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Resumo:

O presente estudo tem por objetivo identificar as empresas de capital aberto, na indlstria de alimentos
brasileira, em termos de competitividade de acordo com uma analise econdmica financeira no periodo
2009 a 2012. Para tanto, foram avaliados os indicadores econémicos financeiros de 22 empresas do
setor de alimentos, listadas ha BM&FBovespa, no periodo de 2009 a 2012, utilizando-se o método
multicritério de decisdo, MOORA, para classificacdo das empresas de acordo com seus desempenhos.
Os resultados revelaram que a competicdo entre as empresas do setor de alimentos, listadas na
BM&FBovespa é forte ocasionando uma heterogeneidade na competitividade das empresas, sendo que
algumas atingiram um péssimo desempenho econdmico financeiro em um ano e excelente em outro.
Entretanto, as empresas Ambev S.A. e M Dias Branco Ind. e Com. de Alimentos S.A. se mantiveram
em todo periodo da analise entre as cinco melhores, sendo consideradas as empresas mais
competitivas do setor. Por outro lado, a empresa Laep Investiments foi a que apresentou 0s piores
resultados.

Palavras chave: Competitividade, industria de alimentos, MOORA, desempenho econémico
financeiro, resource advantage theory.

Competitiveness of the food industries listed on the BM&FBovespa: an
economic and financial analysis in the period 2009-2012

Abstract

This study aims to identify the companies traded on the Brazilian food industry in terms of
competitiveness according to a financial economic analysis for the period 2009-2012. For both, the
financial and economic indicators of 22 companies in the food sector listed on the BM & FBovespa, in
the period 2009-2012, using the multi-criteria decision method, Moora, to rank companies according
to their performances was evaluated. The results revealed that the competition between the companies
in the food sector listed on the BM&FBovespa is causing a strong heterogeneity in the
competitiveness of companies, some of which reached a terrible financial and economic performance
in a year and great in another. However, companies Ambev and M Dias Branco SA Ind. e Com. de
Alimentos SA, were maintained throughout the period of analysis in the top five, are considered the
most competitive companies in the industry. Moreover, the company Laep Investments showed the
worst results.

Key-words: Competitiveness, food industry, MOORA, financial performance, resource

advantage theory
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1. Introducéo

A producdo mundial de alimentos € o grande desafio para a humanidade no século XXI. Com
uma populacao estimada em 6,8 bilhdes de pessoas, o setor produz 2,1 bilhdes de toneladas de
cereais e cerca de 270 milhdes de toneladas de carne por ano para suprimento da alimentacao
humana (FAQ, 2009).

Segundo dados da FAO — Food and Agriculture Organization of the United Nations (2009),
estima-se que a populacdo mundial cresca 34% até o ano de 2050, atingindo um total de 9,1
bilhGes de pessoas. A urbanizacdo continuard crescendo a um ritmo acelerado, atingindo
aproximadamente 70% da populacdo mundial em 2050 (estima-se que atualmente esse
percentual é de 49%), acarretando em uma maior demanda por alimentos, com menos pessoas
produzindo. Com o aumento da urbanizacéo, a FAO (2009) projeta um aumento no nivel de
renda atual da populagdo e, consequentemente, uma alteracdo no estilo de vida e nos habitos
de consumo. Essa combinacdo culminard na aceleracdo da diversificacdo das dietas
alimentares nos paises em desenvolvimento.

Para atender a toda essa demanda, a FAO (2009) calculou que a producdo mundial de
alimentos devera crescer 70% até 2050. Combinando novas tecnologias para aumento da
produtividade, aliadas a expansdo da producdo para &reas proprias para o cultivo e
preservando a biodiversidade, a produgdo de cereais terd de passar dos atuais 2,1 bilhdes de
toneladas para 3 bilhdes de toneladas ao ano, enquanto que a producédo de carne devera ter um
incremento de 200 milhdes de toneladas, passando para um total de 470 milhdes de toneladas
ao ano.

Diante do atual cenadrio mundial da producdo de alimentos, e com base nas perspectivas
futuras de demanda por alimentos, o presente estudo tem como situacdo problema: quais
empresas listadas na BM&FBovespa no setor de alimentos sdo mais competitivas de acordo
com o desempenho econémico financeiro? O objetivo do estudo é identificar as empresas de
capital aberto, na indlstria de alimentos brasileira, em termos de competitividade de acordo
com uma analise econémica financeira no periodo 2009 a 2012.

Desse modo, o trabalho justifica-se pela relevancia do setor de alimentos na economia e na
sociedade brasileira, sendo que os indicadores de competitividade entre as organizacfes sdo
importantes para subsidiar a formulacdo de estratégia por parte das empresas. Segundo a
ABIA (2012), 9,5% do PIB brasileiro em 2012 foi produzido por este setor. O faturamento
destas empresas atingiu 0 montante de R$ 431,9 bilh6es em 2012, sendo R$ 353,9 bilhdes em
alimentos e R$ 78 bilhdes em bebidas, nimeros que colocam o setor em primeiro lugar
absoluto em valor bruto da producdo no total da industria de transformacéo (ABIA, 2012).
Outro fator importante em destaque na inddstria de alimentos € a sua geracdo de empregos,
uma vez que em 2012 o numero de pessoal empregado na industria de alimentacéo foi de 1,63
milhdes de trabalhadores (ABIA, 2012).

2. Referencial tedrico
2.1 Teoria da competitividade

Os estudos sobre a competicdo entre as organizacOes tém, geralmente, suas abordagens sob a
luz da teoria da competitividade. De acordo com Thorne (2002), a teoria da competitividade €
analisada por meio de trés abordagens: a teoria baseada no comércio tradicional, a teoria da
organizacdo industrial e a teoria de gestdo estratégica.

Apesar da teoria tradicional do comércio oferecer informagfes ao conceito de
competitividade, existem criticas como as de McCalla (1994), que afirma que essa teoria é
estruturada pelo lado da oferta e ndo responde muito bem para economia do lado da demanda.
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Para Van Durren et al. (1991), a teoria baseada no comércio tradicional, falha pelo fato de ndo
abordar as diferencas qualitativas na comercializagcdo de produtos e servigos de cada empresa,
que tem habilidades e estratégias diferentes pelas quais as inddstrias alcancam
competitividade. A Teoria da Organizacdo Industrial (Ol) apresentou outra abordagem a
competicdo entre as organizacGes com andlise entre oferta e demanda, sendo que o foco
principal da Ol é a identificacéo de varidveis que influenciam no desempenho econdémico das
organizacbes (VAN DURREN et al., 1991). Porém, para Thorne (2002), a escola da Gestéo
Estratégica pode ser vista como uma teoria de competitividade que retine os conceitos de
teoria do comércio tradicional e Ol. Nesse estudo serd dada énfase a abordagem estratégica
para competitividade.

Os teoricos em gestdo estratégica, como Porter (1980; 1985), afirmam que a competitividade
é a capacidade das empresas em obter lucratividade ou criar valor por meio de lideranga em
custos e diferenciacdo de produtos. Além disso, 0 autor destaca que as empresas que obtém
vantagem competitiva perante suas concorrentes atingem desempenho financeiro superior, ou
seja, acima da média. Assim, para obter vantagens competitivas, a empresa deve conseguir ao
menos uma de duas alternativas: obter lideranga em custo, ou seja, conseguir que seus
produtos tenham menor custo do que 0s concorrentes a um preco médio de mercado
proporcionando retorno superior ou, entdo, conseguir que seus produtos sejam diferentes a tal
ponto que o consumidor perceba essa diferenca e aceite pagar mais caro por ela, o que leva a
obter também desempenho superior. Outra maneira de se obter vantagem competitiva,
segundo Porter (1985), é a empresa ter enfoque, ou seja, focar determinado mercado
consumidor e, com isso, atingir um “nicho de mercado” que leve ao desempenho superior.

O desempenho superior descrito por Porter é o que define se uma empresa € competitiva ou
ndo. Outra abordagem é dada pela Teoria Baseada em Recurso (TBR), inicialmente conhecida
como Resource Based View. A Visdo Baseada em Recurso (VBR) apresenta sua discussao
inicial com os trabalhos de Penrose (1959), os quais estudam o crescimento da firma e
consideram gue 0s recursos das organizacGes sdo determinantes na vantagem competitiva das
organizacfes. A VBR recebeu essa denominag¢do com o trabalho de Wernerfelt (1984), que
destacou a influéncia dos recursos no posicionamento estratégico das organizacdes. A partir
deste estudo, a VBR passou a ser abordada em diversos estudos que se utilizaram dos
conceitos de Penrose (1959) e Wernerfelt (1984) e, consolidaram a VBR na Teoria Baseada
em Recursos (DIERICKX; COOL, 1989; GRANT, 1991; BARNEY, 1991; BARNEY,
WRIGHT; KETCHEN, 2001).

Outra abordagem da gestdo estratégica, na area de marketing, foi desenvolvida por Hunt e
Morgan (1996) para discutir a competitividade das organizagfes, a Resource Advantage
Theory ou RA Theory (sem traducdo para o portugués). A RA Theory foi desenvolvida por
Hunt e Morgan (1996) com o objetivo de ser uma teoria geral da competitividade. De acordo
com o Rossi (2009), julga-se que a RA Theory é adequada para explicar de forma mais
completa as nuances da competitividade, pois agrega fatores internos e externos a empresa e
suas premissas foram desenvolvidas com intuito de ser uma teoria geral da competicdo
(ROSSI, 2009). A Figura 1 apresenta o desenho da RA Theory, explicado por Hunt e Morgan
(1996).

A Figura 1 demonstra que a acdo competitiva cria o desequilibrio entre as organizacfes por
meio do processo dindmico da competicdo, gerada pela constante disputa entre as empresas
por uma vantagem comparativa em recursos, que ira gerar uma posi¢cdo de vantagem
competitiva no mercado, levando a um desempenho financeiro superior.
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Fonte: Rossi (2009).

Figura 1 — Representagdo Grafica da Resource Advantage Theory

A competigdo entre as organizagOes, conforme representado na Figura 1, recebe influéncias
externas, das acOes e atitudes dos competidores, dos fornecedores, dos consumidores, da
formulacdo de politicas publicas para setores ou pais, de recursos da sociedade, de acdes e de
outras instituicbes da sociedade, dentre as quais, as que regulamentam as atividades de
organizagOes de um setor (HUNT; MORGAN, 1996).

O que se tem na visdo estratégica da competitividade é que 0s recursos das empresas, tanto na
TBR ou na RA Theory, sdo os propulsores de vantagem competitiva que levam a um
desempenho financeiro superior aos seus concorrentes. Ressalta-se que o desempenho
financeiro pode ser entendido como a rentabilidade das organizagdes.

2.2 Desempenho econémico-financeiro

Em ambientes competitivos, de acordo com Zilber e Fischmann (2002), faz-se necessario o
uso de indicadores econémicos financeiros, com o objetivo de direcionar as decisGes das
organizacGes em busca de posicGes de lideranca no mercado, novos negocios e para avaliar e
julgar com eficiéncia as tendéncias das empresas perante seus concorrentes. Para indicar o
nivel de competitividade entre as organizages, os indicadores econdmicos, principalmente os
vinculados ao lucro, sdo os preferidos e mais frequentemente citados na literatura (ZILBER,;
FISCHMANN, 2002).

As demonstracdes contdbeis sdo ferramentas que expressam o resultado do periodo e a
situacdo patrimonial da empresa, referente ao seu ativo, passivo, patriménio liquido, entre
outros. Por meio delas, extraem-se indices para analise econdmica e financeira, para averiguar
a situacdo econdmica passada, presente e fazer projecdes futuras do desempenho empresarial
(DALPAZ; TRENTIN, 2013).

Os indicadores de lucratividade e rentabilidade, objetos do presente trabalho, sdo definidos
por Souza et al. (2009) como indices que evidenciam a lucratividade, ou superavit da
empresa, perante suas receitas ou faturamentos e o devido retorno do capital investido ao seu
investidor, ou seja, 0 quanto rendeu o capital investido.
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Especificamente sobre os indicadores de lucratividade e rentabilidade, destacam-se os indices
de giro do ativo (GA), retorno sobre o ativo (ROA), retorno sobre os investimentos (ROI),
retorno sobre o patriménio liquido (ROE), margem operacional e margem liquida.

O giro do ativo, para Souza et al. (2009), se constitui em um dos indices mais importantes,
pois, por meio dele, evidencia-se 0 quanto a empresa faturou para cada R$ 1,00 investido em
seu ativo. Sua formula de célculo é: Receita Operacional Liquida / Ativo Total, e deve ser
interpretado da seguinte forma: “quanto maior, melhor”.

Ja o retorno sobre o ativo (ROA) demonstra a taxa de retorno gerado pelas aplicacBes
realizadas por uma empresa em seus ativos. Dessa forma, indica o retorno gerado por cada
R$1,00 investido pela empresa (ASSAF NETO, 2010), podendo ser obtido pela divisdo do
Lucro Operacional pelo Ativo Total Médio.

O retorno sobre o investimento (ROI) é uma alternativa quanto ao uso do ROA para avaliar o
retorno dos recursos aplicados por acionistas e credores em uma empresa (ASSAF NETO,
2010). De acordo com Vieira et al. (2011), este indicador combina fatores de lucratividade e
os transforma em taxa percentual, possibilitando a comparacdo com a taxa de retorno de
outros investimentos. Para realizar esse célculo, basta dividir o Lucro Operacional pelo
Investimento Médio (soma do passivo oneroso com o patriménio liquido).

Para Assaf Neto (2010), o retorno sobre o patriménio liquido (ROE) mensura o retorno da
empresa sobre os recursos aplicados por seus proprietarios (acionistas), ou seja, 0 quanto eles
receberam por cada R$ 1,00 investido. Para Assaf Neto (2010), o ROE devera sempre ser
comparado com a taxa de retorno exigida pelo investidor e que este sO sera interessante caso
seja igual ou superior a taxa de oportunidade.

Em relacdo a margem operacional, Souza et al. (2009) salientam que este indice evidencia o
quanto de lucro operacional foi gerado para cada R$ 1,00 de receita operacional liquida. Seu
calculo é obtido por meio da férmula: Lucro Operacional / Receita Operacional Liquida.

Por fim, o indice de margem liquida compara o lucro liquido com a receita operacional
liquida, fornecendo o percentual de lucro obtido em relacdo ao faturamento. Pode ser obtido
por meio da férmula: (Lucro Liquido / Receita Operacional Liquida) x 100. Seu resultado €
interpretado como “quanto maior, melhor” (SOUZA et al., 2009).

3. Metodologia

Para analisar a competitividade das empresas da industria de alimentos, listadas na
BM&FBovespa, realizou-se uma pesquisa descritiva que utiliza um conjunto de métodos e
procedimentos cientificos para coletar dados que identificam, determinam e descrevem
caracteristicas existentes de uma populacdo-alvo ou estrutura de mercado (HAIR JUNIOR et
al., 2010).

Em relacdo aos procedimentos adotados, este estudo apresenta-se como uma pesquisa
documental, visto que foram extraidas das demonstracdes financeiras relativas ao ano de 2009
a 2012 e retirados do banco de dados da Thomson One Banker®. A pesquisa documental,
conforme Cervo e Bervian (2002), investiga documentos e relatorios com o propdésito de
descrever e comparar tendéncias, diferencas e outras caracteristicas estudadas.

De acordo com a abordagem do problema, esta pesquisa classifica-se como quantitativa, que é
a gque o pesquisador testa uma teoria, especifica hipdteses, coleta e analisa dados para apoiar
ou refutar as hipoteses (CRESWELL, 2003).

A amostra, por sua vez, € composta de 22 empresas e 0s dados foram coletados das
demonstracdes contabeis das empresas no periodo compreendido entre 2009 a 2012. Apdés a
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coleta dos dados, utilizou-se o software Microsoft Office Excel para tabulacdo e tratamento
estatistico dos dados selecionados, por meio do método de decisdo multicritérios, MOORA
(Multi Objective Optimization on basis of Ratio Analysis), para analisar e classificar a
competitividade das empresas.

Brauers e Zavadskas (2006) desenvolveram o método MOORA, um método multicritérios de
decisdes, que permite comparar diversos aspectos que individualmente ndo seria possivel
comparacdo, em virtude das diferencas entre suas unidades de medidas. O metodo suprime
tais unidades de medidas, e facilita o trato com os diversos fatores, para obter a melhor opgéo
entre as empresas analisadas (PRADO; ORTIZ, 2011).

Esse método possibilita comparar os dados apresentados pelos conjuntos de indices, por meio
do célculo da raiz quadrada da soma das respostas ao quadrado como denominadores. Esses
indices sdo situados entre zero e um e, sdo adicionados, caso os indices tenham por objetivo a
maximizacao, ou subtraidos, caso o objetivo seja a minimizagdo (DIEL et al., 2013).

Apo6s a coleta dos dados e a elaboragdo dos indicadores econdmicos de rentabilidade e
lucratividade (Giro do Ativo, Retorno sobre o Investimento, Retorno sobre o Patriménio
Liquido, Retorno sobre o Ativo, Margem operacional e Margem Liquida) utilizou-se o
método MOORA para comparar e classificar a competitividade das empresas em cada ano do
periodo analisado.

4. Resultados e discussao

Os resultados foram apresentados ano a ano, para demonstrar a competicdo da industria de
alimentos no decorrer do periodo. Para a classificacdo da empresa utilizou a o método
MOORA, o qual faz a equalizac&o dos indicadores levantados nas demonstra¢fes contabeis
das empresas, para possibilitar a comparacéo entre eles e entre as empresas. Para tanto, fez-se
a normalizacdo dos dados de acordo com o exigido pelo método MOORA. Isto é, em primeiro
lugar, obtém-se a raiz quadrada da soma de todos os indicadores ao quadrado (a), em seguida
divide-se o indicador pelo resultado da raiz quadrada do respectivo indicador (b), calcula-se o
méaximo valor apurado de todas as empresas para este indicador (c), e, por fim, subtrai-se o
resultado da divisdo do indicador pelo valor madximo apurado de todas as empresas para este
indicador (b-c). Dessa forma, os indicadores ficam equalizados, ou seja, todos se apresentam
em uma mesma unidade de medicdo, possibilitando assim a sua comparagdo. A partir dai, é
possivel elaborar o ranking MOORA de competitividade das empresas, selecionando-se, para
cada empresa, o maior indice encontrado dentre todos os indices calculados e equalizados
para ela no periodo. O resultado obtido utilizando-se tal procedimento para o ano de 2009
encontra-se na Tabela 1.

De acordo com Diel et al. (2013), o método MOORA consiste em efetuar o ranking das
empresas, sendo que quanto mais proximo de zero for o valor do indice, maior sera o grau de
competitividade, ou seja, para apurar o ranking, destaca-se de cada empresa o indicador com
maior ineficiéncia e o compara com as demais empresas. Assim, pelos resultados
apresentados na Tabela 1, no ano de 2009 a Ambev S.A., M Dias Branco, Mafrig S.A,
Minerva S.A. e Agrenco Limited, foram, respectivamente, as cinco empresas mais
competitivas. Por outro lado, as empresas Minupar, Laep, Café soltvel Brasilia, Cosan S.A.
Ind. e Com. e, ainda, Cosan LTDA, foram as menos competitivas.

Na Tabela 2 é apresentado o ranking da competitividade das empresas da industria de
alimentos de 2010.
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Empresas indice Maximo | Ranking
Ambev S.A 0,593 1°
M Dias Branco Industria Comercio Aliment 0,619 20
Marfrig Alimentos S.A 0,671 3°
Minerva S.A 0,677 40
Agrenco Limited 0,700 50
Conservar Oderich S.A 0,732 6°
CIA Iguacu De Café Soluvel 0,742 7°
CIA Cacique De Café Solavel 0,757 8°
Clarion SA Agroindustrial 0,766 90
Josapar Joaquim Oliveira SA-Particip 0,775 100
BRF-Brasil Foods S.A 0,781 11°
JBSS.A 0,782 120
S&o Martinho S.A 0,821 13°
International Meal Company Holdings S.A 0,828 140
Excelsior Alimentos S.A 0,837 15°
Cosan LTDA 0,877 16°
Cosan SA Industria e Comercio 0,902 17°
Café Solavel Brasilia S.A 1,018 18°
Laep Investments Limited 1,029 190
Minupar Participacfes S.A 1,119 20°

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados da pesquisa.
Tabela 1 — Ranking da Competitividade das empresas de alimentos em 2009

Empresas indice maximo | Ranking
Minupar Participacbes S.A 0,482 1°
Vigor Alimentos S.A 0,846 2°
Ambev S.A 0,871 3°
M Dias Branco Industria Comercio Aliment 0,880 40
Cosan SA Industria E Comercio 0,880 50
Cosan LTDA 0,882 6°
BRF-Brasil Foods S.A 0,890 7°
S&o Martinho S.A 0,890 8°
CIA lguagu De Café Soluvel 0,890 90
Minerva S.A 0,891 10°
CIA Cacique De Café Soluvel 0,891 110
Marfrig Alimentos S.A 0,891 120
Josapar Joaquim Oliveira SA-Particip 0,891 13°
International Meal Company Holdings S.A 0,893 140
Clarion SA Agroindustrial 0,894 15°
JBSS.A 0,895 16°
Biosev S.A 0,896 17°
CONSERVAS ODERICH S.A 0,897 18°
Agrenco Limited 1,022 19°
Cafe Soluvel Brasilia S.A 1,040 20°
Excelsior Alimentos S.A 1,061 21°
Laep Investments Limited 1,124 220

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados da pesquisa.

Tabela 2 — Ranking da Competitividade das empresas de alimentos em 2010

ASSOCIAGAO PARANAENSE DE
ENGENHARIA DE PRODUGAO

APREPRO



ConBRepro IV CONGRESSO BRASILEIRO DE ENGENHARIA DE PRODUQAO
Ponta Grossa, PR, Brasil, 03 a 05 de Dezembro de 2014

Pelos dados da Tabela 2, em 2010, a empresa que apresentou melhor indice de
competitividade foi a Minupar, resultado este totalmente oposto ao obtido em 2009. A
empresa Vigor, por sua vez, foi a segunda melhor. A Ambev obteve a terceira posicao,
seguida da M Dias Branco. Essas duas Gltimas estavam entre as melhores no ano anterior.
Outras empresas que melhoraram significativamente de posicdo foram a Cosan LTDA e a
Cosan S.A. Ind e Com., que no ano anterior figuraram entre as que apresentaram 0s piores
desempenhos no ranking. Destaque-se, também, que a empresa Vigor, que em 2009 ndo havia
apresentado os dados e, por isso, ficou fora do ranking, em 2010 figurou na segunda
colocacdo. Como destaque negativo tem-se a empresa Laep, que em 2009 estava na 19?
posicdo e em 2010 ocupou o ultimo lugar do ranking.

A Tabela 3 apresenta o resultado obtido para o ano de 2011, novamente com todas as
empresas apresentando os dados necessarios para elaboracéo dos indicadores e ja equalizados
pelo método MOORA.

Empresas indice maximo Ranking
Café Soluvel Brasilia S.A 0,765 1°
Laep Investments Limited 0,767 2°
Ambev S.A 0,790 3°
CIA Cacique De Café Soluvel 0,805 40
M Dias Branco Indastria Comercio Aliment 0,827 50
Excelsior Alimentos S.A 0,830 6°
Minerva S.A 0,854 7°
Biosev S.A 0,864 8°
Cosan SA Industria E Comercio 0,866 9°
BRF-Brasil Foods S.A 0,867 10°
Vigor Alimentos S.A 0,875 11°
Cosan LTDA 0,877 120
Sao Martinho S.A 0,878 13°
Josapar Joaquim Oliveira SA-Particip 0,879 140
JBSS.A 0,884 150
Marfrig Alimentos S.A 0,888 16°
Clarion SA Agroindustrial 0,892 17°
International Meal Company Holdings S.A 0,901 18°
CONSERVAS ODERICH S.A 0,912 19°
Minupar Participacfes S.A 0,919 20°
CIA Iguacu de Café Soluvel 0,919 21°
Agrenco Limited 1,252 220

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados da pesquisa.

Tabela 3 — Ranking da Competitividade das empresas de alimentos em 2011

Os dados do ranking MOORA do ano de 2011, Tabela 3, demostram que a empresa Café
Soltvel Brasilia aparece em primeiro lugar, com o melhor indice de competitividade. E
importante destacar a melhora da posigdo no ranking da empresa Laep, que figurava na dltima
posicdo em 2010, influenciada pelo fraco desempenho do indicador Retorno sobre o Ativo
(ROA), e que figura na segunda posicdo do ranking de 2011, muito em funcdo da
significativa melhora de desempenho do indicador Retorno sobre o Ativo, no ano de 2011. O
destaque negativo nesse ano fica por conta da empresa Agrenco, que, analisando os trés
periodos apresentados até aqui, teve seu indice de competitividade reduzido, ano apos ano. A
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Ambev S.A. se manteve na 32 posicdo e M dias Branco passou a ser a quinta. Por outro lado, a
empresa Minupar voltou para as ultimas posicoes, passando a figurar no 20° lugar do ranking.

Por fim, o resultado obtido para o ranking MOORA de competitividade das empresas de
alimentos de capital aberto para 2012, o ultimo ano analisado, é apresentado na Tabela 4.

Empresas Indice maximo Ranking
CIA Iguacu De Café Sollvel 0,620 1°
Ambev S.A 0,655 20
Cosan SA Industria E Comercio 0,691 3°
Cosan LTDA 0,720 40
M Dias Branco Industria Comercio Aliment 0,726 50
Minupar Participacdes S.A 0,739 6°
Josapar Joaquim Oliveira SA-Particip 0,769 7°
CONSERVAS ODERICH S.A 0,772 8°
Sao Martinho S.A 0,779 9o
BRF-Brasil Foods S.A 0,782 10°
CIA Cacique De Café Soluvel 0,783 11°
JBSS.A 0,790 120
Vigor Alimentos S.A 0,794 13°
International Meal Company Holdings SA 0,796 140
Marfrig Alimentos S.A 0,826 15°
Biosev S.A 0,849 16°
Minerva S.A 0,907 17°
Laep Investments Limited 1,086 18°

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados da pesquisa.

Tabela 4 — Ranking da Competitividade das empresas de alimentos em 2012

Em 2012, conforme Tabela 4, a CIA Iguacu de Café ocupou o primeiro lugar no ranking,
sendo que no periodo anterior encontrava-se na penultima colocacao, puxada pelo indicador
ROI, que havia apresentado alta ineficiéncia e que, no periodo atual, apresentou excelente
resultado. A Ambev S.A. ficou na segunda posicdo, a Cosan Ltda e Cosan S. A. ficaram,
respectivamente, em 3° e 4° e a M Dias Branco figurou em 5° lugar no ranking.

Desse modo, observa-se que a Ambev e M Dias Branco permaneceram em todo o periodo de
2009 a 2012 entre as cinco melhores posi¢des, 0 que demonstra que essas empresas foram as
mais competitivas no periodo analisado. Por sua vez, o destaque negativo no ranking foi a
empresa Laep que, mais uma vez, figurou na ultima colocagdo, com pior indice de
competitividade, ocasionada pelo mau desempenho do indicador margem operacional, fato
gue serve de alerta quanto a possiveis problemas no processo produtivo da empresa. Com
isso, no periodo analisado, a Laep pode ser considerada a empresas menos competitiva na
Industria de Alimentos com agdes negociaveis na BM&FBovespa. Outras empresas tiveram
um comportamento competitivo instavel, ora nas ultimas posi¢cdes, ora nas primeiras,
demonstrando a existéncia de heterogeneidade no desempenho entre as empresas da industria
de alimentos de capital aberto no periodo analisado, tomando-se como parametro o método
MOORA.

5. Considerac6es finais

O estudo buscou identificar o grau de competitividade das empresas de capital aberto, na
industria brasileira de alimentos, de acordo com uma analise econdmica financeira. Para tanto,
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foram coletados os dados de 22 empresas da industria de alimentos listadas na
BM&FBovespa e analisados por meio do método multicritério de decisdo, MOORA. O uso de
indicadores econdmicos de rentabilidade e lucratividade se constitui numa importante
ferramenta para gestdo das empresas, fornecendo informacdes Uteis para tomada de decisdo e
planejamento de posicionamento da empresa no mercado. A combinacao destes indicadores
com o método MOORA permite comparar os indicadores de forma mais simplificada,
podendo determinar aquele que possui maior ou menor grau de eficiéncia, uma vez que este
método unifica as unidades de medidas de cada indicador. Por meio do ranking MOORA, €
possivel comparar alternativas e, dentre elas, determinar a ordem de competitividade das
empresas estudadas.

Os resultados obtidos revelaram que ha uma heterogeneidade na competitividade das
empresas, sendo que algumas atingiram um péssimo desempenho econémico financeiro em
um ano e excelente em outro. Entretanto, as empresas Ambev S.A. e M Dias Branco Ind. e
Com. de Alimentos S.A. se mantiveram em todo periodo da analise entre as cinco melhores e,
pela metodologia utilizada, foram as que se apresentaram como as mais competitivas do setor.
Por outro lado, a empresa Laep Investiments foi a Gltima colocada em trés dos quatro anos
analisados e, desse modo, foi a que apresentou 0 menor grau de competitividade no periodo
de anélise, apesar de ter sido classificada em 2° lugar em 2010.

N&o obstante, ha de se considerar que uma analise puramente econémico financeira possui
certo grau de limitacdo quanto a projecdo da competitividade no futuro. Hoje, muitos capitais
intangiveis possuem poder de diferenciacdo competitiva que as tradicionais medidas de
performance ndo conseguem mensurar, como por exemplo, a qualidade no gerenciamento de
pessoas ou a competéncia de executivos e gerentes (ZILBER; FISCHMANN, 2002). Porém,
os resultados encontrados nessa pesquisa, tendo em vista as variagdes nos desempenhos das
empresas ao longo do periodo analisado, evidenciam o grau de competitividade do setor. Em
complemento, ressalta o desafio que os gestores das organizagdes que atuam no setor se
defrontam, bem como a importancia de analisar indicadores, como 0s apresentados nesse
trabalho, para monitoramento de seus desempenhos e orientagdo de suas estratégias de acdo.
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