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ANALISE DUPONT APLICADA EM UM GRUPO DO SETOR CAFEEIRO COMO
FORMA DE EVIDENCIAR O RETORNO SOBRE O PATRIMONIO LIQUIDO (ROE)
E O RETORNO SOBRE OS ATIVOS (ROA)

DUPONT ANALYSIS APPLIED TO A GROUP IN THE COFFEE SECTOR AS A
WAY TO EVIDENCE THE RETURN ON EQUITY (ROE) AND THE RETURN ON
ASSETS (ROA)

Vitoria Maria de Castro Azevédo Souza'

RESUMO

Este estudo teve como objetivo geral demonstrar o comportamento dos indicadores
Retorno sobre os Ativos (ROA) e Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE)
apontados pelo Método Dupont para o grupo Cafeeiro Trés Coragdes, no periodo
2021-2024. O Método Dupont consiste em determinar o ROA e o ROE a partir da
integracao dos elementos do balango patrimonial e da demonstragao do resultado do
exercicio. O estudo se utilizou de uma pesquisa quantitativa e estudo de caso, com
os dados tirados de uma pesquisa documental. Ficou evidenciado que tanto o ROA
como o ROE apresentaram um crescimento de 2021 para 2022, o primeiro, de 8,38%
para 9,84% e, o segundo de 21,28% para 27.26%. Todavia, em 2023 e 2024, ambos
declinaram. O ROA em 2023 foi 6,84% e em 2024 4,00%. Ja o ROE no mesmo periodo
foi, respectivamente, 17,21% e 11,75%. Isso pode ser explicado pelo fato de que o
lucro liquido cresceu em valores reais de 2021 para 2022 (de R$ 307.239 para R$
452.761), mas diminuiu em 2023 e 2024 (R$ 321.344 e R$ 242.116) respectivamente.

Palavras-chave: retorno sobre os ativos. retorno sobre o patriménio liquido. método
dupont.

ABSTRAC

This study aimed to demonstrate the behavior of the Return on Assets (ROA) and
Return on Equity (ROE) indicated by the Dupont Method for the Trés Coracdes Coffee
Group, in the period 2021-2024. The Dupont Method consists of determining the ROA
and ROE from the integration of the elements of the balance sheet and the income
statement for the year. The study used quantitative research and a case study, with
data taken from a documentary research. It was evident that both ROA and ROE
showed growth from 2021 to 2022, the first from 8.38% to 9.84% and the second from
21.28% to 27.26%. However, in 2023 and 2024, both declined. ROA in 2023 was
6.84% and in 2024 4.00%. The ROE in the same period was, respectively, 17.21% and
11.75%. This can be explained by the fact that net income grew in real terms from
2021 to 2022 (from R$ 307,239 to R$ 452,761), but decreased in 2023 and 2024 (R$
321,344 and R$ 242,116) respectively.

Keywords: return on assets. return on equity. dupont method.

1 Graduanda em Ciéncias Contabeis Pela Universidade Estadual da Paraiba. E-mail:
<azevedovitooriaa@gmail.com>



1 INTRODUGAO

Com a acirrada disputa das empresas por melhores posi¢des no mercado, a
compreensao do retorno sobre o negocio e a utilizagdo dos recursos disponiveis de
forma eficaz e eficiente se tornam indispensaveis para acompanhar o desempenho
econdmico-financeira. A contabilidade apresenta varios modelos para se medir a
eficiéncia dos recursos aplicadas em uma entidade.

Assim, a analise financeira de balancos, traz diversas técnicas para a pratica e
acompanhamento de diversos indices, entre tais técnicas, esta o “Método Dupont”,
que consiste na decomposicdo dos indicadores, permitindo uma analise mais
detalhada da situacdo financeira ao integrar Balango Patrimonial (BP) e a
Demonstragdo do Resultado do Exercicio (DRE) que utilizando o Retorno sobre os
Ativos (ROA) e o Grau de Alavancagem Financeira (GAF), chega-se ao Retorno do
Patrim6nio Liquido (ROE).

A economia brasileira € composta por varios setores produtivos, entre eles
encontra-se do setor cafeeiro.

Este setor, possui grande importancia na economia brasileira. Segundo o
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), em 2019 existiam 264 mil
estabelecimentos produtores de café, sendo 78% familiares. Em 2024, o setor faturou
R$ 36,82 bilhdes, com crescimento de 60,85% frente a 2023, impulsionado por fatores
como aumento do preco médio por saca, valorizacdo do ddlar e reducido da oferta
global. No mercado externo, apesar da queda de 5% no volume de sacas exportadas,
houve aumento de receita em R$ 2,85 bilhdes.

Diante do contexto, este estudo tem a seguinte quest&do de pesquisa: Como se
comportaram os indicadores ROE e ROA apontados pelo Método Dupont para o
grupo Trés Coragoes, no periodo 2021-20247?

Dessa forma, o estudo tem como objetivo geral demonstrar o comportamento
dos indicadores ROE e ROA apontados pelo Método Dupont para o grupo Trés
Coracgdes, no periodo 2021-2024.

Para alcancgar o objetivo geral, foram tragcados como objetivo especifica (i)
demonstrar a decomposicido e variaveis que envolvem o Método Dupont, quanto a
determinacao do ROE e do ROA e (ii) explicar o significado dos indices envolvidos no
método

O trabalho se justifica visto que atualmente o Pais se encontra com uma
economia praticamente estagnada quanto ao seu crescimento do Produto Interno
Bruto (PIB), bem como uma inflagdo contida por constantes aumentos na taxa de juros
do Banco Central do Brasil, a qual esta em 15% anual.

Nesse cenario, um dos itens que mais puxou o crescimento da inflacdo foi
exatamente o preco do café que, segundo a Folha de Sao Paulo (2025), sua variagéo
no periodo dos ultimos 12 meses foi de 80,2%.

Portanto, € de suma importancia se avaliar o desempenho econémico-
financeiro desse setor, haja vista, existirem outros fatores tais como precos dos
insumos, vendas para o exterior, entre outros, que venham acarretar o a elevagao dos
precos no mercado interno.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Setor Cafeeiro e Cenarios Economicos
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O café é a mais importante commodity comercializada no mundo, em termos
de produgdo e consumo (Ministério da Agricultura e Pecuaria), introduzido na
agricultura brasileira em 1727, através de portugueses que trouxeram sementes da
Guiana Francesa, nessa época o consumo do gréo disparava na Europa e nos
Estados Unidos. No Brasil o café veio ganhar forca somente a partir do século 19,
quando o Brasil encerrava o ciclo do ouro, logo o café se tornou a base econémica
nacional. Se tornando o maior produtor, exportador e segundo maior consumidor da
bebida, ficando atras apenas dos Estados Unidos, conforme a Associacao Brasileira
da Industria do Café (ABIC, 2024).

Depois do Brasil, o segundo maior produtor e exportador € o Vietna, juntos
representam 50% de toda produgdo mundial, desses 50% o Brasil corresponde a
33,3% de toda produzido, segundo publicagao do setor da Agéncia Governamental,
2024.

A ABIC monitora o faturamento do café com base em 3 milhdes de notas fiscais
coletadas mensalmente em checkouts de todo Brasil, podendo ser observado na
imagem figura 01 abaixo:

Figura 01: Faturamento Café Torrado

FATURAMENTO CAFE TORRADO

sl
: I sl s
o <<
o O Mercado Volume (MM scs) 21,7 21,9
0w
T Faturamento 22,89 36,82 60,85
- Interno (Bilhdes R$)
O g
Sz
$ s
L)
% S | Ve Volume (Mil scs) 51,3 48,7 -5,0
o Ext Faturamento 130,3 134,0 2,85
Z erno (MilhGes R$)

-

Fonte: Associagao Brasileira da Industria de Café (ABIC) — 2024

Além de evidenciar o faturamento a ABIC também evidencia o aumento da
matéria prima nos ultimos quatro anos, onde a variagao do preco do café repassado
aos consumidores é superior a média dos produtos que compdem a cesta basica,
como mostra na figura 02 abaixo:
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Figura 02: Variagdo de Pregos ao Consumidor

VARIACAO DE PREGCO AO CONSUMIDOR
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Fonte: Associacao Brasileira da Industria de Café (ABIC) — 2024

Para chegar nas mesas dos brasileiros o grao passa por varias etapas que
impactam no preco final encontrado nas gondolas, como: cambio em alta, aumento
nos custos dos insumos, volume de safra e clima.

Por ser uma commodity agricola, o café assim como outras culturas, depende
de condigdes climaticas favoraveis para que possam produzir de modo produtivo,
logo, condigdes climaticas ideias é fundamental para a produg&o do grao em especial
os do café tipo arabico, muito utilizado em produg¢des gourmet, como Camaro (1974),
Pinto (2001) e Sediyama (2001) evidenciam que o café tipo arabica sofrem aborto de
flores quando submetidos a temperaturas superiores a 34°, temperaturas entre 28° e
332 provocam reducgdes nas folhas e na atividade fotossintéticas do cafeeiro, sendo
assim, recomenda-se para este tipo de espécie o plantio em areas onde a temperatura
do ar seja 18° a 22°, ja o café Robusto ou café Canillon é mais resistente a alteragdes
climaticas, porém € mais amargo e marcante, sendo mais utilizados na preparagao de
café soluvel. Word Trade Organization (Organizagdo Mundial do Comercio), afirma
que o grao, tem um papel econdmico relevante, sendo uma das comodities que mais
gera diversas economias mundiais.

Com a intolerancia do setor cafeeiro e as grandes diversidades de
temperaturas do ar e ao estresse hidrico prolongado, juntamente com o aumento de
temperatura média global vem causando preocupagéo, uma vez que a produgao do
café brasileiro impacta ndo sé a economia nacional, mas também de seus paises
consumidores, segundo a Organizagao Internacional do Café (IOC), formada por
paises exportadores e importadores, os pregos subiram quase 20% no terceiro
trimestre de 2024, atingindo os niveis mais altos em quase uma década. Os valores
do café refletem a dindmica de oferta e demanda, no de 2022, a alta de 107% na
matéria-prima pressionando os custos, ja no ano de 2023, o vareja registrou queda de
13,5% nos pregos repassado ao consumidor (ABIC, 2024), em 2024, o faturamento
projetado de R$ 57,24 bilhdes indicava recuperagédo, mas com desafios de eficiéncia
na gestéo de ativos.

2.2 Método Dupont
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No inicio do século XX, nos Estados Unidos, ocorreram diversas incorporacdes
de empresas, resultando na formagdo de grandes companhias que integram
atividades antes isoladas e gerenciadas por firmas independentes em uma Unica
organizagao. Esse processo deu origem ao sistema de gestdo de multiplas atividades.
Johnson e Kaplan (1993) descrevem que, aproveitando uma crise de sucessao
familiar, trés primos — Alfred, Coleman e Pierre Du Pont — assumiram o controle da
DuPont Powder Company, fundada em 1803 pelo francés Eleuthére Irénée Du Pont
de Nemours. Eles trocaram titulos da nova empresa por ativos dos proprietarios
anteriores, prometendo ganhos iguais ou superiores por meio de participagao nos
lucros. A gestdo centralizou a coordenacdo de fabricas, escritérios de vendas e
distribuicdo, que antes eram gerenciados por firmas especializadas, adotando um
sistema contabil centralizado para coletar dados diarios e semanais sobre vendas,
folha de pagamento e custos de produgao.

Esse sistema contabil criou um elo entre as diversas estruturas departamentais
espalhadas pelo territério norte-americano, permitindo que a alta administracao
formulasse planos de crescimento equilibrado para as atividades da companhia.
Johnson; Kaplan (1993) defende, que no planejamento, avaliagédo e controle, a gestao
adotou o retorno sobre o investimento (ROI) como principal medida de desempenho,
orientando as acbes para atender aos lucros esperados pelos acionistas,
considerando os recursos investidos.

Nesse contexto, surgiu 0 modelo Dupont, desenvolvido por Donaldson Brown,
que, inicialmente atuando na divisdo de explosivos da DuPont, destacou-se pelo
empenho e tornou-se gerente geral da divisdo, posteriormente trabalhando no
escritério do tesoureiro. Nos anos 1920, Brown criou uma equagao que permitisse
calcular de forma clara o retorno sobre os investimentos da empresa, dando origem
ao método Dupont, nomeado em referéncia a DuPont Powder Company (Angotti,
2010). Esse modelo funciona como uma “radiografia” financeira, desdobrando o
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) e o Retorno sobre o Ativo (ROA) em
componentes principais, como Margem Liquida, Giro do Ativo e Alavancagem
Financeira, integrando o Balango Patrimonial (BP) e a Demonstragdo do Resultado do
Exercicio (DRE). Essa decomposicdo permite uma compreensédo aprofundada de
como a empresa gera seu retorno financeiro, apoiando os gestores nas decisdes
estratégicas com base nos resultados apresentados.

O Método Dupont examina o ROA por meio de dois indicadores centrais: a
Margem Liquida (Lucro Liquido / Receita Liquida), que reflete a lucratividade das
vendas, e o Giro do Ativo (Receita Liquida / Ativo Total), que indica a eficiéncia na
utilizagcdo dos ativos para gerar vendas. Uma diminuigdo no ROA pode decorrer de
um decréscimo na margem (devido a oscilagbes no lucro em relagdo as vendas,
causadas por reducdo de vendas ou aumento de custos) ou no giro (relacionado a
menor eficiéncia na utilizagdo dos ativos).

Silva (2007, p. 115) afirma:

Este indicador tem por objetivo medir a eficiéncia global da alta
diregdo da empresa na geracdo de lucros com seus
investimentos totais. Nao havendo variagdes significativas nos
saldos do Ativo, o analista podera optar por medir a relagéo
direta entre o Lucro Liquido do exercicio e o saldo do ativo.
Caso contrario, utiliza-se o Ativo Médio, obtido pela soma do
Ativo Total do ano anterior com o Ativo Total do ano em curso,
dividido por dois.
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O método Dupont atua como uma técnica para localizar areas responsaveis
pelo desempenho financeiro, fundindo BP e DR em medidas-sinteses da
rentabilidade, como ROA e ROE. Estudos recentes, como os de Soliman (2008),
Nissim e Penman (2001) e Fairfield e Yohn (2001), corroboram que os componentes
do modelo possuem poder explicativo sobre a lucratividade futura das empresas,
incrementando informagdes tradicionais. Gitman (2008) destaca que o modelo permite
uma analise minuciosa das demonstracbes contabeis, ponderando a situacao
financeira por meio de indicadores de lucratividade (margens bruta, operacional e
liquida) e produtividade (giro do ativo). Investimentos, definidos como aplicagdes
realizadas com o objetivo de obter lucro, s&o avaliados por meio desses indicadores,
verificando a eficiéncia na geragao de retorno. A grande inovagao da férmula Dupont
foi perceber que os indicadores utilizados poderiam ser decompostos, permitindo uma
analise melhor da situagao financeira, tendo o mérito de unir em uma unica analise, o
balanco e a demonstrag&o do resultado, logo utiliza ROI/ROA (margem e giro), como
evidencia o organograma abaixo:

Figura 03: Modelo Dupont

__| Receita Liquida +
Financeira
CPV
|| Gastos "
Lucro Liquido | Operacionais Despesas Adm
E Com.
L
Despesas
Margem Liquida Receita Liquida Finaceiras
- ROA X
— IRe CSLL
Giro do Ativo r— Receita Liquida
ROE - X 7
Ativo Circulante
— Ativo Total
PL e Passivo
; NP Total B Ativo Nao
) Circulante
] || Passivo
Circulante
PL
+
- Passivo Nao
Circulante
+
L PL

Fonte: Marion, 2012, p. 162.

A grande inovagdo do modelo, segundo Angotti (2010), reside na
decomposicdo dos indicadores, permitindo uma analise mais detalhada da situagcao
financeira ao integrar BP e DRE, utilizando ROA/ROI (Margem e Giro) como base para
avaliar o desempenho global. Assim, o0 método é essencial para gestores identificarem
oportunidades de melhoria, como aumentar a eficiéncia operacional, melhorar a
rentabilidade ou reduzir o endividamento.

O modelo Dupont destaca-se por sua capacidade de decompor indicadores
financeiros, permitindo uma analise detalhada da rentabilidade e produtividade
empresarial ao integrar informag¢des do Balango Patrimonial (BP) e da Demonstrag&o
do Resultado do Exercicio (DRE). Desenvolvido por Donaldson Brown na década de



14

1920, quando atuava na DuPont Powder Company, o método foi concebido para medir
o retorno sobre investimentos de forma clara, atendendo as exigéncias de controle
das grandes corporagdes da época. Segundo Angotti (2010), sua principal inovagao
reside na divisdo do Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) e do Retorno sobre o
Ativo (ROA) em trés componentes: margem liquida, giro do ativo e alavancagem
financeira. Essa estrutura permite aos gestores identificar com precisao as causas de
variagbes na lucratividade e formular estratégias para melhorar a eficiéncia
operacional, rentabilidade ou controle do endividamento. Pesquisadores como
Soliman (2008), Nissim e Penman (2001) e Gitman (2008) reforcam que os
componentes do modelo Dupont possuem elevado poder explicativo sobre a
lucratividade futura, tornando-o uma ferramenta essencial para a analise econémico-
financeira e a tomada de decisdes estratégicas

2.4 Analise das demonstragoes financeiras

A contabilidade enquanto ciéncia, dedica-se ao estudo, registro e controle do
patrimdnio das entidades, abrangendo bens, direitos e obrigagdes. Segundo Crepaldi
(2005 p.86)

E fato que existem pessoas, entidades e empresas que realizam muitas
transagdes, decorrendo dai maior complexidade de controle. Seria impossivel
controlar um patrimdnio que é um conjunto de bens, direitos e obrigagcbes, sem

que houvesse registro organizados de todas as mutagdes ocorridas.

Essa necessidade de controlar ganhou relevancia com o surgimento da
contabilidade geral, motivada pela exigéncia de maior precisdo na avaliagdo de
estoques industrias e na tomada de decisdes relacionadas ao que, como e quando
produzir.

A contabilidade gerencial desempenha um papel central na administragao
moderna, indo além do registro e da mensuragéo de eventos econémicos que alteram
o patriménio. Ela fornece informacdes financeiras e operacionais que auxiliam os
gestores na elaboragéo de decisdes estratégicas. ludicibus (1998) destaca que essa
area é voltada para a gestdo empresarial fornecendo dados adaptados ao processo
decisorio, enquanto Ricardino (2005, p. 10) define a contabilidade gerencial como:

Um conjunto de demonstracdes e analise de natureza econdmica, financeira,
fisica e de produtividade, que é disponibilizado para que grupos de pessoas,
com objetivos comuns, voltadas a gestdo da empresa, possam receber
informagdes que permitam planejar, avaliar e controlar o emprego de recursos
préprios ou de terceiros, com vistas a atingir uma determinada meta.

O sistema de informagédo contabil processa dados para gerar relatérios que
orientam o planejamento (previsdo de receitas e despesas, definicdo de metas), o
controle (monitoramento e comparagao de resultados) e a avaliagdo de desempenho
(andlise de lucros, custos e margens), além de oferecer subsidios para decisdes
estratégicas. Segundo, ludicibus e Marion (2002) a principal fungédo da contabilidade é
ser instrumento util de decisdes, refletindo a real situagcao da empresa e promovendo
uma administragéo segura e precisa, com foco na sustentabilidade e no crescimento
organizacional.

As demonstragbes financeiras constituem em um conjunto de relatérios
contabeis que detalham a situagao financeira e patrimonial de uma empresa,
auxiliando seus usuarios na tomada de decisbes. O Balango Patrimonial € um
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demonstrativo estatico, apresenta bens, direitos e obrigagdes. ludicibus (2008,
p.27) descreve o Balango Patrimonial como dividido em duas colunas: o Ativo
(esquerdo), que demonstra onde a empresa aplicou seus recursos (bens e direitos) e
o Passivo e Patriménio Liquido (direito), que indica as obrigagdes e o capital préprio.
Silva (2006, p. 94) complementa que o Ativo reflete os investimentos da empresa
enquanto Assaf Neto (2010, p. 48) explica que Passivo abrange as exigibilidades e
obrigagbes, e Gitman (2004, p. 38) destaca que ambasas colunas séao
organizadas do mais curto ao mais longo.

As Demonstragdes do Resultado (DR), por sua vez, € um demonstrativo
dinamico que revela o lucro ou prejuizo em um periodo especifico. Segundo, Silva
(2006, p. 9), a DR evidencia o resultado obtido, enquanto Assaf Neto (2010, p. 64)
ressalta que ela apresenta, de forma esquematizada, os resultados transferidos do
Patrimdnio Liquido.

Existem diversas técnicas para analisar essas demonstracdes, transformando
dados contabeis em informacgdes uteis. Lyra (2008, p. 30) sintetiza que o desempenho
econdmico-financeiro pode ser avaliado por quatro fatores: sistémicos (como
crescimento setorial e lideranga mercado), operacionais (custos, margem de lucro,
rentabilidade e alavancagem) e estratégicos (posicdo do mercado, volume de
vendas e capacidade produtiva). A analise remonta ao Renascimento, com a
introducdo do método das partidas dobradas por Luca Pacioli, em 1494, no livro
Summa de  aritmética, geometrica et  proportionalita, permitindo decisdes
baseadas em numeros, conforme Bernstein (1997, apud ludicibus, Marion & Farias,
2009)

Assaf Neto (2002) argumenta que as decisdes empresariais, particularmente
sobre financiamento e investimento, determinam a estabilidade financeirae a
atividade econbmica. Casa Nova (2002) sugere que os indicadores de
desenvolvimento (preferencial quantitativos) mensuraveis, compreensiveis,
comparaveis entre periodos e entidades e economicamente viaveis considerando o
custo-beneficio da informacao. Indicadores de rentabilidade, como Retorno sobre o
Ativo (ROA), Retorno sobre o Patrimdnio Liquido (ROE), Margem Liquida (ML) e Giro
do Ativo (GA) s&o amplamente utilizados para avaliar resultados em relacdo a
investimentos, compondo a analise Dupont, conforme defende autores como: Assaf
Neto (2007), Casa Nova (2005), Stickney e Weil (2001), Silva (2008) e Marques
(2004).

3. METODOLOGIA

A pesquisa adota abordagem descritiva, conforme Gil (2009), por buscar
caracterizar fendbmenos sem interferéncia direta.

Utiliza-se, também, do método bibliografico e estudo de caso, com base em
levantamento documental.

Quanto a abordagem, se trata de natureza quantitativa que se caracteriza pelo
emprego de quantificagcdo na modalidade de coleta de informagdes e seu tratamento
por meio de técnicas estatisticas das mais simples, como percentuais, as mais
complexas (Richardson, 1999).

Os dados foram coletados diretamente das demonstragdes contabeis anuais
do Grupo Trés Coragdes (2021-2024) e tratados por meio de organogramas baseados
no modelo Dupont. Essa técnica permite desdobrar os indicadores financeiros, como
Margem Liquida, Giro do Ativo, Retorno sobre o Ativo (ROA) e, quando aplicavel,
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Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE), para analisar e identificar as
determinantes das variacdes na rentabilidade da empresa.

Os indices a serem calculados nesse estudo estdo decompostos.

O periodo foco do estudo € 2021-2024, escolhido por acessibilidade. Também
se trata de um periodo que foi acometido pela COVID, o que fez com que a economia
brasileira passasse por profunda estagnacéo.

A unidade de estudo de caso é Grupo Trés Coragdes Alimentos S/A que atua
no mercado do setor cafeeiro do Brasil 1959.

Fundada por Jodo Alves de Lima, a empresa iniciou suas operacoes
comercializando café verde em Sao Miguel (RN) e, ao longo dos anos, expandiu-se
significativamente. Em 1961, passou a torrar e moer café, langando o marco “Nossa
Senhora de Fatima”. Em 1973, seu fundador tornou-se socio fundador da ABIC Em
1985, a marca foi renomeada para “Santa Clara”, com nova embalagem, e, em 1988,
abriu sua primeira filial em Mossoro (RN). A expansao incluiu a inauguragcdo de uma
fabrica em Eusébio (CE) em 1990, armazéns em Minas Gerais € a aquisigao de
marcas como Kimono (1996), Pimpinela (2003), Trés Coragdes (2005, via joint venture
com a israelense Strauss), Leticia, Frisco, Torrado (2009), Fino Grao (2011), ltamaraty
(2014), Iguagu, Cruzeiro e Amigo (2016), Cirol e Manaus (2017-2018), além de
operagdes com a Mitsui Alimentos (2020) e nova joint venture com Strauss Coffee
(2022).

4 ANALISE DE DISCUSSAO DOS DADOS
4.1 Variaveis utilizadas para o ROE e o ROA

O quadro 1 a seguir demonstra todos os elementos necessarios pra o calculo
do ROE e do ROA a partir da integragéo BP e DRE.

Para isso, foram utilizados os dados das duas principais demonstragcdes
contabeis, BP e DRE.

Quando 1: Elementos do BP e da DRE - VIrs.em milhares de reais

Contas 2021 2022 2023 2024
Ativo Total 3.667.826 | 4.599.281 | 4.700.333 | 6.074.020
Passivo Circulante 1.403.487 | 2.294.414 | 2.182.981 | 2.114.010
Passivo N&o Circulante 820.433 676.072 650.276 | 1.892.873
Total do passivo 2.223.920 | 2.970.486 | 2.833.257 | 4.006.883
Patriménio Liquido 1.443.906 | 1.678.795 | 1.867.076 | 2.067.137
Vendas liquidas 5.681.731 | 8.169.768 | 7.896.711 | 9.701.415
Lucro liquido 307.239. 452.761 321.344 242.116

Fonte: Elaboragao proépria, 2025.

Note-se, porém, o detalhe de que todos os elementos extraidos do BP e da
DRE apresentam um crescimento absoluto do periodo inicial da analise (2021) para o
ultimo ano da série (2024), com excegao do lucro liquido que decresce nos anos 2023
e 2024.

4.2 indices utilizados no calculo do ROE e do ROA
Tém-se a seguir no quadro 2, as formulas que servirdo para determinagéao do

ROE e do ROA, em observancia aos critérios do Método Dupont, conforme figura 3
acima, porém por simplificagdo, ndo estao aqui apresentados alguns elementos na
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formacéao do ativo total, bem como o detalhamento dos custos e despesas, existentes
no modelo, para fins de determinacao do lucro liquido.

Quadro 2: indices e formulas para o calculo do ROE e do ROA

indice Férmula
Margem liquida lucro liquido / receita liquida
Giro do ativo receita liquida/ativo total
Grau de alavancagem financeira (GAF) (passivo + pat. liquido) / pat. liquido
Rentabilidade sobre o ativo (ROA) margem liquida x giro do ativo
Retorno sobre o patriménio liquido (ROE) | GAF x ROA

Fonte: Elaboragao prépria, 2025.

Veja-se, que pelo Método Dupont, tanto do ROA como o ROE, sao
determinados mediante uma multiplicagdo, diferentemente do modelo de calculo
tradicional onde os mesmos sao encontrados mediante divisao de elementos contidos
no BP e na DRE.

4.3 Demonstrativo dos indices até o ROA e ROE

No quadro 3 abaixo estdo demonstrados referidos indices, partido da margem
liquida, demonstrando assim como se chega ao ROA e o ROE, a partir da interagéo o
giro do ativo, bem como o grau de alavancagem financeiro.

Quadro 3: Demonstrativo do ROA e ROE - Em R$ e %

indice 2021 2022 2023 2024
Margem liquida 5,41 5,54 4,07 2,5
Giro do ativo 1,55 1,78 1,68 1,60
Grau de alavancagem financeira (GAF) 2,54 2,77 2,52 2,94
Rentabilidade sobre o ativo (ROA) 8,38% | 9,84% | 6,84% | 4,00%
Retorno sobre o patriménio liquido (ROE) | 21,28% | 27,26% | 17,21% | 11,75%

Fonte: Elaboragao proépria, 2025.

Uma tese geral é a de que estes indicadores sdo mais eficazes a medida que
eles crescem ano apds ano. De acordo com o quadro acima, verifica-se que tanto o
ROA como o ROE apresentaram um crescimento de 2021 para 2022, o primeiro,
8,38% para 9,84% e, o segundo de 21,28% para 27.26%. Todavia, em 2023 e 2024,
ambos declinaram. O ROA em 2023 foi 6,84% e em 2024 4,00%. Ja o ROE no mesmo
periodo foi, respectivamente, 17,21% e 11,75%.

Isso pode ser explicado pelo fato de que o lucro liquido cresceu em valores
reais de 2021 para 2022 (de R$ 307.239 para R$ 452.761), mas diminuiu em 2023 e
2024 (R$ 321.344 e R$ 242.116) respectivamente, conforme se vé no quadro 1.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo geral demonstrar o comportamento dos
indicadores ROE e ROA apontados pelo Método Dupont para o grupo trés coragdes,
no periodo 2021-2024.

Para tanto, se discorreu a partir de uma base tedrica no sentido de fundamentar
o setor cafeeiro brasileiro, o Método Dupont e suas principais variaveis que
determinam o ROE e o0 ROA e, ainda, foi explanado o item sobre analise financeira.

O estudo demonstrou como se apresentaram os dois indicadores no periodo
2021-2024. Vislumbra-se que ambos crescerem de 2021 para 2022, todavia,
decresceram em 2023 e 2024. Isso é justificado pelo fato de que, o lucro liquido
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também decresceu no mesmo periodo conforme se vé no quadro 1, cujos valores
foram R$ 307.239 (2021), R$ 452.761 (2022), R$ 321.344 (2023) e R$ 242.116 (2024).

Portando, o ROA como também o ROE demonstraram crescimento de 2021
para 2022, o primeiro, 8,38% para 9,84% e, o segundo de 21,28% para 27.26%.
Todavia, em 2023 e 2024, ambos demonstraram um decréscimo; o ROA em 2023 foi
6,84% e em 2024 4,00% e, o ROE, no mesmo periodo foi, respectivamente, 17,21%
e 11,75%.

O estudo teve limitagdes. Umas delas foi que ndo se propés em demonstrar
uma interacido completa com relagao a todos os elementos de BP e da DRE. Nesse
sentido, sugere-se que novos estudos possam demonstrar essa integragao.
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