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INTRODUÇÃO
Este boletim analisa os resultados dos investimentos de empresas
inseridas nas cadeias econômicas relacionadas ao agronegócio
brasileiro. Para tanto são avaliados os dados financeiros de 77
empresas listadas na bolsa de valores do Brasil [B3], sendo que o
escopo deste boletim alcança o 2º trimestre (T) de 2024 frente ao
histórico trimestral desde 2016. 
O Produto Interno Bruto (PIB) do segundo trimestre cresceu 1,4%
entre abril e junho, e em comparação a 2023, o crescimento foi de
3,3%, de acordo com a CNN Brasil. De forma geral, o agronegócio,
tem sido um dos principais impulsionadores da economia brasileira
nos últimos anos, mas enfrentou resultados negativos no segundo
trimestre de 2024, apresentando uma queda de 2,3% em relação
aos três meses anteriores, conforme dados do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatística (IBGE). 
A queda do setor revela quando comparado ao mesmo período do
ano anterior, uma redução muito mais significativa atingindo 2,9%.
Segundo Cláudio, coordenador de contas nacionais do Instituto
Brasileiro de Economia da Fundação Getulio Vargas (FGV/Ibre), a
diminuição na produção do setor está mais relacionada ao forte
desempenho de 2023 do que a um "desempenho ruim", visto que o
setor obteve uma produção de 315,4 milhões de toneladas
considerada uma “super safra”.
Assim, segundo o IBGE para o ano de 2024 a expectativa é de uma
produção de 298 milhões de toneladas, o que representa uma
queda de 5,5%, segundo dados atualizados até julho. Felippe
Serigati, pesquisador do FGV Agro, comenta que fatores climáticos,
como o fenômeno El Niño, influenciaram a diminuição observada no
setor agrícola.
O pesquisador destaca que não é viável esperar safras recordes
todos os anos, pois a redução agropecuária é muito afetada pelas
condições climáticas. Neste verão, a combinação do fenômeno El
Niño e chuvas abaixo da média na região Centro-Oeste resultaram
em seca e impactou negativamente a produtividade. Ele também
observou que o El Niño, que se origina no Oceano Pacífico, tende
aumentar as temperaturas e provocar estiagem em partes das
regiões Norte e Nordeste do Brasil.

agronegócio
INVESTIMENTO

O PIB do agronegócio
apresentou no 2ºT de
2024 um crescimento
de 1,4%  entre abril e
junho, segundo a CNN
Brasil.

R$1,7 tri
sendo superior ao obtido

no ano de 2023 e a
média histórica.

Houve um montante
no  ativo total de
aproximadamente

Esse montate representou
no total do ativo
circulante um percentual
de:

37,00%
Todavia, o maior
percentual foi na
conta  dos ativos não
circulantes, que
corresponderam nesse
período:

51,38%
Ressalta-se também
que 

das empresas tiveram
Liquidez Corrente

superior ou igual à

1,70
Por último os indicadores
de rentabilidade ROI e

ROE apresentaram
respectivamente

8,47%

13,65%
Resultados superiores  à
média histórica.
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63,91%



Análise dos resultados
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Essa seção traz uma análise da dinâmica
da estrutura dos ativos ao analisar as
contas do balanço patrimonial dos
valores obtidos no 2ºT de 2024, tal como
é avaliado os impactos do fluxo de
investimento e seus reflexos nos
indicadores financeiros.

Notas: 1. Valores atualizados pela inflação -IPCA setembro/2024. 2. Valores em R$ milhares
consolidado. 3. Histórico trimestral de 2016 a 2023.
Fonte: Elaboração própria, a partir dos dados do Sistema Economatica  .®

Tabela 1 - Volume total e médio por empresas dos investimentos em ativos.

Na Tabela 1, constata-se que a conta
Ativo Total apresentou valores
expressivos, com uma média aproimada
de R$ 1,7 trilhões, superando tanto o tri-

DINÂMICA DA ESTRUTURA DOS
ATIVOS 

mestre anterior quanto sua média
histórica. No 2ºT de 2024, houve um
aumento significativo nos Ativos
Circulantes das empresas, que em
valores absolutos ultrapassou em cerca
de R$ 67,3 bilhões o valor do mesmo
período em 2023.
Assim, observa-se uma melhora na
liquidez e capacidade de operação das
empresas analisadas. Enquanto, os
Ativos Não Circulantes, por outro lado,
representavam na média histórica e no  
trimestre passado 65,04% e 65,20%,
respectivamente, reduzindo para
64,53% no 2ºT de 2024, conforme
demonstrado na Tabela 2. 



03

Odo na Tabela 2. Tal percentual de
participação está 0,80% inferior ao
registrado no 1ºT de 2024.
Outros principais aumentos ocorreram
nas contas de Realizável a Longo
Prazo, Imobilizado e Intangível. Essas
alterações contribuem na explicação
tanto do aumento dos ativos como da
menor disponibilidade de recursos no
caixa.
Um ponto notável é que nesse
trimestre, os Investimentos registraram
uma queda, estimada em R$2 bilhões.
Conforme previsto pelo Portal Terra,
semelhante ao citado no boletim
anterior referente ao primeiro trimestre
do ano, o investimento no agro
desacelerou no início de 2024, devido a
fatores como uma safra menor em
meio aos reflexos do El Niño, condições 

Embora o aumento no Ativo Circulante
não tenha sido impulsionado pela conta
Caixa, que apresentou um valor absoluto
superior ao 1ºT de 2024 em cerca de R$
10 bilhões, isso sugere um menor
interesse das empresas em manter
recursos disponíveis em caixa. Além
disso, conforme indicado na Tabela 1, as
aplicações financeiras também
registraram uma queda, representando
apenas 4,31% do total, o que significa
uma redução de 0,74% por empresa
(Tabela 2).
Observa-se um aumento na necessidade
de capital de giro formado pelas contas a
receber, estoque e despesas pagas
antecipadamente, que totalizaram
aproximadamente R$286 bilhões. Essas
contas representam 16,65% do Ativo
Total no 2ºT de 2024, conforme destaca-

Notas: 1. Valores atualizados pela inflação -IPCA  setembro/2024. 2.Histórico trimestral de 2016 a 2023.
Fonte: Elaboração própria, a partir dos dados do Sistema Economatica  .   

Tabela 2 - Alterações históricas no volume total e médio dos investimentos por
empresa do agronegócio 



climáticas adversas e taxas de juros
ainda elevadas. 

têm conseguido, de forma satisfatória
gerar recursos financeiros através de
suas operações e modelos de negócios. 
O fluxo de investimento também
registrou montante superior ao da série 
histórica, com volume aproximado de
R$ 115 bilhões no total, conforme a
Tabela 3. Entretanto, apresentou
resultado levemente superior ao
volume de investimento realizado no
1ºT de 2024, isso reflete o movimento
de aumento de investimentos do ativo
total observado na Tabela 1.
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impacto no Fluxo de
Investimento

A Tabela 3 mostra que a mediana da
conta caixa gerado por operações ficou
em torno de R$ 86 milhões acima do 1ºT
de 2024 e superou a média histórica em
aproximadamente R$ 285 milhões,
demonstrando que as empresas do setor 

Tabela 3-  Indicadores de geração de caixa por investimento

Notas 1. Valores atualizados pela inflação - IPCA setembro/2024. 2. Valores em R$ mil. 3. Histórico
trimestral de 2016 a 2023.
Fonte: Elaboração própria, a partir dos dados do Sistema Economática.

reflexos nos
indicadores financeiros

Na Tabela 4, verifica-se que no 2ºT de
2024, a Liquidez Corrente alcançada
pelas empresas foi superior à mediana
obtida na média histórica e inferior em 0,3
nos trimestres de 2023. Desse modo,
51,94% das empresas obtiveram uma
mediana igual ou superior a 1,69,
enquanto que no mesmo período do ano
anterior observa-se uma mediana de
1,65.
bserva-se um aumento no Giro do Ativo

das empresas em comparação à média
histórica, todavia, com resultado similar
ao alcançado pelo 1ºT de 2024. Desse
modo, em relação à média histórica, as
companhias apresentaram uma maior
eficiência na geração de receitas no 2ºT
de 2024. 
Neste trimestre, a Margem EBITDA das
empresas foi de 15,46%, o que indicou
um maior potencial na capacidade de
geração de recursos financeiros em
comparação com a média histórica,
entretanto, menor que no trimestre
anterior, isso pode ser reflexo de
desafios temporários, como aumento 

®



rnos custos operacionais, mudanças no
mercado, ou ainda investimentos em
expansão que possam ter reduzido a
margem no curto prazo.
A Estrutura de Capital no trimestre
anterior representava 36,36% das fontes 
de financiamento da empresa, enquanto,
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no 2ºT de 2024 como pode ser
observado na Tabela 4, esse número
passa a ser de 34,10%, tal resultado
sinaliza tendência para menor
utilização de capital de terceiros como
fontes de financiamentos.

Tabela 4-  Indicadores financeiros de solvência e geração de caixa

Fonte: Elaboração própria, a partir dos dados do Sistema Economatica .®

Referente aos indicadores de
rentabilidade (Tabela 5), o Retorno
sobre o Investimento (ROI)
acompanhou a maior geração de caixa
e maior Giro do Ativo frente a mediana  
histórica, de modo, que o resultado foi
8,22%. Em que pese, este desempenho

oé menor que o obtido no 1ºT em 0,25%.
Similarmente, o Retorno sobre o
Patrimônio Líquido (ROE) apresentou
percentual maior que a média histórica e
manteve-se inferior ao trimestre anterior.

Tabela 5- Indicadores de Rentabilidade

Fonte: Elaboração própria, a partir dos dados do Sistema Economatica  .®
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Tabela 6- Indicadores de Mercado

Fonte: Elaboração própria, a partir dos dados do Sistema Economatica  .

padrão, sugerindo que os investidores
estão dispostos a pagar um preço mais
alto por cada unidade de lucro gerada
pelas empresas com boas expectativas
sobre o setor.
No entanto, nota-se um P/VPA de apenas
0,08 maior que a média histórica e 0,15
menor em vista do 1ºT, indicando que os
investidores estão pagando um menor
prêmio sobre o valor contábil dos ativos
da empresa. Enquanto isso, o Preço do
EBITDA é inferior em ambas as
comparações propostas pela tabela 6.

Na Tabela 6, o Enterprise Value revela
que no 2ºT de 2024 as companhias
estão sendo negociadas a um preço
significativamente maior em relação aos
seus comparativos, podendo configurar
um cenário positivo decorrente de um
aumento de receitas e lucros que
atraem investidores e permite novas
oportunidades de investimentos.
Nessa direção, temos um P/L no mesmo 

®

Indicadores de
 Mercado

CONCLUSÃO

Apesar das expectativas negativas dos
pesquisadores em razão da influência
do fenômeno no desempenho do
agronegócio, obtivemos fatores
positivos no período, embora de fato
observamos tal impacto, sendo que seu
desempenho foi expressivamente
menor que o trimestre anterior,
especialmente, pela redução dos
investimentos.
O padrão de liquidez das empresas
registrou uma queda em comparação 

ao três primeiros meses do ano, e os
recursos líquidos (Caixa e Aplicações)
assumiram maior participação no total
mantendo-se muito próximas aos
valores obtidos no 1ºT de 2024, sendo
que a Conta Caixa foi 0,30% superior,
revelando maior conservadorismo das
empresas.
Os indicadores financeiros foram
superiores à média histórica do setor,
contudo, apresentaram resultados
inferiores ao 1ºT de 2024. Essa
constatação pode refletir a
sazonalidade do setor e impactos ex-
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Empresas ternos às empresas.
Em conclusão, os indicadores de
mercado revelam que o período
apresentou um rápido retorno aos
investidores em seus respectivos
investimentos em decorrência da
análise do P/L. Bem como, o P/VPA
mostra-se atrativo aos mesmos em
vista do crescimento registrado na
mediana do trimestre se comparado ao
seu histórico, análise semelhante ao
trimestre anterior (1ºT de 2024).
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