IMPACTO DAS VARIAVEIS MACROECONOMICAS NO DESEMPENHO ECONOMICO,
FINANCEIRO E SOCIAL DAS EMPRESAS: revelando os efeito no segmento do agronegdcio brasileiro

1 INTRODUCAO

O agronegocio ¢ definido como o setor da economia relacionado a atividades interligadas, como a produgdo
agricola, processamento de alimentos, varejo e consumo, fornecendo bens e servicos (Gunderson et al., 2014), e
abrange as principais commodities globais (Buller & Morris, 2004). Descrito como a gestdo de todos os negdcios
relacionados a agricultura (Imbiri et al., 2021), o agronego6cio desempenha um papel crucial na economia mundial
como fonte de abastecimento alimentar (Behzadi et al., 2018). Diversos elementos, tanto microecondmicos quanto
macroecondmicos, influenciam significativamente o desempenho de uma organizagdo (Issah & Antwi, 2017),
sendo que fatores como Produto Interno Bruto (PIB), taxa de juros, inflagdo, taxa de cambio, renda, emprego,
crédito, entre outros, sdo considerados indicadores macroecondmicos que impactam de maneiras variadas as
empresas de diferentes setores (Guidini et al., 2007). Todas as organizagdes estdo suscetiveis as influéncias do
cenario macroecondmico, com variagdes de intensidade, pois sdo afetadas pelas condi¢cdes econdmicas das regioes
em que operam (Pandini et al., 2017), e Takamatsu (2015) destaca a importancia de compreender os impactos do
ambiente externo na estrutura econdmica e financeira das empresas.

A literatura revela pesquisas baseadas na andlise dos indicadores econdmico-financeiros em conjunto com
variaveis macro ¢ microeconomicas. Esta afirmacdo é corroborada por estudos nacionais (Coelho, 2012; Pandini et
al., 2017; Santos et al., 2008; Fonseca et al., 2019; Jacques et al., 2020; Avelar et al., 2017; Barbosa & Nogueira,
2018; Noriller, 2018; Meurer, 2020; Pereira, 2018; Santana, 2018; Neves, 2021), que se propuseram a realizar uma
analise sistémica da relacdo entre variaveis macroecondmicas e indicadores econémico-financeiros. De maneira
semelhante, trabalhos internacionais (EI-Nader & Alraimony, 2012; Egbunike & Okerekeoti, 2018;
Obeng-Krampeh, 2018; Semenova & Vitkova, 2019) buscaram analisar a relagdo entre variaveis do contexto
macroecondmico e indicadores econdmico-financeiros.

Esses estudos exploram a inter-relagdo entre o conteido informacional da contabilidade e as variaveis
macroecondmicas, constituindo uma linha de pesquisa que cruza os campos da economia e da contabilidade,
denominada macroaccounting (Sekunda et al., 2020; Molina Queiroz et al., 2022). Segundo Jacques et al.(2020), ao
analisar indicadores econémicos e financeiros em conjunto com dados do ambiente, é possivel obter uma visdo
mais proxima do real desempenho das entidades. Ao revisar a literatura, nota-se que as investigagdes sobre o tema
se concentram principalmente em indicadores economico-financeiros. Portanto, o presente estudo avanga ao incluir
novos indices de cunho social, oriundos da Demonstragdo do Valor Adicionado (DVA) além de medidas
relacionadas aos custos das empresas.

Desse modo, a luz dessas consideragdes, a questdo de pesquisa orientativa da presente investigagdo ¢ a
seguinte: qual o impacto das variaveis macroeconémicas no desempenho dos indicadores econémicos, financeiros
e sociais das empresas do setor do agronegocio brasileiro, listadas na B3, no periodo de 2010 a 2022? O objetivo
deste trabalho ¢ analisar o impacto das varidveis macroecondmicas no desempenho dos indicadores econdmicos,
financeiros e sociais das empresas do setor do agronegécio brasileiro no periodo de 2010 a 2022.

A justificativa da do estudo baseia-se em que o setor agronegdcio desempenha um papel fundamental na
economia brasileira, sendo um dos principais motores do crescimento econdmico e da geragdo de empregos. No
entanto, as empresas deste setor estdo cada vez mais sujeitas as variacdes do ambiente macroecondmico, que
afetam diretamente seu desempenho econdmico-financeiro. Além disso, o foco tradicional na analise de indicadores
puramente econdmicos muitas vezes negligencia aspectos sociais que sdo igualmente importantes para uma
avaliacdo holistica do desempenho organizacional.

Apesar da abundante literatura que explora a relagdo entre variaveis macroecondmicas ¢ indicadores
econdmico-financeiros, hd uma caréncia de estudos que integrem também indicadores sociais, especialmente no
contexto das empresas de agronegodcio listadas na B3. Este estudo se justifica pela necessidade de preencher essa
lacuna, proporcionando uma compreensdo mais abrangente dos fatores que influenciam o desempenho dessas
empresas.

Ademais, ao considerar o periodo de 2010 a 2022, o estudo engloba diversos ciclos econdmicos, incluindo
periodos de recessdo e crescimento, oferecendo uma analise robusta sobre como diferentes cenarios
macroecondmicos impactam os indicadores financeiros, econémicos ¢ sociais das empresas. Isso ndo apenas
contribui para o avango da pesquisa em macroaccounting, como também oferece insights praticos para gestores e
formuladores de politicas, que podem utilizar essas informagdes para tomar decisdes mais informadas em um
ambiente econdmico cada vez mais complexo.

Finalmente, a inclusdo dos indicadores sociais oriundos da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA)
destaca a importancia de se adotar uma perspectiva mais ampla e integrada ao avaliar o desempenho empresarial,
indo além dos tradicionais indicadores financeiros e econdmicos. Dessa forma, este estudo ndo apenas enriquece o
campo da macroaccounting, mas também contribui para uma visdo mais inclusiva e sustentavel do desempenho
organizacional no setor de agronegocio.

2 REFERENCIAL TEORICO

O Brasil, como um dos maiores produtores ¢ exportadores de alimentos do mundo, vé no setor
agropecuario um dos principais motores de seu crescimento econdémico (Magalhdes et al., 2019). O agronegocio
brasileiro ¢ fundamental para a economia do pais, sendo responsavel por uma grande parcela das exportagdes e pelo
abastecimento alimentar tanto no mercado interno quanto no internacional (Wilkinson, 2020). Além disso, o setor
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conta com investimentos em tecnologia agricola, como o uso de maquinas modernas, praticas avancadas de cultivo
e melhoramento genético, o que aumenta a eficiéncia e produtividade (Ramos et al., 2017).

No cenario global, o agronegocio brasileiro se destaca pela producao de soja, milho, carne bovina, frango,
suinos, café, cana-de-agtlicar, algoddo, entre outros. O Brasil ¢ lider mundial na produ¢do e exportacdo de muitos
desses produtos, contribuindo para o saldo positivo da balanga comercial do pais (Costa & Camelo, 2018). O setor
ndo so ¢ responsavel por uma significativa parcela do Produto Interno Bruto (PIB), como também desempenha um
papel estratégico no abastecimento alimentar da populagdo e na geracdo de superavits na balanga comercial
(Oliveira & Carraro, 2019). Além disso, a infraestrutura logistica do pais, com portos estruturados e transporte
terrestre eficiente, facilita o escoamento da produgdo. O desenvolvimento de cadeias produtivas eficientes assegura
a qualidade dos produtos exportados (Amorim & Goivinho, 2022).

Na literatura, diversos estudos se propuseram a verificar a relagdo entre medidas macroecondmicas € o
desempenho das organizagdes. No contexto nacional, destacam-se os trabalhos de Santos et al. (2008), Pandini et
al. (2017), Avelar et al. (2017), Barbosa e Nogueira (2018), Fonseca et al. (2019) e Jacques et al., (2020). Também
foram identificadas cinco dissertagdes (Coelho, 2012; Pereira, 2018; Santana et al., 2018; Meurer, 2020, Neves,
2021) e uma tese (Noriller, 2018) no ambito nacional. No contexto internacional, as pesquisas de El-Nader e
Alraimony (2012), Egbunike e Okerekeoti (2018), Obeng-Krampah (2018) e Semenova e Vitkova (2019) séo
relevantes para a discussao.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta pesquisa classifica-se como descritiva, quanto ao objetivo; bibliografica e documental, quanto aos
procedimentos; e quantitativa, quanto a sua abordagem do problema. A popula¢do do estudo foi composta por todas
as empresas listadas na B3 pertencentes ao setor agro, onde ¢ subdividido em quatro subsetores: agroindustria;
agroservicos; insumos e primario. A partir disso, apos selecionar somente as empresas que possuiam informagao no
periodo do primeiro trimestre de 2010 até quarto trimestre de 2022, o ntimero final de empresas que compoem a
amostra foi de 36, onde 10 sdo do subsetor de agroindustria, 8 pertencente do agroservigos ¢ 18 do sub setor
primario. Ressalta-se que ndo houve empresas do subsetor de insumos.

O instrumento de coleta de dados da pesquisa foi realizado na base de dados Economatica® nos periodos
de 2010 a 2022, ¢ visa a obtencdo dos dados para construir os indicadores das empresas dos setores de agronegdcio.
Foram coletados dados que formaram os doze indicadores analisados no estudo: liquidez corrente, liquidez geral,
indice de endividamento geral, composi¢do do endividamento, rentabilidade do ativo, rentabilidade do patrimoénio
liquido, participagdo do governo, participagdo de capital de terceiros, participacdo com pessoal, participagdo de
capital proprio, participacdo do custo sobre investimento e participag@o do custo sobre receita bruta. Em relagdo as
variaveis macroecondmicas, que foram utilizadas como base de medida econémicas, estdo o PIB, inflagdo, juros e
taxa de cambio.

O método estatistico utilizado foi a correlacdo candnica, como definem Hair et al., (2009), ¢ uma extensao
de uma analise feita por meio da regressdo linear multipla. Na correlagdo candnica, o objetivo € correlacionar
simultaneamente diversas variaveis dependentes (variaveis que sofrem influéncia de outras) com variaveis
independentes (causadoras de mudancas em relagdo as variaveis dependentes), ambas sdo métricas. Esse método de
dependéncia ¢é a técnica geral, por meio da qual as demais derivam (Hair et al., 2009).

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Neste topico os resultados serdo discutidos acerca da andlise de correlagdo candnica, usada para identificar
e medir as associagdes entre dois conjuntos de varidveis. A correlacdo candnica ¢ apropriada onde ha varias
variaveis de resultado inter-correlacionadas. A mesma determina um conjunto de variaveis candnicas, combinagdes
lineares ortogonais das variaveis dentro de cada conjunto que melhor explicam a variabilidade dentro e entre os
conjuntos (Pandini et al., 2017). Os principios da correlacdo candnica sdo: (1) linearidade das correlagdes e (2)
normalidade multivariada (Favero, 2009).

4.1 Setor primario

Para a primeira dimensao, ao se relacionar as varidveis macroecondmicas com os indicadores de liquidez ,
observa-se haver uma correlagdo diretamente proporcional (sinal negativo) entre as varidveis macroeconomicas
Juros, inflagdo e PIB e o indicador de liquidez geral. E ha uma correlagdo diretamente proporcional (sinal positivo),
entre a varidvel macroeconomica cdmbio e o indicador de liquidez corrente. Dessa forma, quanto maiores (ou
menores) forem as variaveis macroecondmicas, maiores (ou menores) também serdo os indicadores. E
considerando a segunda dimensao, apresenta o mesmo resultado para as correlagdes.

Ja ao relacionar as mesmas variaveis macroecondmicas, com os indicadores de Retorno, observa-se haver
uma correlagdo diretamente proporcional (sinal negativo) entre as varidveis macroecondmicas Juros, inflagdo ¢ PIB
e o indicador de retorno sobre ativo total - ROA, e retorno sobre patriménio liquido - ROE. Enquanto na dimensao
2, a correlacdo diretamente proporcional (sinal negativo) ocorre somente com ROE, ou seja, quanto menores forem
as variaveis macroeconémicas, menores também serdo esses indicadores. E ainda na dimensao 2, existe correlagao
diretamente proporcional (sinal positivo), entre a varidvel macroecondmica cdmbio, e ROA, dessa forma, quanto
maior for a variavel cambio, maior é o ROA.

Ao se relacionar as varidveis macroeconomicas com os indicadores de participagdo do demonstrativo do
valor adicionado - DVA na dimensdo 1, observa-se haver uma correlagdo diretamente proporcional (sinal negativo)
entre as variaveis macroecondmicas Juros, inflagdo e PIB e os indicadores de Participacio do Governo,
Participagdo de capital de terceiros e Participagdo de capital proprio. E ha uma correlagdo diretamente proporcional
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(sinal positivo), entre a varidvel macroecondmica cambio e o indicador de participacdo de pessoal. Demonstrando
dessa forma, que se diminui os juros, inflagdo ¢ PIB, diminui também a Participacdo do Governo, de capital de
terceiros e capital proprio, ¢ quando aumenta o cambio aumenta também a participagdo com pessoal. Contudo, na
dimensdo 2, existe uma correlagdo diretamente proporcional (sinal positivo), entre a varidvel macroecondmica
cambio e todos os indicadores de participacdo da DVA (Participacdo do Governo, Participacdo de capital de
terceiros, Participacdo com Pessoal e Participacao de capital proprio).

Para os indicadores de endividamento na dimensdo 1, é notavel que existe uma correlagdo diretamente
proporcional (sinal negativo) entre as varidveis macroeconomicas Juros, inflagdo e PIB e o indicador de
endividamento geral. Enquanto existe uma correlagdo diretamente proporcional (sinal positivo), entre a variavel
macroecondmica cambio e o indicador de composicao de endividamento, no mesmo sentido da dimensao 2, onde
existe correlacdo diretamente proporcional (sinal positivo), com todos os indicadores de endividamento,
demonstrando que quanto maior for o cdmbio, maior ¢ a composi¢do de endividamento, e endividamento geral.

E por fim, ao se relacionar as variaveis macroecondmicas com os indicadores de participagdo do custo, na
dimensdo 1, ha uma correlagdo diretamente proporcional (sinal negativo) entre as variaveis macroeconomicas
Juros, inflacdo e PIB e o indicador de participagdo do custo sobre o investimento aplicado, e existe uma correlagdo
diretamente proporcional (sinal positivo), entre a variavel macroecondmica cambio e o indicador de participacdo do
custo sobre a receita bruta, ou seja, quanto menor forem o Juros, inflacdo e PIB, menor serd o indice de
participagdo do custo sobre o investimento, ja quanto, maior for o cambio, maior também, sera a participagdo do
custo sobre a receita bruta.

4.2 Setor agroindistria

Para a primeira dimensdo, ao se relacionar as variaveis macroecondmicas com os indicadores de liquidez,
observa-se haver uma correlacdo diretamente proporcional (sinal negativo) entre as variaveis macroecondmicas
Juros, inflagdo e PIB e o indicador de liquidez geral. E ha uma correlagdo diretamente proporcional (sinal positivo),
entre a varidvel macroecondomica cdmbio e o indicador de liquidez corrente. Dessa forma, quanto maiores (ou
menores) forem as variaveis macroecondomicas, maiores (ou menores) também serdo os indicadores. E
considerando a segunda dimensao, apresenta o mesmo resultado para as correlagdes.

Ja ao relacionar as mesmas varidveis macroeconomicas, com os indicadores de Retorno, observa-se haver
uma correlagdo diretamente proporcional (sinal negativo) entre as variaveis macroeconOmicas Juros, inflagdo ¢ PIB
e o indicador de retorno sobre ativo total - ROA, e retorno sobre patriménio liquido - ROE. Enquanto na dimensao
2, a correlacdo diretamente proporcional (sinal negativo) ocorre somente com ROE, ou seja, quanto menores forem
as variaveis macroecondmicas, menores também serdo esses indicadores. E ainda na dimensao 2, existe correlacao
diretamente proporcional (sinal positivo), entre a varidvel macroecondmica cdmbio, e ROA, dessa forma, quanto
maior for a variavel cambio, maior é o ROA.

Ao se relacionar as varidveis macroeconomicas com os indicadores de participagdo do demonstrativo do
valor adicionado - DVA na dimensdo 1, observa-se haver uma correlagdo diretamente proporcional (sinal negativo)
entre as variaveis macroecondmicas Juros, inflagdo e PIB e os indicadores de Participacio do Governo,
Participagdo de capital de terceiros e Participacdo de capital proprio. E ha uma correlagdo diretamente proporcional
(sinal positivo), entre a varidvel macroecondmica cdmbio e o indicador de participagdo de pessoal. Demonstrando
dessa forma, que se diminui os juros, inflagdo ¢ PIB, diminui também a Participacdo do Governo, de capital de
terceiros e capital proprio, ¢ quando aumenta o cambio aumenta também a participagdo com pessoal. Contudo, na
dimensdo 2, existe uma correlagdo diretamente proporcional (sinal positivo), entre a varidvel macroecondmica
cambio e todos os indicadores de participacdo da DVA (Participacdo do Governo, Participacdo de capital de
terceiros, Participagdo com Pessoal e Participacdo de capital proprio).

Para os indicadores de endividamento na dimensdo 1, é notavel que existe uma correlagdo diretamente
proporcional (sinal negativo) entre as varidveis macroeconomicas Juros, inflagdo e PIB e o indicador de
endividamento geral. Enquanto existe uma correlagdo diretamente proporcional (sinal positivo), entre a variavel
macroecondémica cambio e o indicador de composicao de endividamento, no mesmo sentido da dimensao 2, onde
existe correlagdo diretamente proporcional (sinal positivo), com todos os indicadores de endividamento,
demonstrando que quanto maior for o cAmbio, maior ¢ a composi¢do de endividamento, e endividamento geral.

E por fim, ao se relacionar as variaveis macroecondmicas com os indicadores de participagdo do custo, na
dimensdo 1, ha uma correlagdo diretamente proporcional (sinal negativo) entre as variaveis macroeconomicas
Juros, inflagdo e PIB e o indicador de participagdo do custo sobre o investimento aplicado, e existe uma correlagao
diretamente proporcional (sinal positivo), entre a variavel macroecondmica cambio e o indicador de participacdo do
custo sobre a receita bruta, ou seja, quanto menor forem o Juros, inflacdo e PIB, menor serd o indice de
participacdo do custo sobre o investimento, ja quanto, maior for o cambio, maior também, sera a participagdao do
custo sobre a receita bruta.

4.3 Setor agroservico

Para o setor agroservi¢o, a primeira dimensdo, ao se relacionar as variaveis macroecondmicas com 0s
indicadores de liquidez, observa-se haver uma correlagdo diretamente proporcional (sinal negativo) entre as
variaveis macroecondmicas, PIB e juros e o indicador de liquidez geral. E ha uma correlacdo diretamente
proporcional (sinal positivo), entre as varidveis macroecondmicas, inflacdo e cambio e o indicador de liquidez
corrente.

Dessa forma, quanto maiores forem as variaveis macroecondmicas, inflagdo e cambio, maiores também
sera a liquidez corrente, e quanto menor for o PIB e juros, menor sera a liquidez geral. E considerando a segunda
dimensao, apresenta uma correlacdo diretamente proporcional (sinal negativo) entre as variaveis macroecondmicas,
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juros e cambio e o indicador de liquidez corrente. E uma correlagio diretamente proporcional (sinal positivo) entre
as variaveis macroecondomicas PIB e inflagdo, e o indicador de liquidez geral.

Para relacionar as varidveis macroecondmicas, com os indicadores de retorno, observa-se haver uma
correlagdo diretamente proporcional (sinal negativo) entre as varidveis macroecondmicas, PIB e juros, e o indicador
ROE, Enquanto houve uma correlacdo diretamente proporcional (positivo) entre as varidveis macroecondmicas
inflacdo e cdmbio e ROA. Para a dimensdo 2, a correlagdo diretamente proporcional (sinal positiva) entre as
variaveis macroeconomicas PIB e inflagdo e os indicadores ROA e ROE. Dessa forma, quanto maiores forem as
variaveis macroecondmicas PIB e inflagdo, maiores também sera o retorno sobre ativo total, e sobre o patriménio
liquido.

Ao se relacionar as variaveis macroecondmicas com os indicadores de participacdo da distribuicao da
riqueza no demonstrativo do valor adicionado - DVA na dimensao 1, observa-se haver uma correlacao diretamente
proporcional (sinal positivo) entre as varidveis macroecondmicas inflagdo e cambio, e todos os indicadores de
participacao (Participagdo do Governo, Participacdo de capital de terceiros, Participacdo com pessoal e Participagdo
de capital proprio), ou seja, se aumenta a inflagdo e cambio, aumenta também todos os indices de participagdo da
riqueza distribuida. Porém, na dimensdo 2, existe uma correlacdo diretamente proporcional (sinal positivo),
somente entre as variaveis macroeconomicas PIB e inflag@o e os indicadores de participagdo de Participagdo com
Pessoal e Participagdo de capital proprio.

Para os indicadores de endividamento na primeira dimensdo, é notavel que existe uma correlagdo
diretamente proporcional (sinal negativo) entre as varidveis macroecondmicas, PIB e juros, e o indicador de
endividamento geral. Enquanto existe uma correlacdo diretamente proporcional (sinal positivo), entre as variaveis
macroecondmicas, inflagdo e cambio, ¢ o indicador de composi¢do de endividamento. Para a segunda dimensao, a
correlagdo ¢ diretamente proporcional (sinal negativo) entre as variaveis macroeconomicas, juros e cimbio, e todos
os indicadores de endividamento.

E por fim, ao se relacionar as variaveis macroeconémicas com os indicadores de participagdo do custo, na
primeira dimensdo, ha uma correlagdo diretamente proporcional (sinal positivo), entre as variaveis
macroecondmicas inflagdo e cambio, e o indicador de participagdo do custo sobre o investimento, ou seja, quanto
maior forem a inflagdo e cambio, maior sera o indice de participagdo do custo sobre o investimento. E existe uma
correlagdo diretamente proporcional (sinal negativo), entre as variaveis macroecondmicas PIB e juros, e o indicador
de participag@o do custo sobre a receita bruta.

Ainda, na segunda dimensdo, existe uma correlagdo diretamente proporcional (sinal negativo) entre as
variaveis macroecondmicas juros e cambio, e também o indicador de participagdo do custo sobre a receita bruta, e
uma relagdo positiva entre as variaveis macroecondmicas PIB e inflagdo, com indicador de participacdo do custo
sobre o investimento. Dessa forma, podemos observar que quanto maiores (ou menores) forem as variaveis
macroecondmicas, maiores (ou menores) também serdo os indicadores.

4.4 Discussao dos Resultados

Ao analisar as variaveis macroecondmicas em relag@o aos indicadores de participagdo no DVA na primeira
dimensao, observou-se uma correlagdo negativa entre Inflagdo e Cambio e todos os indicadores de participagdo. No
estudo de Neves (2021), a relacdo negativa foi encontrada apenas entre a taxa de cdmbio e o indicador de gasto com
pessoal, ¢ entre a taxa de inflagdo e o gasto com remuneragdo de capital proprio. Na segunda dimensdo, foi
encontrada uma correlagdo positiva entre PIB e Inflacdo e todos os indicadores de participagdo da riqueza
distribuida no DVA, divergindo dos achados de Neves (2021), que ndo identificou nenhuma relacdo significativa
entre as variaveis e os indicadores de natureza social.

No setor de agroservigos, na primeira dimensdo, observou-se uma correlacdo positiva entre Inflagdo e
Cambio e o indicador de liquidez corrente, em contraste com os resultados de Coelho (2012), que identificou uma
correlagdo negativa entre cambio e liquidez corrente. Na segunda dimensao, foi encontrada uma correlagdo positiva
entre PIB e Inflagdo e o indicador de liquidez geral, conforme também relatado por Semenova e Vitkova (2019).
Ao relacionar as variaveis macroecondmicas com os indicadores de retorno, observou-se uma correlagdo negativa
entre PIB e Juros e o ROE, em linha com os resultados de Pandini et al. (2017). Ja na segunda dimensao, a
correlagdo foi positiva entre PIB e Inflag@o e os indicadores ROA e ROE, diferentemente do que foi encontrado por
Barbosa e Nogueira (2018), que ndo observaram uma relagao significativa entre essas variaveis.

Ao relacionar as variaveis macroecondmicas com os indicadores de participagdo na distribui¢do da riqueza
no DVA na primeira dimensao, verificou-se uma correlagdo positiva entre Inflacdo e Cambio e todos os indicadores
de participagdo na distribui¢do da DVA. Em contraste, Neves (2021) encontrou uma relagdo negativa entre a taxa
de cambio e o indicador de gasto com pessoal, e entre a taxa de inflagdo e o gasto com remuneracdo de capital
proprio. Para os indicadores de endividamento na primeira dimenséo, observou-se uma correlagdo positiva entre
Inflagdo e Cambio e o indicador de composi¢ao de endividamento, consoante com os achados de Pandini et al.
(2017).

Para finalizar a discussdo, ¢ importante destacar que os resultados obtidos refor¢am a complexidade das
interagdes entre variaveis macroecondmicas e os indicadores nos setores primario, agroindustrial e agroservigo. As
divergéncias observadas em relacdo a estudos anteriores sublinham a necessidade de considerar o contexto
especifico de cada setor e a conjuntura econdmica vigente ao interpretar essas relagdes. Assim, os achados ndo
apenas corroboram, mas também complementam a literatura existente, oferecendo novas perspectivas para a analise
financeira em ambientes macroeconomicos volateis e em constante transformacao.

5 CONCLUSAO



Este estudo teve como objetivo analisar o impacto das variaveis macroecondmicas no desempenho dos
indicadores econdmicos, financeiros e sociais das empresas do setor do agronegocio brasileiro no periodo de 2010 a
2022. Inicialmente, no setor primario, os resultados revelaram haver uma correlacdo negativa entre as variaveis
macroeconomicas PIB, juros e inflagdo e os indicadores de liquidez geral, ROA, ROE, participagdo do governo,
participacdo de capital de terceiros, participacdo de capital proprio, endividamento geral e participagao de custo
sobre investimento. Para a taxa de cambio, observou-se uma correlagdo positiva com a liquidez corrente, a
participacdo de pessoal, a composicdo de endividamento e a participagdo de custo sobre receita bruta. Além disso,
na segunda dimensdo, o cambio apresentou uma correlacdo positiva com ROA, participacdo do governo,
participacdo de capital de terceiros, participagdo de capital proprio, participagdo de pessoal, composicdo de
endividamento e endividamento geral.

No setor agroindustrial, identificou-se uma correlagdo positiva do PIB e dos juros com a liquidez geral,
ROE, endividamento geral, participagdo de custo sobre investimento e participagdo de custo sobre receita bruta. Em
contrapartida, a inflacdo e a taxa de cambio apresentaram correlagdo negativa com a liquidez corrente, ROA, todos
os indicadores de participacdo da DVA e a composicdo de endividamento. Na segunda dimensédo, houve correlagdo
negativa entre juros e cdmbio com a liquidez geral, liquidez corrente, participagdo de custo sobre investimento e
receita bruta, além de uma correlagdo positiva do PIB e da inflagio com ROE, ROA, todos os indicadores de
participacdo e endividamento geral.

Por fim, no setor agroservico, a analise demonstrou uma correlacdo negativa entre PIB, juros e liquidez
geral, ROE, endividamento geral e participagdo de custo sobre a receita. Em contrapartida, verificou-se uma
correlagdo positiva entre inflacdo e cambio com liquidez corrente, ROA, todos os indicadores de participagao,
composi¢do de endividamento e participagdo de custo sobre investimento. Na segunda dimensdo, destacou-se uma
correlagdo negativa entre juros, cambio e liquidez geral, endividamento geral, composi¢do de endividamento e
participacdo de custo sobre a receita bruta, além de uma correlacdo positiva entre PIB e inflagdo com liquidez geral,
ROA, ROE e participacdo de custo sobre investimento.

Os resultados deste estudo contribuem significativamente para o campo da pesquisa cientifica ao confirmar
que o ambiente externo, representado pelo cendrio macroecondmico, exerce uma influéncia substancial nas
organizacdes do setor de agronegocio brasileiro. Embora tenha avangado na compreensdo dessas dinamicas, o
estudo também revela lacunas que podem ser exploradas em pesquisas futuras, especialmente no que diz respeito a
andlise de longo prazo e a influéncia de politicas econdmicas especificas. Assim, os achados ndo apenas
corroboram, mas também complementam a literatura existente, oferecendo novas perspectivas para a analise
financeira em ambientes macroecondmicos volateis e em constante transformagdo. Para futuras investigacdes,
sugere-se a replicagdo deste estudo em outros setores, incluindo um niimero maior de variaveis do contexto social e
macroecondmico, a fim de ampliar a compreensdo sobre a interagdo entre o ambiente externo ¢ o desempenho
organizacional.
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