativa B.

No ano de 2019, a imobilizacdo dos recursos nao correntes da cooperativa A foi de
43,62%, ja da cooperativa B foi de 51,45%, indicando que a cooperativa B possui 7,83% mais
capital proprio e capital de terceiros de longo prazo financiando seus investimentos,
imobilizado e intangivel.

Apbs a analise dos indicadores de estrutura de capital, apresentados no quadro 6, nota-
se que a cooperativa B, no ano de 2019, possui um maior endividamento com capital de
terceiros e comprometimento de capital proprio para financiar seus ativos.

Apobs a analise de estrutura de capital no ano de 2019, pode-se ver os resultados obtidos
no ano de 2020, dispostos no quadro a seguir:

Quadro 6 - Estrutura de Capital no ano de 2020

indice Cooperativa A Cooperativa B

Participacdo de Capitais de Terceiros 49,20% 69,06%
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Composic¢éo de Endividamento 69,41% 75,37%
Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido 53,26% 69,72%

Imobilizacdo dos Recursos N&o Correntes 41,08% 44,99%

Fonte: Construido pelos autores (2022).

Como observa-se no quadro 6, a participacdo de capitais de terceiros da cooperativa A
que, no ano de 2020, foi de 49,20%, ja& da cooperativa B esse percentual foi de 69,06%,
indicando que a cooperativa B possui 19,86% mais dependéncia do capital de terceiros.

A composicdo de endividamento na cooperativa A, no ano de 2020, foi de 69,41%; na
cooperativa B esse percentual foi de 75,37%, isso indica que a cooperativa A possui um
percentual de 5,96% menos dividas que a cooperativa B.

A imobilizacdo do patriménio liquido da cooperativa A € de 53,26% no ano de 2020, ja
na cooperativa B esse percentual é de 69,72%. Sendo assim, a cooperativa B compromete seu
capital préprio em investimento, imobilizado e intangivel 16,46% a mais que a cooperativa B.

No ano de 2020, a imobilizacdo dos recursos ndo correntes da cooperativa A foi de
41,08%, ja na cooperativa B esse percentual foi de 44,99%, ou seja, a cooperativa B possui
3,91% mais capital prdprio e capital de terceiros de longo prazo financiando seus investimentos,
imobilizado e intangivel.

Apds a analise dos indicadores de estrutura de capital, pode-se perceber que a
cooperativa B, no ano de 2020, possui um maior endividamento com capital de terceiros e
comprometimento de capital proprio para financiar seus ativos.

Apds a analise de estrutura de capital no ano de 2020, observa-se os resultados obtidos,
no ano de 2021, dispostos no quadro 7:

Quadro 7 - Estrutura de Capital no ano de 2021

indice Cooperativa A Cooperativa B
Participacdo de Capitais de Terceiros 47,71% 75,57%
Composicéo de Endividamento 70,22% 68,56%
Imobilizacéo do Patrimdnio Liguido 50,56% 70,43%
Imobilizacdo dos Recursos Nao Correntes 39,76% 35,70%

Fonte: Construido pelos autores (2022).
Observa-se no quadro que, a participacédo de capitais de terceiros da cooperativa A foi
de 47,71%, ja esse percentual da cooperativa B foi de 75,57%. Isso indica que a cooperativa A
possui 27,86% menos dependéncia em relagdo ao capital de terceiros que a da cooperativa B
no ano de 2021.
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No ano de 2021, a composicdo de endividamento da cooperativa A foi de 70,22%; na
cooperativa B, esse percentual foi de 69,56%, indicando que a cooperativa A possui 0,66% mais
dividas que a cooperativa B.

A imobilizacdo do patriménio liquido indica o comprometimento de capital proprio no
investimento, imobilizado e intangivel; no ano de 2021 esse percentual na cooperativa A foi de
50,56%; ja na cooperativa B é de 70,43%. Isso revela que a cooperativa A possui 19,87%
menos investimentos de capital proprio que a cooperativa B.

No ano de 2021, a imobilizacdo dos recursos nao correntes da cooperativa A foi de
39,76%, ja na cooperativa B esse percentual foi de 35,70%, indicando que a cooperativa A
possui 4,06% mais capital préprio e capital de terceiros de longo prazo financiando seus
investimentos, imobilizado e intangivel.

Apds a analise dos indicadores de estrutura de capital, apresentados no quadro 8, pode-
se notar que a cooperativa B, no ano de 2021, possui maior dependéncia do capital de terceiros
e maior comprometimento de capital proprio no investimento, imobilizado e intangivel. Ja a
cooperativa A possui mais dividas que a cooperativa B, ja que a composicdo de endividamento
€ maior e possui mais capital proprio e capital de terceiros de longo prazo, financiando seus
investimentos, imobilizado e intangivel que a cooperativa B, ja que a imobilizacdo dos recursos
ndo correntes € maior.

Apos a analise dos indicadores de estrutura de capital interempresarial das cooperativas
A e B nos anos de 2019, 2020 e 2021, é possivel analisar os resultados obtidos dos indicadores
de dependéncia bancaria, que se dispde no quadro a seguir:

Quadro 8 - Dependéncia Bancéria no ano de 2019

Indice Cooperativa A Cooperativa B
Financiamento do Ativo 26,14% 40,86%
Participacdo de InstituicGes de Crédito no Endividamento 59,04% 62,09%
Financiamento do Ativo Circulante por Instituicdes Financeiras 18,85% 39,61%
Duplicatas Descontadas 0 0

Fonte: Construido pelos autores (2022).

Como observa-se no quadro 8 que o financiamento do ativo da cooperativa A no ano de

2019 foi de 26,14%, ja na cooperativa B esse percentual foi de 40,86%, ou seja, a cooperativa

B utilizou 4,72% mais recursos de instituicdes financeiras para financiar seus ativos comparado
a cooperativa A.

No ano de 2019, a participacdo de instituices de crédito no endividamento da

cooperativa A foi de 59,04%, na cooperativa B esse percentual foi de 62,09%, indicando que a
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cooperativa B utilizou 3,05% mais recursos operacionais como salarios, fornecedores, imposto
e outros, que bancos para financiar suas operagoes.

O financiamento do ativo circulante por instituigdes financeiras da cooperativa A em
2019 foi de 18,85%, na cooperativa B esse percentual foi de 39,61% Isso mostra que a
cooperativa A utilizou 20,76% menos financiamentos a curto prazo se comparados a
cooperativa B.

O indicador de duplicatas descontadas ndo possui valores a serem analisados, devido a
inexisténcia de duplicatas descontadas e duplicatas a receber nas demonstracdes utilizadas
como instrumento de pesquisa para coleta de dados.

Apos a andlise dos indicadores de financiamento do ativo, participagdo de instituicoes
de crédito no endividamento e financiamento do ativo circulante por instituices financeiras,
observa-se que na cooperativa B, no ano de 2019, a dependéncia bancaria é maior que na
cooperativa A.

Apos a analise de dependéncia bancaria no ano de 2019, apresentam-se os resultados
obtidos no ano de 2020, dispostos no quadro 9:

Quadro 9 - Dependéncia Bancaria no ano de 2020

indice Cooperativa A Cooperativa B
Financiamento do Ativo 29,97% 40,47%
Participacdo de InstituicGes de Crédito no Endividamento 60,92% 58,60%
Financiamento do Ativo Circulante por Institui¢es Financeiras 23,73% 33,49%
Duplicatas Descontadas 0 0

Fonte: Construido pelos autores (2022).

Registra-se no quadro que, no ano de 2020, o financiamento do ativo na cooperativa A
tem um percentual de 29,47%, ja na cooperativa B esse percentual € de 40,47%, indicando que
a cooperativa A utilizou 11% menos recursos de instituicdes financeiras para financiar seus
ativos comparado a cooperativa B.

A participacéo de institui¢des de crédito no endividamento da cooperativa A em 2020
foi de 60,92%, na cooperativa B esse percentual foi de 58,60%, indicando que a cooperativa A
utilizou 2,32% mais recursos operacionais, como salarios, fornecedores, imposto e outros, que
bancos para financiar suas operagdes.

No ano de 2020, o financiamento do ativo circulante por instituicbes financeiras da
cooperativa A foi de 23,73%, na cooperativa B esse percentual foi de 33,49%. Isso evidencia
que a cooperativa B utilizou 9,76% mais financiamentos a curto prazo se comparados a
cooperativa A.
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O indicador de duplicatas descontadas ndo possui valores a serem analisados, devido a
inexisténcia de duplicatas descontadas e duplicatas a receber nas demonstragOes utilizadas
como instrumento de pesquisa para coleta de dados.

Apds a analise dos indicadores de dependéncia bancéria, apresentados no quadro 10,
observa-se que a cooperativa B, no ano de 2020, utilizou mais recursos de instituicdes
financeiras para financiar seus ativos e utilizou mais financiamentos a curto prazo comparado
a cooperativa A. Ja a cooperativa A possui maior participacdo de instituicfes de crédito no
endividamento comparado a cooperativa B.

Apbs a analise de dependéncia bancaria no ano de 2020, pode-se verificar os resultados
obtidos no ano de 2021, dispostos no quadro 10:

Quadro 10 - Dependéncia Bancéaria no ano de 2021

indice Cooperativa A Cooperativa B
Financiamento do Ativo 18,54% 39,67%
Participacdo de InstituicGes de Credito no Endividamento 38,87% 52,49%
Financiamento do Ativo Circulante por Institui¢des Financeiras 10,29% 33,07%
Duplicatas Descontadas 0 0

Fonte: Construido pelos autores (2022).

Como observa-se no quadro 10, que o financiamento do ativo da cooperativa A no ano
de 2021 foi de 18,54%, ja na cooperativa B esse percentual foi de 39,67%, ou seja, a cooperativa
B utilizou 21,13% mais recursos de instituicdes financeiras para financiar seus ativos,
comparado a cooperativa A.

No ano de 2021, a participacdo de instituicbes de crédito no endividamento da
cooperativa A foi de 38,87%, na cooperativa B esse percentual foi de 52,49%, indicando que a
cooperativa B utilizou 13,62% mais recursos operacionais, como salarios, fornecedores,
imposto e outros, que bancos para financiar suas operacoes.

O financiamento do ativo circulante por instituigdes financeiras da cooperativa A em
2021 foi de 10,29%, na cooperativa B esse percentual foi de 33,07%. Isso mostra que a
cooperativa A utilizou 22,78% menos financiamentos a curto prazo se comparados a
cooperativa B.

O indicador de duplicatas descontadas ndo possui valores a serem analisados, devido a
inexisténcia de duplicatas descontadas e duplicatas a receber nas demonstragdes utilizadas
como instrumento de pesquisa para coleta de dados.

Ap0s a analise dos indicadores de financiamento do ativo, participacdo de instituicbes
de crédito no endividamento e financiamento do ativo circulante por institui¢fes financeiras,
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revela-se que na cooperativa B, no ano de 2021, a dependéncia bancéaria € maior que na
cooperativa A.
4.3 Anélise dos indicadores no periodo pandémico

Dentro do cenério de crise e retracdo da economia durante a pandemia do Covid-19,
guando se analisa isoladamente o desempenho das cooperativas agroindustriais do Brasil, 0s
dados mostram uma performance de crescimento e até mesmo a diminui¢do do endividamento.

No ano de 2019, quando néo havia se iniciado a pandemia do Covid-19, analisando as
cooperativas por meio dos indicadores de estrutura de capital, percebeu-se que a cooperativa A
teve um melhor comportamento e menor endividamento, utilizando menos capital de terceiros
e menor comprometimento de seu capital proprio. Nimeros que, comparado a cooperativa B,
os indicadores de estrutura de capital diminuiram cerca de 15,12%.

Analisando a dependéncia bancaria das cooperativas no ano de 2019, verifica-se que a
cooperativa A teve melhor comportamento, dependendo menos de instituicdes financeiras e de
crédito, quando comparado a cooperativa B, os indicadores de dependéncia bancéria
diminuiram em média 12,84%.

Ja no ano de 2020, quando apareceram 0s primeiros casos e a pandemia se instaurou no
Brasil, a cooperativa A manteve seu comportamento, com menor endividamento, comparado a
cooperativa B, ja que os indicadores de estrutura de capital diminuiram cerca de 11,55%.

Em relacdo & dependéncia bancéria no ano de 2020, a cooperativa A teve um melhor
comportamento comparado a cooperativa B, visto que os indicadores de dependéncia bancaria
foram em média 10,13% menores.

No ano de 2021, quando a pandemia foi amenizando, e as medidas de biosseguranca e
isolamento foram diminuindo a sua intensidade, as cooperativas tiveram uma estabilidade no
comportamento em relacdo a estrutura de capital, ja que os indicadores de participacdo de
capitais de terceiro e imobilizacdo do patrimdénio liquido da cooperativa A foram
respectivamente, 27,86% e 19,87% menores que da cooperativa B, e os indicadores de
composicdo de endividamento e imobilizacdo dos recursos nao correntes da cooperativa A
foram respectivamente, 1,66% e 4,06% maiores que da cooperativa B.

Em relacdo & dependéncia bancéria no ano de 2021, a cooperativa A teve um melhor
comportamento comparado a cooperativa B, uma vez que os indicadores de financiamento do
ativo, participacao de instituicbes de crédito no endividamento e o financiamento do ativo
circulante por instituicdes financeiras foram respectivamente 21,13%, 13,62% e 22,78%

menaores.
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Foi possivel observar que as cooperativas de modo geral reduziram o0 seu
endividamento, com o passar dos anos utilizaram menos capital de terceiros, comprometeram
menos seu capital proprio e diminuiram a sua dependéncia de instituicbes financeiras e de

crédito.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Diante de uma pandemia global, em que diversas empresas tiveram suas portas
fechadas, muitos brasileiros perderam seus empregos, mas cooperativas agroindustriais
mantiveram uma estabilidade e um crescimento, faturando milhdes e gerando muitos empregos.

Ap6s a andlise dos indicadores de estrutura de capital e dependéncia bancéaria das
cooperativas nos anos de 2019, 2020 e 2021, constata-se que apesar de todas as adversidades
na pandemia do Covid-19, as cooperativas analisadas se mantiveram cenarios estaveis, como
em varios momentos diminuindo seu endividamento; utilizando menos capital de terceiros;
tendo um menor comprometimento de seu capital proprio e dependendo menos de instituicdes
financeiras e de crédito.

A partir desta linha de pensamento podem ser desenvolvidas outras pesquisas neste
contexto de pandemia, j& que além dos indicadores de estrutura de capital e dependéncia
bancaria, existem ainda indicadores de liquidez e de rentabilidade, com o intuito de entender a
capacidade das cooperativas em pagar suas dividas, e a remuneracdo propiciada pelos recursos

investidos nas cooperativas durante o periodo da crise pandémica do Covid-19.
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