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Resumo:

O ambiente econémico das empresas ficou incerto e vulnerdvel diante de uma
situagcdo imprevista como a pandemia da COVID-19. Pouco se sabe sobre o efetivo
desempenho econémico-financeiro das empresas pertencentes ao setor de bens
industriais, inclusive daquelas que tiveram IPO (oferta publica inicial) durante a
pandemia. Assim, o objetivo desta pesquisa foi analisar o comportamento dos
indicadores econémico-financeiros das empresas de Bens Industriais, relativos a
rentabilidade, liquidez e endividamento, entre os anos de 2018 e 2021. Para isso,
realizou-se uma pesquisa documental, com abordagem quantitativa e cardter
descritivo. Os dados foram coletados na base de dados Comdinheiro, depois
organizados e tabulados em planilhas para identificar se haviam diferencas
significativas nas médias e medianas dos indicadores pré e durante a pandemia. Os
indicadores demonstraram que as companhias do setor possuiam capacidade de
quitar suas dividas no curto prazo, entretanto, no longo prazo as empresas ndo tém
tanta flexibilidade para quitar suas dividas. Verificou-se uma baixa tendéncia ao
endividamento, com dividas centradas e quitadas no curto prazo, e, que as empresas
desse setor costumam investir seus recursos em ativos permanentes. Houve declinio
do giro do ativo em virtude do crescimento desproporcional dos ativos em relagdo ao
aumento das receitas. Também se identificou um aumento significativo no ROE
indicando a presenca de capital proprio e a independéncia de operar com capital de
terceiros. De modo geral, este estudo conclui que ndo houveram efeitos, positivos ou
negativos, nos indicadores econémico-financeiros durante o periodo de crise da
COVID-19.

Palavras-chave: COVID-19; Indicadores econdémico-financeiros; Bens industriais;
Brasil, Bolsa e Balcdo - [B]3.
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Resumo

O ambiente econdmico das empresas ficou incerto e vulneravel diante de uma situacédo
imprevista como a pandemia da COVID-19. Pouco se sabe sobre o efetivo desempenho
econémico-financeiro das empresas pertencentes ao setor de bens industriais, inclusive
daquelas que tiveram IPO (oferta publica inicial) durante a pandemia. Assim, o objetivo desta
pesquisa foi analisar o comportamento dos indicadores econdmico-financeiros das empresas de
Bens Industriais, relativos a rentabilidade, liquidez e endividamento, entre os anos de 2018 e
2021. Para isso, realizou-se uma pesquisa documental, com abordagem quantitativa e carater
descritivo. Os dados foram coletados na base de dados Comdinheiro, depois organizados e
tabulados em planilhas para identificar se haviam diferencas significativas nas médias e
medianas dos indicadores pré e durante a pandemia. Os indicadores demonstraram que as
companhias do setor possuiam capacidade de quitar suas dividas no curto prazo, entretanto, no
longo prazo as empresas ndo tém tanta flexibilidade para quitar suas dividas. Verificou-se uma
baixa tendéncia ao endividamento, com dividas centradas e quitadas no curto prazo, e, que as
empresas desse setor costumam investir seus recursos em ativos permanentes. Houve declinio
do giro do ativo em virtude do crescimento desproporcional dos ativos em relacdo ao aumento
das receitas. Também se identificou um aumento significativo no ROE indicando a presenca de
capital proprio e a independéncia de operar com capital de terceiros. De modo geral, este estudo
conclui que ndo houveram efeitos, positivos ou negativos, nos indicadores econdmico-
financeiros durante o periodo de crise da COVID-19.

Palavras-chave: COVID-19; Indicadores econdmico-financeiros; Bens industriais; Brasil,
Bolsa e Balcdo - [B]®.

Area tematica do evento: Contabilidade para Usuérios Externos
1 INTRODUCAO

Identificada pela primeira vez em Wuhan, na China, no final de 2019, segundo a
Organizacdo Mundial da Saide (OMS), a Covid-19 é uma doenca respiratoria de alta
contaminacéo, o que fez com que o virus se espalhasse de forma rapida e exponencial pelos
cinco continentes. Nessa perspectiva, de acordo com Brooks et al. (2020), a disseminacéo da
pandemia ocasionou, em diversos paises, a adoc¢ao de varias acdes com a finalidade de conter
a propagacao do coronavirus, tais como, o isolamento social, o distanciamento social e a
quarentena. Além de todas as preocupac0es ligadas a satde de todos os individuos, a economia
brasileira e a de diversas nag¢Oes tiveram que enfrentar os problemas econdmicos resultantes das
restricbes impostas pela pandemia (COSTA, 2021).

Diante de uma crise, é necessaria prudéncia antes de tomar qualquer decisédo que afete
econbmica-financeiramente a empresa. Uma das formas de facilitar o processo decisoério é por
meio do calculo e acompanhamento de indicadores de desempenho que reflitam a real situacéo
financeira e econdmica da organizacdo. Assim, em tempos de ambiente economicamente
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instavel, como a crise financeira imposta pela pandemia da Covid-19, tais indicadores sdo ainda
mais importantes na gestdo das companhias, bem como para os usuarios dessas informacdes
econdmicas-financeiras.

De acordo com Granziera e Sekhposyan (2019), os indicadores de condigdes
financeiras, incertezas e medidas de desempenho relativos a eventos passados sdo Uteis para
explicar os desempenhos relativos a eventos futuros. Por meio da analise de dados econdémicos
e financeiros reais, os usuarios da informagdo terdo uma compreensdo mais adequada e
direcionada do impacto da COVID-19 no desempenho de empresas. Para Coleman e Robb
(2012), os fatores externos afetam sistematicamente essas empresas, provocando alteracfes no
ambiente, que consequentemente levam as empresas a modificar suas estratégias.

O setor de Bens Industriais € um dos maiores que temos na nossa Bolsa de Valores, por
ser um grupo formado por muitas empresas que pertencem a inddstria nacional, entretanto,
através de segmentos distintos. Dessa forma, ao mesmo tempo que pode haver grande variedade
para os investidores, também traz uma maior complexidade na analise (BOZZA, 2021).
Contudo, pouco se sabe sobre o efetivo desempenho econémico-financeiro das empresas do
setor de Bens Industriais durante o periodo de pandemia.

Né&o foi identificado na literatura estudos com objetivo semelhante de compreender
como as empresas do setor de Bens Industriais comportaram-se nos anos antes e durante a
pandemia mundial provocada pela COVID-19. Portanto, este estudo tem a seguinte lacuna de
pesquisa: Qual a influéncia da crise da COVID19 nos indicadores econémicos-financeiros das
empresas do setor de Bens Industriais listadas na [B]>? Para responder a tal questionamento, o
objetivo desta pesquisa é analisar a influéncia da crise da COVID19 nos indicadores
econdmicos-financeiros das empresas do setor de Bens Industriais listadas na [B]°, buscando
compreender o comportamento dessas empresas nos anos antes (2018-2019) e durante (2020-
2021) a pandemia provocada pela COVID-19.

Do ponto de vista tedrico, este artigo contribui para o discurso atual sobre a COVID19
ao examinar os efeitos da pandemia sobre os indicadores econdmicos e financeiros das
empresas de bens industriais. Além disso, identifica se eventos exdgenos, que podem impactar
nos indicadores econdmico-financeiro e, portanto, nos processos decisorios de varios
stakeholders, principalmente, investidores e credores. Este estudo oferece contribuicGes
praticas, explorando um tema emergente de interesse de empresas e cidaddos. Identifica-se o
comportamento dos indicadores econémico-financeiros das empresas de bens industriais no
contexto da pandemia.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.2 Indicadores Econdmicos e Financeiros e a COVID 19

De acordo com Chen e Mahajan (2010), os fatores macroeconémicos, como crescimento
do Produto Interno Bruto (PIB), inflagdo, taxa de juros, déficit governamental, spread de
crédito, entre outros, tém papel determinante na liquidez das empresas. Portanto, para
compreensdo dos indices de liquidez é importante analisar os fatores que afetam a liquidez,
particularmente no contexto de desenvolvimento de negécios de longo prazo.

Os indices de liquidez demonstram se uma empresa deve ser capaz de honrar suas
obrigacdes financeiras em todos 0s momentos (SIMBEROVA et al., 2015). Trata-se de um
indicador importante porque a gestdo adequada da liquidez indica a capacidade de
desenvolvimento de negécios de longo prazo, pois pode afetar significativamente a taxa de
investimento das empresas, bem como a dindmica de seu tamanho e crescimento
(SIMBEROVA et al., 2015).
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Zeitun, Temimi e Mimouni (2017) argumentam que a estrutura de capital de uma
empresa € influenciada tanto pelos atributos inerentes a empresa quanto pelos eventos
macroecondmicos onde ela esta inserida. Nesse sentido, de acordo com Damodaran (2001) e
Pais (2017), a estrutura de capital € uma combinagdo do capital proprio e de divida que uma
empresa utiliza para o seu financiamento. Ou seja, representa uma combinacao das fontes pelas
quais a empresa € financiada. A estrutura de capital é uma das primeiras decisdes importantes
de um negaocio por causa de sua associacdo com o risco e recompensa (ULLAH et al., 2020).
Se o0 gestor financeiro tomar qualquer deciséo irracional para levantar fundos por meio de
financiamento de divida, isso pode ser caro para a empresa, pois 0 custo de capital aumentara,
0 que ira afetar a estabilidade e a sobrevivéncia do negdcio e até mesmo reduzir o valor da
empresa (ULLAH et al, 2020).

Os indicadores de rentabilidade por sua vez demonstram o desempenho empresarial.
Sdo de interesse dos proprietarios do empreendimento e investidores, como os indicadores do
aumento do valor do negécio e da geracdo de renda (SPITSIN et al., 2020). Tais indicadores
sdo influenciados por muitos fatores: i) fatores internos da empresa, refletindo a estrutura de
ativos e passivos, caracteristicas tecnoldgicas, o nivel de atividade dos processos de producéo,
etc.; ii) fatores ambientais, incluindo as condi¢des de mercado para recursos e bens, bem como
as circunstancias prevalecentes no sistema econdémico.

Quanto aos fatores internos da companhia, Negasa (2016) afirma que existe uma relacao
positiva entre a rentabilidade e a estrutura de capital da empresa. A alta rentabilidade também
minimiza o risco de faléncia e, por esse motivo, aumenta a capacidade de endividamento
(RAMLI; LATAN; SOLOVIDA, 2019). Gschwandtner e Hirsch (2018) identificaram que o
tamanho e o risco financeiro da empresa sdo fatores determinantes da lucratividade.

Uma forma de se compreender mais facilmente as demonstracdes financeiras é com a
utilizacdo da analise de indicadores econdmico-financeiros extraidos dos referidos relatérios.
A andlise dos indicadores é relevante como meio de geracdo de informacdes estruturadas para
tomadas de decisbes mais acuradas (MARTINS et al., 2016). Os principais indicadores
utilizados nos processos de analise externa sao os indices de liquidez, de estrutura de capital e
de rentabilidade, conforme Martins, Miranda e Diniz (2020).

A pandemia provocada pelo virus COVID-19 causou um impacto na sociedade mundial,
pois afetou muitos setores da economia, bem como causou implicacdes sociais profundas. No
geral, houve uma retracdo de 4,3% do PIB Mundial. Mais de 130 milhdes de pessoas passaram
a viver na linha da pobreza extrema, visto que a taxa de pobreza aumentou de 8,2% em 2019
para 8,8% em 2020. Os setores mais afetados negativamente foram: transporte aéreo, turismo
e automotivo (SANTOS et al., 2022).

A pandemia provocada pelo COVID-19 refletiu-se também na divida publica mundial
e no déficit fiscal. Ambos tiveram um rapido aumento, chegando a quase 14% apenas em 2020.
Quando comparados com 0 ano de 2019, houve um aumento de mais de 12%, sendo o maior
nivel desde 2009. Isso se da devido ao quadro atual, pois a pandemia afeta diretamente a
economia geral de uma regido, ou seja, com a reducdo do consumo, a economia mundial
desacelerou (SANTOS et al., 2022).

Como fatores ambientais, tem-se as crises econdmicas, que sem duvida, prejudicam a
capacidade das empresas de gerar lucros, em virtude do declinio no poder de compra das
pessoas, que reduz a demanda das empresas por produtos e servigos (DEVI et al., 2020). Mas,
0 COVID-19 trouxe uma crise econdémica sem precedentes para alguns setores e impulsionou
outros.



CONGRESSO
BU 19 e 20 de outubro de 2023

DE e
CONTABILIDADE Uberlandia-MG

2.1 Qualidade da Informacéo Contabil

O Comité de Pronunciamento Contabil — CPC 00 (2019), deixa evidente que o relatério
financeiro tem por finalidade fornecer informacgfes Uteis, ou seja, que sejam relevantes,
fidedignas, materiais, tempestivas, com capacidade de verificacdo e comparabilidade. Essas
informagdes devem atender as necessidades, dos investidores e credores, para tomada de
decisdo.

Os usuérios da informacdo contabil, dependem da evidenciacdo das informacGes
financeiras para tomar decisdes sobre investimentos e, cada vez mais usuarios tem solicitados
informagdes de qualidade sobre os resultados financeiros das companhias (SALGADO,;
SOUZA, 2021). De acordo com Paulo e Mota (2019), em periodos de grandes oscilacbes
econbmicas os investidores devem analisar com maior rigor de detalhes as informacdes
contabeis reportadas pelas empresas. Pois, alguns gestores usam do oportunismo e, deixam 0s
relatorios mais complexos para ofuscar informagdes de desempenho negativo (SOUZA et al.,
2019). Nesse sentido, destaca-se que as principais qualidades das informacdes contabeis sdo a
Compreensibilidade, Relevancia, Materialidade, Confiabilidade, Primazia da Esséncia sobre a
Forma, Prudéncia, Integralidade, Comparabilidade, Tempestividade e Equilibrio entre Custo e
Beneficio, de acordo com o CPC 00 (R1).

2.1 Segmento de Bens Industriais e Oferta Publica Inicial (IPO’s)

O Setor de Bens Industriais pode ser definido como um grupo formado por muitas
empresas que pertencem a industria nacional, mas através de segmentos distintos. Alguns
exemplos de segmentos sdo: Produtos para Construgdo, Material Aeronautico e de Defesa,
Motores, Compressores e Outros, Transporte Aéreo, Servicos Diversos e Material de
Transporte. Esses segmentos se enquadram dentro de sub setores, como: Construgdo e
Engenharia; Material de Transporte, Maquinas e Equipamentos; Transporte; Servigcos Diversos
e Comercio.

Figura 1: Quantidade de IPOs por ano
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Como apresentado na Figura 1, pode-se verificar que durante a pandemia, em 2021 e
2020, foram o segundo e terceiro periodo com um maior nimero de IPO’s. Segundo a [B]®
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(n.d), a oferta publica inicial € um evento que representa a primeira venda de agdes de uma
empresa e marca o inicio da negociacao dessas acdes na bolsa de valores.

2.3 Estudos Anteriores

Diel et al. (2015), verificaram a relacdo entre variaveis de folga organizacional e
variaveis de desempenho econdmico financeiro em empresas de bens industriais listadas na BE!
nos anos de 2011 a 2013. Os modelos de folgas que foram testados estimaram aproximadamente
16% do comportamento da folga disponivel das empresas da amostra e 46,71% do
comportamento da folga recuperavel das empresas da amostra, sendo o modelo significativo
em nivel de 1%. Tal evidéncia mostra que as variaveis da pesquisa tém potencial de explicacdo
do comportamento da folga disponivel e da folga recuperavel das organizacdes. As variaveis
significativas para a andlise da folga disponivel foram o Prazo médio de estocagem,
Imobilizacdo de recursos permanentes e Retorno sobre o ativo, sendo que o PME o IMOB
apresentaram coeficientes negativos e 0 ROA apresentou coeficiente positivo.

Costa (2021), analisou como a pandemia de Covid-19 afetou o desempenho das
empresas listadas no mercado de capitais brasileiro no biénio 2019-2020. Os resultados
demonstraram que a média do Giro do Ativo, da Margem Liquida e do ROA das empresas da
amostra foram menores no ano de pandemia da Covid-19 (2020), do que as médias do ano pré-
pandemia (2019). Ao analisar a variacdo por setor econdmico, constatou-se que as empresas do
segmento Salde apresentaram variacao negativa nos indicadores de desempenho Giro do Ativo,
ROA e ROE no ano de 2020, na comparacdo com o ano de 2019. Além disso, os resultados
indicaram que nem em todos os dez setores os indicadores de desempenho apresentaram
variacdo negativa no periodo pandémico, quando comparado com o desempenho médio
registrado no periodo pré-pandemia. Nesse sentido, as empresas dos setores Bens Industriais e
Utilidade Publica tiveram variacdo positiva em dois dos quatro indicadores de desempenho
pesquisados, e as empresas do setor de Consumo N&o Ciclico apresentaram variagdo positiva
em todos eles.

Oliveira (2021) analisou o impacto da pandemia Covid-19 nos indicadores econémico-
financeiros das empresas de capital aberto por setor de atuacéo da [B]°, entre o periodo de 2019
e 0 primeiro semestre de 2021. Os principais resultados mostraram que 0s setores em sua
maioria apresentaram variacdo positiva nos indicadores de liquidez durante o periodo da
pandemia, com destaque para varia¢@es positivas de indice de liquidez em alguns setores, como
o de Comunicacdo e varia¢fes negativas no setor de Tecnologia, por exemplo. Em relacdo aos
indicadores de estrutura de capital, o setor de Tecnologia apresentou bons resultados. Por fim,
os indicadores de rentabilidade mostraram uma maior flutuacdo entre o periodo analisado, onde
foi possivel observar que todos os setores apresentaram pelo menos 1 variagdo negativa no
periodo da pandemia, além do que os setores de Comunicagfes, Saude e Utilidade Publica
apresentaram variagdo negativa em todos os indicadores de rentabilidade analisados.

Oliveira at al. (2021) investigaram os impactos do indice de sustentabilidade da [B]° e
da pandemia Covid-19 sobre o valor, o desempenho e o risco de 494 firmas brasileiras listadas,
no periodo de 2010 a 2020. Dentre os resultados: as evidéncias mostram que no ano de 2020
houve redugdo no valor, no desempenho contabil e na volatilidade das empresas brasileiras,
influenciadas pelo surgimento e expanséo da Covid-19.

Silva e Pontes (2021), analisaram as possiveis relacdes existentes entre o desempenho
ESG (Environmental, Social and Governance) e o desempenho financeiro das empresas listadas
na [B]°. Os resultados indicaram que os niveis de praticas sociais ndo sdo determinantes do
desempenho financeiro, representado pelos indicadores ROA, ROE e LPA das empresas
estudadas.
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Massoquetto et el. (2022), analisaram o impacto (ou ndo) da pandemia da covid-19 nos
indicadores financeiros das empresas de consumo ciclico listados na Bolsa Balcédo Brasil
[B]®. Os achados demonstraram que os indicadores econdmicos financeiros de liquidez seca,
corrente e imediata, lucratividade e ROA ndo apresentaram oscilagdes significativas, uma
possivel explicacdo estd nas adaptacBes realizadas nas estratégias de comercializagdo e
consumo, bem como na flexibilizacdo de empréstimos e financiamentos realizados por meio do
poder publico. Em contraponto, outros indicadores como receita bruta e endividamento
apresentaram oscilacdes.

Araujo e Rodrigues (2022), testaram os efeitos quanto ao reconhecimento de receitas e
despesas nos resultados em empresas de capital aberto e sua relacdo com o gerenciamento de
resultados contabeis. Os resultados apresentados evidenciaram que a varidvel de interesse,
Covid-19, foi estatisticamente significante e negativamente relacionada ao gerenciamento de
resultados, ou seja, pode-se inferir que durante os sete trimestres de impacto da pandemia de
2020 a 2021.3 houve mais influéncia para o gerenciamento de resultados, o que pode refletir
negativamente para os usuarios da informacao contabil.

Santos, Marques e Miranda (2022), verificaram o comportamento dos indicadores
econémico-financeiros das empresas do setor de Tecnologia da Informagdo. Os resultados
mostraram que com a pandemia as empresas tiveram um aumento na sua capacidade financeira
de pagamentos no curto e longo prazo, e sinalizou ainda, que as empresas retiveram caixa para
terem uma melhor performance operacional. Além disso, na analise do comportamento das
empresas que fizeram IPO, verificou-se que houve diferencas favoraveis estatisticamente
significativas nas médias dos indicadores das empresas que emitiram a oferta publica inicial,
com destaque para a capacidade de pagamentos de suas obrigacdes. Por fim, identificou-se que
as empresas que tém adentrado no mercado acionario obtém maiores retornos sobre o
patriménio liquido, o que também pode sinalizar a possibilidade de gerenciamento de
resultados.

De acordo com a literatura apresentada acima, percebe-se a importancia e a influéncia
dos indicadores econémicos-financeiros na avaliacdo das empresas por parte de seus USUarios,
especialmente em periodos de mudancas provocadas pela pandemia da Covid-19, que afetam
0s setores econdmicos de muitas empresas. Assim, esse estudo se diferencia dos anteriores em
funcdo de apresentar evidéncias relacionadas aos indicadores econdmico-financeiros em
empresas pertencentes ao segmento de bens industriais sob o enfoque de verificar os efeitos
anteriores e no periodo de ocorréncia da pandemia de Covid-19.

3 ASPECTOS METODOLOGICOS

Quanto aos procedimentos de coleta e andlise de dados, trata-se de uma pesquisa
documental, com uso de dados da base Comdinheiro, em que, pelo levantamento das
informacdes relacionadas ao tema de pesquisa, busca-se compreender os aspectos observados
pela anélise dos resultados obtidos para identificar a existéncia ou ndo de variagdo significativa
nos desempenhos no periodo de estudo (LEAL et al., 2020).

A pesquisa possui, quanto ao objetivo, carater descritivo, pois busca-se com 0s
resultados do estudo a identificacdo de situacdes ou fatos ocorridos (GIL, 2008). Neste caso, 0S
indicadores econdmico-financeiros das empresas investigadas. Neste estudo analisou-se 0s
indicadores econdmicos e financeiros das empresas descritas na Tabela 1.
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Cddigo

Subsetor Empresas [B]3 Subsetor Empresas Cddigo [B]3
Construcéo ETERNIT ETER3 ATMASA ATMP3
HAGA S/A HAGA3 _ BBMLOGISTICA |BBML3
e PORTOBELLO |PTBL3 Servigos | DTCOM-DIRECT |DTCY3
. AZEVEDO AZEV11 Diversos | ESTAPAR ALPK3
Engenharia SONDOTECNIC | SOND3 FLEX S/A FLEX3
TECNOSOLO | TCNO3 AZUL AZUL4
EMBRAER EMBR3 GOL GOLL11
FRAS-LE FRAS3 ALL NORTE FRRN3B
MARCOPOLO |POMO4 ALL PAULISTA GASC
) RANDON PART | RAPT4 FER C ATLANT VSPT3
Material de RECRUSUL RCSL3 MRS LOGIST MRSA3B
RIOSULENSE  |RSUL3 RUMO S.A. RAIL3
Transporte | 1 )5y TUPY3 HIDROVIAS HBSA3
WETZEL S/A MWET3 LOG-IN LOGN3
SCHULZ SHUL3 TREVISA LUXM3
WEG WEGE3 JSL JSLG3
ACO ALTONA |EALT3 TEGMA TGMA3
AERIS AERI3 AUTOBAN ANHB
ARMAC ARML3 CCR SA CCRO3
BARDELLA BDLL3 Transporte | CONC RAPOSO RPTA
INDS ROMI ROMI3 CONC RIO TER CRTE3B
Magquinas e INEPAR INEP3 ECOPISTAS ASCP
KEPLERWEBER | KEPL3 ECORODOVIAS ECOR3
Equipamentos METALFRIO FRIO3 ECOVIAS ECOV-
MILLS MILS3 ROD TIETE RDVT-
NORDON MET | NORD3 RT BANDEIRAS CRBD
PRATICA PTCA11 TRIUNFO PART TPIS3
METISA MTSA3 VIAOESTE VOES
STARA FSTA GRUAIRPORT AGRU-
TAURU ARMAS | TASA3 INVEPAR IVPR3B
PRINER PRNR3 PORTO VM PSVM11
. VALID VLID3 SALUS INFRA SAIP-DEB11
Comércio EMBPAR S/A EPAR3 SANTOS BRP STBP3
MIN.MAQUINA | MMAQ3 WILSON SONS PORT3
WLM IND COM | WLMM3

Fonte: Elaborada a partir de informacdes disponiveis no site da [B]°

O estudo utiliza abordagem quantitativa na busca da construcdo de variaveis para
mensurar ou quantificar fendmenos sociais, sendo uma pesquisa em que as variaveis pré-
determinadas sdo medidas e expressas numericamente, com analise por meio de métodos
quantitativos(APOLINARIO, 2017; LEAL et al., 2020), calculando-se as médias e medianas
dos dados extraidos da comdinheiro.

Coletou-se informagdes financeiras anuais em moeda nacional para calculo dos
indicadores financeiros dos anos de 2018 a 2021 das empresas do setor de Bens Industriais
listadas na [B]°. O intuito é analisar se os indicadores relativos ao periodo da Pandemia do
COVID19 se diferem do periodo de pré-pandemia.

A populacdo da pesquisa € composta por 75 companhias. Entretanto, ndo foram
identificados dados de algumas empresas na base de dados Comdinheiro. Dessa forma, foram
coletados dados de 62 companhias, dentre elas, algumas com Initial Public Offering (IPO)
durante o periodo analisado. Apds a coleta de dados, as informacgdes foram organizadas e
tabuladas em planilhas. Procedeu-se aos célculos dos indicadores de liquidez, rentabilidade e
estrutura de capital de cada empresa em cada ano.
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A pesquisa foi realizada por meio da identificagdo e analise dos indicadores
econémicos-financeiros, conforme mensuracdo proposta por Matarazzo (2010), de acordo com
a descricdo da Tabela 2.

Tabela 2: Indicadores Econdmicos-Financeiros

INDICES FORMA DE CALCULO INTERPRETAGCAO

LC Alivo cire ulante Quanto maior, melhor
Passivo Circulante

Liquidez —
LS Alivo circulante - estogue Quanto maior, melhor
Passivo Circulante
LI Disponivel Quanto maior, melhor
o Passivo Circulante '
Liquidez
Ativo circulante + realizavel a longo prazo .
LG Passivo Circulante + Passivo ndo Circulante Quanto maior, melhor
Capital de terceiro
END. ALivo total Quanto menor, melhor
Passivo Circulante
CEND. Passivo Circulante + Passivo ndo circulante Quanto menor, melhor
EstrutL_Jra de IPL Alivo Permanente Quanto menor, melhor
capital Patriménio Liquido :

IRP Alivo Permanente Quanto menor, melhor
' Patrimdnio Liquido + Passivo ndo circulante '

Receita liguida .
GA. Afivo total Quanto maior, melhor

Lucro liguido

MGL. Receita liquida

Quanto maior, melhor

Rentabilidade .
Lucro liquido

Patriménio Liquido
Nota: Nota: LC - Liquidez Corrente; LS - Liquidez Seca; LI - Liquidez Imediata; LG - Liquidez Geral; END -
Endividamento; CEND. - Composi¢do do Endividamento; IPL - Imobilizacdo do Patriménio Liquido; IRP. -
Imobilizacdo dos Recursos Permanentes; GATV. - Giro do Ativo; MGL. - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patrimonio Liquido; Méd. - Média; MDN — Mediana.

Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010)

ROE Quanto maior, melhor

Os indices de rentabilidade tém por objetivo identificar o desempenho econdmico da
entidade, relacionando o lucro apurado com parametros de relatividade, tais como vendas,
ativos e patrimonio liquido. O lucro ou prejuizo, apresentado na DRE, é econdmico, ou seja,
que ndo representa na sua totalidade entradas liquidas ou saidas liquidas de caixa (por exemplo,
ajustes econdémicos a valor justo de ativos e passivos dentro do escopo do CPC 28, CPC 29 e
CPC 48), e que o lucro ou prejuizo pode incluir transa¢fes ndo recorrentes, que podem néo se
repetir em exercicios sociais futuros da entidade. Os indices geralmente utilizados sdo: Giro do
ativo, Margem Liquida, Margem Bruta, Margem Operacional, Rentabilidade do ativo e
Rentabilidade do Patriménio Liquido.
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O objetivo dos indices de liquidez é fundamentalmente verificar a capacidade da
entidade de pagar as suas obrigacoes. Essa verificacdo é efetuada comparando contas do ativo
e do passivo do balanco patrimonial. Existem quatro indices geralmente utilizados pelos
analistas: Liquidez Geral, Liquidez Corrente, Liquidez Seca e Liquidez Imediata. O indice
usualmente é considerado bom quando € acima de 1,00. Cabe destacar que esses indices s&o
apenas indicadores de liquidez e ndo asseguram efetivamente que a entidade estaria em
condicGes de pagar as suas dividas nos vencimentos.

O objetivo dos indices de estrutura de capital é analisar o endividamento da entidade,
relacionado com os capitais de terceiros investidos nos negocios da entidade. Sao realizadas
analises em relacdo ao total de recursos captados, em relagdo aos capitais proprios, em relagédo
a qualidade desses capitais de terceiros e sobre recursos dos socios que foram imobilizados. Os
principais indices utilizados s&o: indice de Endividamento, indice de Participacio de Capitais
de Terceiros, indice de Composicdo do Endividamento, indice de Imobilizagio do Capital
Proprio e Indice de Obsolescéncia do Imobilizado.

4 DESCRICAO E ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Analise dos indicadores econdmicos-financeiros por setor econdmico

Conforme se observa na Tabela 3, as medianas dos anos de 2018 (1,27), 2019 (1,21),
2020 (1,5) e 2021 (1,49) do indice de liquidez corrente do setor de construcdo e engenharia
sinalizam que as empresas possuem capacidade de quitar suas dividas no curto prazo, ou seja,
seu fluxo de caixa é bem organizado para cumprir com pagamentos. Entretanto, as medianas
do indice de liquidez imediata apontam que as empresas desse setor ndo possuem uma boa
vazdo para lidar com as incertezas do mercado de forma agil, ou seja, a capacidade de lidar com
emergéncias financeiras.

Tabela 3: Indices econdmico-financeiros do setor de Construcéo e Engenharia

INDICES 2018 2019 2020 2021
Méd. MDN | Méd. MDN | Méd. MDN | Méd.  MDN
LC 144 127 | 131 121 1,49 15 1,75 1,48
Liquidez LS 122 081 | 111 078 132 126 1,43 1,18
LI 066 012 | 066 024 074 040 0,73 0,66
LG 112 0,65 0,9 0,59 1,08 0,76 1,15 0,71
END. | 1649 9868 | 1816 100,1 | 1622 89,74 | 89,46 78,99
Estruturade | CEND. | 045 049 | 0,49 0,5 047 049 0,44 0,43
capital IPL | 1558 0,66 | 486 005 | 257,65 049 | -2395 0,26
IRP. | 3299 3541 | 3997 398 | 3239 3570 | 4946 38,18
GA. 057 063 | 047 051 052 057 0,47 0,43
Rentabilidade | MGL- | 49,10 754 | 3375 059 | -996 1417 | 5312 18,03
ROE | 2031 187 | 71,49 603 | -1864 2275 | 5922 34,39

Nota: LC - Liquidez Corrente; LS - Liquidez Seca; LI - Liquidez Imediata; LG - Liquidez Geral; END -
Endividamento; CEND - Composi¢do do Endividamento; IPL - Imobilizagdo do Patrimdnio Liquido; IRP -
Imobilizacdo dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patrimdnio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.

Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010).
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As medianas dos indices de estrutura de capital, de todos os anos analisados, chamam
atencdo, mostrando uma tendéncia de alto endividamento. Todavia, as medianas do indice de
composicao do endividamento sdo todas abaixo de 1,00, indicando que as empresas desse setor
tiveram condi¢6es de honrar com suas obrigacGes de curto prazo, de acordo com a Tabela 3.

Analisando as medianas dos indices de giro do ativo, hd uma queda em 2019 e 2020 e
volta a aumentar em 2021, indicando que a companhia volta a utilizar com mais eficiéncia os
seus bens para produzir dinheiro através de suas opera¢fes. O ROE, que mostra a taxa de
rendimento do capital proprio, apresentou medianas positivas e crescentes, apontando que 0s
recursos proprios sdo empregados de forma que gera uma taxa de retorno consideravel para as
companhias.

De modo geral, ao observa-se que a mediana deste setor obteve melhor desempenho, de
acordo com os indicadores de liquidez e estrutura de capital e rentabilidade, durante o periodo
da pandemia. Assim, pode-se considerar que o efeito da crise da COVID 19, foi positiva para
os indicadores deste setor.

No setor de material de transporte (conforme Tabela 4) o resultado das medianas dos
indices de liquidez revela o potencial desse setor na capacidade de pagamento de suas
obrigagdes no curto prazo, em todos os anos analisados. A mediana dos indices de liquidez
geral diminuiu um pouco em 2020, no periodo de pandemia, mas mesmo assim continua acima
de 1,00. Essa alta liquidez pode refletir em uma estrutura de capital adequada devido ao menor
risco de problemas de solvéncia.

Tabela 4: indices econdmicos-financeiros do setor de Material de Transporte

] 2018 2019 2020 2021
INDICES
Méd. MDN | Méd. MDN | Méd. MDN | Méd. MDN
LC 144 184 | 143 161 | 146 176 | 162 1,66
o LS 1 121 | 104 101 | 101 128 | 101 1,05
Liquidez
LI 050 057 | 047 041 | 052 059 | 044 049
LG 080 105 | 081 101 | 076 085 | 083 086
END. | 1974 112 | 313 113 | 287 128 | 172 1,24
CEND. | 046 043 | 049 042 | 043 043 | 042 04
Estrutura de
capital PL | -038 076 | 597 064 | -166 075 | 049 084
IRP | 9325 4855 |17456 4694 | 8472 4855 | 5613 4931
GATV.| 07 079 | 077 084 | 064 063 | 084 087
Rentabilidade | mGL. | 3554 494 | 298 366 | 227 037 | 1347 897
ROE | 224 1091 |-7505 707 | 1072 28 | -1033 975

Nota: LC - Liquidez Corrente; LS - Liquidez Seca; LI - Liquidez Imediata; LG - Liquidez Geral; END -
Endividamento; CEND - Composi¢do do Endividamento; IPL - Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido; IRP -
Imobilizacdo dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patriménio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.

Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010).

Através das medianas dos indices de imobilizacdo dos recursos permanentes dos anos
de 2018, 2019, 2020 e 2021, pode-se dizer que grande parte dos recursos da empresa sao
aplicados no ativo permanente. Segundo as medianas da composi¢do do endividamento, a
empresa é capaz de cumprir com suas obrigac6es dentro do curto prazo.

Os indices de rentabilidade desse setor sdo elevados, de acordo com a mediana dos
indices. Pode-se perceber uma varia¢do diminutiva nesses indices de rentabilidade no ano de
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2020, provavelmente por conta do periodo pandémico. As medianas do indice do giro do ativo
mostram que as empresas do setor de material de transporte poderiam utilizar melhor os seus
bens para produzir uma receita maior.

Ainda de acordo com a Tabela 4, observa-se que a mediana dos indicadores de liquidez
do setor de méquinas e equipamentos sinalizam que essas empresas tém capacidade de quitar
suas obrigacGes com terceiros, dentro do curto prazo, mas, segundo a mediana dos indices de
liquidez imediata, ndo de forma imediata.

A mediana dos indicadores de estrutura de capital mostra uma tendéncia de baixo
endividamento. As medianas do indicador de endividamento dos anos de 2018, 2019, 2020 e
2021 foram abaixo de 1,00, o que significa que elas possuem obrigacbes com terceiros
inferiores ao ativo. A rentabilidade das empresas, segundo as medianas dos indicadores de
rentabilidade, é positiva. Analisando as medianas dos indices do ROE, pode-se dizer que elas
apontam o retorno financeiro considerdvel dos investimentos nas empresas do setor de
maquinas e equipamentos.

De forma conclusiva, o efeito mais expressivo nos indicadores pode ser percebido em
2020, pela queda do indice de MGL (0,37) porém com uma melhora em 2021(8,97). Os dados
mostram que o setor de Material de transporte, de modo geral, ndo sofreu efeitos negativos ou
positivos, com a crise da COVID 19.

Pode-se dizer que os indicadores de liquidez do setor de transporte nos anos analisados
na Tabela 5, sdo positivos. As medianas dos indices de liquidez corrente mensuram gue, a curto
prazo de tempo, as empresas possuem capacidade de pagar suas dividas. E importante citar que
esse indice era crescente no periodo pré-pandémico, entretanto, se tornou decrescente a partir
do ano de 2020, provavelmente devido a pandemia, quando as obrigacdes no passivo das
empresas comecgaram a aumentar.

Tabela 5: indices econdmicos-financeiros do setor de Transportes

. 2018 2019 2020 2021
INDICES
Méd. MDN Méd. MDN Méd. MDN Méd. MDN
LC 1.41 1.33 1.63 1.61 1.68 1.47 1.45 1.19
o LS 1.3 0.97 1.58 1.55 1.63 1.46 1.39 1.1
Liquidez
LI 0.6 0.43 0.85 0.5 1.07 0.75 0.83 0.55
LG 0.61 0.49 0.6 0.53 0.68 0.55 0.69 0.55
END. 0.73 0.72 0.75 0.73 0.81 0.75 0.74 0.68
CEND. 0.32 0.28 0.3 0.28 0.3 0.31 0.3 0.24
Estrutura de
capital IPL 1.76 1.38 -1.35 1.64 9.35 1.37 1.58 1.54
IRP. 83.76 78.89 82.26 75.03 88.44 79.36 86.41 83.06
GATV. 0.58 0.43 0.5 0.32 0.44 0.34 0.47 0.34
Rentabilidade | MGL. 6.05 5.5 0.83 3.29 -17.2 2.76 -4.73 6.58
ROE 9.32 10.04 53.17 12.27 -25 9.46 12.84 14.43

Nota: LC - Liquidez Corrente; LS - Liquidez Seca; LI - Liquidez Imediata; LG - Liquidez Geral; END -
Endividamento; CEND - Composi¢do do Endividamento; IPL - Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido; IRP -
Imobilizacdo dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patriménio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.

Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010).

As medianas dos indices de endividamento e composi¢do do endividamento indicam
que as empresas possuem um baixo grau de endividamento, em outras palavras, indica a baixa
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proporcdo em dividas no codmputo dos recursos totais. Por outro lado, os indices de imobilizacéo
do patriménio liquido e de imobilizacdo dos recursos permanentes mostram que a empresa
aplica boa parte do patriménio liquido em seus ativos permanentes.

Segundo as medianas do indicador de rentabilidade, a capacidade das empresas
conseguirem gerar retorno financeiro a partir dos investimentos realizados ¢ alta. O ROE é
crescente durante os anos de 2018 e 2019, entretanto comeca e diminui em 2020 e retorna a
crescer em 2021. Ou seja, a empresa sabe determinar de forma eficiente uma geracéo de lucros
através de seus recursos.

Nobrega, Araudjo e Carvalho (2020), analisaram o setor de transporte aéreo brasileiro
em relacdo ao capital giro e a solvéncia, e indicaram que a Azul e a Gol encontravam-se em
situagBes financeiras ruins, que pioraram com o inicio da pandemia, podendo até mesmo
descontinuar suas operacdes. Ja o setor de Transportes do seguimento de Bens Industriais
apresentam resultados mais otimistas, como visto anteriormente. Os achados mostram uma
linearidade dos resultados antes e durante a pandemia.

De acordo com a Tabela 6, as medianas dos indices de liquidez corrente e seca
apresentaram aumento em 2018 e 2019, entretanto em 2020 e 2021 elas diminuem. Isso
significa que, nos anos referentes ao periodo de pré pandémico, a maioria das empresas do setor
de servicos diversos possuem seu ativo circulante maior que o passivo circulante, assim como
também possuem ativos liquidos suficientes para cobrir as dividas de curto prazo. Quanto aos
anos referentes ao periodo pandémico, em 2020, a mediana dos indices de liquidez seca comeca
a diminuir, juntamente com o indice de liquidez corrente que diminui em 2021. Dessa forma,
nesses anos, a maior parte das empresas ja possuem um ativo circulante menor que o0 passivo
circulante, e uma quantidade de ativos liquidos que ndo cobrem as dividas de curto prazo.

Tabela 6: Indices econdmicos-financeiros do setor de Servicos Diversos

_ 2018 2019 2020 2021
INDICES
Méd. MDN Méd. MDN Méd. MDN Méd. MDN
LC 1.16 1.01 0.97 1.06 1.23 1.17 1.14 0.9
o LS
Liquidez 1.1 1.01 0.93 1.06 1.2 0.95 1.09 0.9
LI 0.22 0.17 0.31 0.26 0.52 0.3 0.36 0.17
LG 0.75 0.73 0.61 0.54 0.79 0.64 0.74 0.57
END. 0.85 0.8 0.79 0.81 0.72 0.8 0.76 0.78
CEND.
Estrutura de 0.55 0.54 0.46 0.45 0.51 0.52 0.5 0.52
capital IPL 2.38 2.01 1.98 3.06 2.89 2.31 4.41 1.95
IRP. 8155 80.05 | 84.05 8451 79.63 77.6 85.5 95.14
GATV. | 117 1.24 0.88 0.86 0.79 0.72 0.88 0.77
Rentabilidade | MGL. 0.5 1.36 -16.9 -3.1 -7.18 -1.28 -9.65 -1.17
ROE | -36.43 6.81 -4.02 -8.22 2257  -1.37 | -209.65 4.43

Nota: LC - Liquidez Corrente; LS - Liquidez Seca; LI - Liquidez Imediata; LG - Liquidez Geral; END -
Endividamento; CEND - Composi¢do do Endividamento; IPL - Imobilizagdo do Patrimdnio Liquido; IRP -
Imobilizacdo dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patriménio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.

Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010).

Segundo as medianas dos indices de endividamento, a maioria das empresas concentra
as dividas no curto prazo durante todo o periodo analisado. Assim como também a composi¢ado
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do endividamento mostra que as empresas sdo capazes de cumprir suas obrigagdes dentro do
curto prazo. Entretanto, as medianas dos indices de imobilizacdo dos recursos permanentes
indicam que parte desses recursos estdo aplicados no ativo nédo circulante da empresa, com
previséo de retorno no longo prazo. Ja em relagdo as medianas dos indices de rentabilidade, é
notorio uma diminuigdo do ROE nos anos de 2019 e 2020, e um aumento em 2021, sugerindo
gue mesmo durante o periodo da pandemia, parte das empresas foram eficientes ao gerar lucro
a partir de seus recursos.

Com base na mediana, é possivel concluir que, os indices de liquidez decairam em 2021
e, os indicadores de rentabilidade, de modo geral, foram decrescentes, ou seja, em 2019, o setor
jaapresentava uma piora nesses indicadores, ndo € possivel associar a baixar desses indicadores
com a COVID 19.

Os indicadores de liquidez apresentados na Tabela 7, das empresas enquadradas no setor
de comércio sdo positivos, e de acordo com a mediana desses indices, a maioria dessas empresas
sdo capazes de quitar suas dividas no curto prazo, seu fluxo de caixa é organizado e eficiente
para cumprir com pagamentos. Contudo, o Unico indice que fica abaixo de 1,00 nos quatro anos
analisados, € o de liquidez imediata, ou seja, as empresas se encontram em uma situacdo
desfavoravel, indicando que ndo possuem recursos disponiveis de imediato para quitar suas
dividas de curto prazo.

Tabela 7: indices econémicos-financeiros do setor de Comércio

_ 2018 2019 2020 2021
INDICES
Méd. MDN Méd. MDN Méd. MDN Méd. MDN
LC 2.08 2.54 2.55 2.52 2.63 2.28 2.44 2.16
LS
Liquidez 1.7 2.07 1.66 1.81 2.23 1.95 1.89 1.63
LI 0.51 0.55 0.52 0.51 1.24 0.97 0.77 0.4
LG 1.24 1.24 1.77 2.37 1.82 2.25 1.71 1.2
END. 0.53 0.36 0.48 0.34 0.46 0.36 0.51 0.49
CEND.
Estrutura de 0.64 0.6 0.61 0.49 0.64 0.51 0.66 0.57
capital IPL 41.98 0.73 2.54 0.69 1.27 0.63 0.54 0.6
IRP. 51.44 65.23 56.27 6191 53.8 56.75 32.66 32.74
GATV. | 1.88 1.48 2.52 2.1 2.25 2.09 243 2.6
Rentabilidade | MGL. 1.59 2.14 4.69 4.59 4.15 35 6.92 6.76
ROE -792 9.19 4286  20.89 28.12 11.78 46.51 42.37

Nota: LC - Liquidez Corrente; LS - Liquidez Seca; LI - Liquidez Imediata; LG - Liquidez Geral; END -
Endividamento; CEND - Composi¢do do Endividamento; IPL - Imobilizagdo do Patrimdnio Liquido; IRP -
Imobilizacdo dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patrimdnio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.

Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010).

As medianas referentes aos indicadores de estrutura de capital apontam que as empresas
do setor de comércio se encontram em uma posicao favoravel de endividamento. Mesmo com
0 aumento de alguns indices em 2020 e 2021, as empresas Sd0 capazes de cumprir com suas
obrigagdes de curto prazo. Ha uma diminuig&o nas medianas dos indicadores de imobilizacéo
dos recursos permanentes, dessa forma, pode-se dizer que as empresas desse setor vem
aplicando menos recursos proprios nos ativos permanentes.
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As medianas dos indices de giro do ativo das empresas desse setor, sdo favoraveis,
mesmo diminuindo em 2020, sinalizando a eficiéncia das empresas em utilizar seus ativos com
0 objetivo de gerar mais vendas. Mesmo com a margem liquida diminuindo em 2020,
provavelmente por conta de uma possivel reducdo do lucro liquido perante a pandemia, 0s
indices continuam positivos durante todo o periodo analisado.

Massoquetto et el. (2022), analisaram o impacto (ou ndo) da pandemia da covid-19 nos
indicadores financeiros das empresas de consumo ciclico listados na Bolsa Balcé&o Brasil
[B]®. Os achados demonstraram que os indicadores econdmicos financeiros de liquidez seca,
corrente e imediata, lucratividade e ROA ndo apresentaram oscilagdes significativas, assim
como também as empresas do setor de bens industriais enquadradas no setor de comércio. Uma
possivel explicacdo estd nas adaptacBes realizadas nas estratégias de comercializagdo e
consumo, bem como na flexibilizacdo de empréstimos e financiamentos realizados por meio do
poder publico. Em contraponto, outros indicadores como receita bruta e endividamento
apresentaram oscilacdes. Assim, de acordo com os dados expostos na tabela 7, é possivel
reforcar os achados de Massoquetto et el. (2022), destacando o indicador de rentabilidade ROA,
gue obteve uma melhora significativa em 2021.

4.2 Andlise dos indicadores econdmicos-financeiros por empresas

Algumas empresas do subsetor de servicos no setor bens industriais iniciaram sua
primeira oferta de agdes no mercado acionario denominado Initial Public Offering (IPO) ou
Oferta Publica Inicial (IPO'’s), durante o periodo objeto de estudo. Tais resultados, podem ser
verificados na Tabela 8.

Tabela 8: Indices econdmicos-financeiros de empresas com IPO durante o periodo
objeto de estudo

3 ESTAPAR GPS SEQUOIA LOG
INDICES

2019 2020 2021 (2019 2020 2021 | 2019 2020 2021

LC 05 031 04 |134 122 227 |106 216 125
Liquidez LS 05 031 04 |134 122 226 106 216 125
LI 024 001 014|047 048 108 |046 1,25 033
LG | 017 024 018|095 074 09 | 05 084 059

END. | 075 052 078 |068 083 066 | 085 07 0,69
Estruturade | CEND. | 027 057 034 | 058 047 034 | 038 034 037
capital PL | 363 1.86 394 |112 231 108 |403 136 195

IRP. 109,5 125,56 117,44|57,71 62,67 46,82 |84,51 5454 79,95

GA. 0,45 035 0,34 | 1,46 11 1 0,86 0,73 0,77
Rentabilidade | MGL. -394 -342 -269(-31 572 6,04 |[-1,36 0,7 -1,17

ROE -7,34 -2521 -39,88(14,47 38,26 18,2 |-8,28 1,71 -2,97

Nota: LC - Liquidez Corrente; LS - Liquidez Seca; LI - Liquidez Imediata; LG - Liquidez Geral; END -
Endividamento; CEND - Composi¢do do Endividamento; IPL - Imobilizagdo do Patrimdnio Liquido; IRP -
Imobilizacdo dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patriménio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.
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Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010).

A maioria das trés empresas analisadas possui um indice de liquidez corrente maior que
1,00, como pode ser visto da Tabela 9, mostrando que as empresas possuem seus ativos
circulantes maiores que 0s passivos circulantes. Em outras palavras, as empresas sdo capazes
de quitar suas dividas no curto prazo. Contudo, o indice de liquidez geral indica que no longo
prazo, a capacidade de solvéncia dessas empresas nao é tao boa.

Quanto aos indices de estrutura de capital, 0 endividamento esta abaixo de 1,00 nos trés
anos, indicando um baixo endividamento. Entretanto, os indices de imobilizacdo dos recursos
permanentes sdo altos, 0 que mostra uma grande aplicacdo de recursos préprios em ativos
permanentes. Os indices de margem liquida, chamam atencdo por serem desfavoraveis,
indicando que as empresas nao conseguiram gerar lucro liquido. O ROE é negativo em parte
consideravel das empresas, o que significa o consumo de caixa decorrente da auséncia de lucro
no periodo analisado.

Ao analisar os indicadores econdémicos-financeiros de cada empresa em cada um dos
quatro anos analisados, 2018, 2019, 2020 e 2021, é perceptivel um padrdo de comportamento
que se repete para as companhias pertencentes ao segmento de bens industriais, no periodo de
pré pandemia e no periodo de pandemia. N&o ha empresas com grande discrepancia das médias
e medianas, tanto para efeitos negativos quanto para efeitos positivos.

Na Tabela 9 é demonstrado as médias e medianas dos indices dos indicadores
econdmico-financeiros de liquidez, estrutura de capital e rentabilidade, para uma anélise geral
de todas as empresas pertencentes ao segmento de bens industriais nos anos de 2018, 2019,
2020 e 2021.

Tabela 9: indices econdmicos-financeiros do Segmento de Bens Industriais
2018 2019 2020 2021

Méd. MDN Méd. MDN Méd. MDN Méd. MDN
LC 2.07 1.35 15 1.19 1.64 1.51 1.66 1.44

INDICES

- LS 20.63 1.04 1.23 1.06 1.41 1.17 1.32 1.04
Liquidez

LI 0.5 0.32 0.57 0.38 0.8 0.58 0.61 0.42

LG 0.9 0.71 0.88 0.61 0.94 0.74 0.94 0.75

END. 45.95 0.91 44.9 0.87 32.55 0.84 23.25 0.85

CEND. 0.47 0.48 0.46 0.45 0.46 0.44 0.45 0.41
Estrutura de

capital IPL 5.09 0.94 -0.1 0.88 29.7 1.03 -1.06 0.84
IRP. 63.6 64.75 80.36 65.17 68.19 56.54 68.06 58.44

GATV. 0.77 0.76 0.74 0.76 0.66 0.6 0.78 0.78

Rentabilidade | MGL. -19.9 4.7 -103 2.68 -129 3.49 187.1 8.03

ROE -67.6 7.85 21.52 9.95 -30.7 11.57 -14.1 15.79

Nota: LC - Liquidez Corrente; LS - Liquidez Seca; LI - Liquidez Imediata; LG - Liquidez Geral; END -
Endividamento; CEND - Composi¢do do Endividamento; IPL - Imobilizagdo do Patrimdnio Liquido; IRP -
Imobilizacdo dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patriménio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.

Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010).

As medianas dos indices de liquidez das empresas do segmento estudado sinalizam que
as companhias possuem capacidade de quitar suas dividas no curto prazo, ou seja, seu fluxo de
caixa € bem organizado para cumprir com pagamentos. Entretanto, as medianas do indice de

15



CONGRESSO

19 e 20 de outubro de 2023

DE "
CONTABILIDADE Uberlandia-MG

liquidez imediata apontam que as empresas desse setor ndo possuem uma boa vazao para lidar
com as incertezas do mercado de forma agil, ou seja, a capacidade de lidar com emergéncias
financeiras, que € o caso da pandemia. Mesmo com a capacidade de cumprir com obrigacGes
no curto prazo, as medianas de liquidez geral indicam que no longo prazo, isso ja ndo é tao
comum, ou seja, as empresas tém dificuldade de honrar com seus compromissos.

Quanto as medianas dos indices de endividamento, a maioria é abaixo de 1,00,
mostrando uma tendéncia de baixo endividamento, e com dividas concentradas no curto prazo,
que, segundo as medianas da composi¢cdo do endividamento, a empresa é capaz de quitar,
também dentro do curto prazo. Contudo, os indices de imobilizacdo dos recursos permanentes
indicam que parte consideravel dos recursos estdo aplicados no ativo ndo circulante das
empresas, com previséo de retorno no longo prazo.

As medianas referentes ao giro no ativo ndo sdo tdo favoraveis, indicando que as
empresas provavelmente possuem ativos que ndo estdo gerando receitas da forma esperada,
principalmente no ano de 2020.. Contudo, a margem liquida das empresas é favoravel e indicam
que houve a geracdo de lucro liquido durante o periodo. Consequentemente, 0 ROE também é
positivo indicando a presenca de capital préprio e a independéncia de operar com capital de
terceiros.

E notdrio, por meio da analise dos dados, que os indicadores econdmico-financeiro, do
setor de bens industriais, ndo sofreram efeitos e variacBes significativas durante o periodo
pandémico. Diante disso, pode-se considerar que o setor se manteve estavel ao passar por uma
crise exogena.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo geral da pesquisa foi analisar o0 comportamento dos indicadores econdmico-
financeiros das empresas do setor de bens industriais da informac&o listadas na [B]® (inclusive
das empresas que lancaram IPO nesse periodo) nos anos de 2018 a 2021, relativos a
rentabilidade, liquidez e endividamento.

Como resultados, verificou-se que diversas empresas do setor analisado seguiram um
padrdo durante o periodo de pré pandemia e pandemia. No tocante a liquidez, as companhias
possuem capacidade de quitar suas dividas no curto prazo, o que pode sinalizar que houve
capacidade de pagamentos significativa mesmo durante o inicio da pandemia. Entretanto, as
empresas apresentaram dificuldades para lidar com as incertezas do mercado de forma &gil, ou
seja, a capacidade de lidar com emergéncias financeiras, provavelmente por conta de um
aumento nas obrigacdes do passivo circulante. Outra conclusao é que no longo prazo a empresa
ndo tem tanta flexibilidade para quitar suas dividas, assim como no curto prazo.

Para os indicadores de estrutura de capital verificou-se uma baixa tendéncia ao
endividamento, com dividas centradas e quitadas no curto prazo. Os indices de imobilizacdo
dos recursos permanentes indicaram que parte consideravel dos recursos foram aplicados no
ativo permanente, com previsao de retorno no longo prazo.

No tocante aos indicadores de rentabilidade, houve declinio do giro do ativo em virtude
do crescimento desproporcional dos ativos em relagdo ao aumento das receitas. Houve
crescimento da margem liquida em virtude dos aumentos de precos havidos no periodo de
pandemia. Também se identificou um aumento significativo no ROE indicando a presenca de
capital préprio e a independéncia de operar com capital de terceiros.

Ao se analisar os periodos, foi possivel identificar uma linearidade nos resultados, sem
alteracOes significativas entre os periodos pré e durante a pandemia, mesmo com resultados
desaforaveis em alguns anos, ndo se pode afirmar que a pandemia surtiu algum efeito, positivo
ou negativo, no que tange os indicadores econdmico-financeiros das empresas do setor de bens
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industriais. Pois, alguns setores j& apresentavam resultados negativos e, esses resultados se
refletiram ao longo do periodo analisado, do mesmo modo, os resultados positivos.

O presente estudo traz como contribuicdo a avaliacdo de até que ponto a pandemia e/ou
a pressdo por bons resultados afetam os resultados das empresas de bens industriais. Todo esse
contexto representa enorme desafio para os gestores de empresas de tecnologia mergulhados
nessas mudancas, que precisam manter o negocio funcionando, diante de um futuro diferente e
incerto. N&o obstante a tais contribui¢fes para a pratica e a teoria, esta pesquisa tem limitacdes
que sugerem novas pesquisas. O cenario pandémico trouxe dificuldades sem precedentes para
as empresas de alguns setores econdmicos. Portanto, carece de novas pesquisas: IPO e reflexos
da pandemia nas empresas de bens industriais. Nesse sentido, ndo foram considerados os efeitos
da inflagdo sobre os dados das empresas de bens industriais no periodo objeto deste estudo.

O choque da pandemia de COVID-19 tem natureza global com consequéncias
econdmicas de caracteristicas atipicas, de proporcdes sem precedentes e efeitos heterogéneos
entre setores, além disso as consequéncias da pandemia pressionam a inflacdo quer em alta,
quer em baixa. Além da falta de testes empiricos para sustentar a analise, a situacdo do COVID-
19 também esté evoluindo, com varios resultados desconhecidos. Neste contexto, uma proposta
de pesquisa é a andlise dos indicadores econémicos e financeiros das empresas de bens
industriais no retorno ao “novo normal”, pois a demanda por bens industriais po6s pandemia ¢é
um cenario desconhecido.
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