Ad

2023

XXVI Seminarios em Administragao

IMPLICACOES DA PANDEMIA NOS INDICADORES ECONOMICOS E FINANCEIROS
DAS EMPRESAS PERTENCENTES AOS SETORES DE PETROLEO, GAS E
BIOCOMBUSTIVEIS E MATERIAIS BASICOS, NO BRASIL

DANIELE ABDON NASCIMENTO
UNIVERSIDADE FEDERAL DO ESPIRITO SANTO (UFES)

JHULIA KELLY PEREIRA MARCELINO
UNIVERSIDADE FEDERAL DO ESPIRITO SANTO (UFES)

MARINA DE MORAIS BELLO
UNIVERSIDADE FEDERAL DO ESPIRITO SANTO (UFES)

DONIZETE REINA
UNIVERSIDADE FEDERAL DO ESPIRITO SANTO (UFES)

Agradecimento a orgao de fomento:
Gostariamos agradecer ao érgao por tal acao. Agradecemos pela oportunidade em apresentarmos essa
pesquisa. Torcemos para que atenda a expectativa!



IMPLICACOES DA PANDEMIA NOS INDICADORES ECONOMICOS E
FINANCEIROS DAS EMPRESAS PERTENCENTES AOS SETORES DE
PETROLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS E MATERIAIS BASICOS, NO BRASIL

INTRODUCAO

A Organizagdo Mundial da Saide (OMS) foi alertada sobre intmeros casos de
pneumonia na cidade de Wuhan, China, no final de 2019. A infec¢do respiratdria é causada por
um virus que ainda ndo havia sido diagnosticado em seres humanos, 0 novo coronavirus.
Segundo a Organizacdo Pan-Americana da Saide (OPAS, 2020), em 11 de fevereiro de 2020,
o coronavirus foi nomeado como SARS-CoV-2, causador da Covid-19. Com a ripida
disseminagdo do virus, facilidade de contdgio e crescente nimero de casos, em 11 de marco de
2020, a OMS declarou que a Covid-19 foi caracterizada como uma pandemia, pois a doenca ja
se encontrava em todos os continentes.

De acordo com um levantamento feito em 2019 pela parceria da empresa Ernst &
Young com o Instituto Brasileiro de Petrdleo, Gas e Biocombustiveis (IBP), o Brasil tem
riqueza em reservas de petréleo e gés, dessa forma, o pais ocupa o terceiro lugar no ranking
das principais atividades econdmicas. Além disso, este levantamento também aponta que esses
segmentos sdao importantes para a economia brasileira por causa da alta arrecadacdo de
impostos federais, ocupando o primeiro lugar no setor industrial devido a isso e € evidenciado
que o setor de petréleo, gds, derivados e biocombustiveis t€m um papel fundamental e um
impacto significativo na economia brasileira.

Os estudos apontam uma deficiéncia de informac¢des sobre o presente tema deste artigo,
que envolve os setores de gds, petroleo, biocombustiveis e materiais bdsicos e o periodo
pandémico. No final de 2019, a Organizacdo Mundial da Saide (OMS) foi alertada sobre o
novo coronavirus, que ainda ndo havia sido detectado em seres humanos. Com a ripida
disseminacdo do virus, a facilidade de contagio e o crescente nimero de casos, em 11 de margo
de 2020, a OMS declarou estado de pandemia causada pela Covid-19, pois a doenca ja se
encontrava em todos os continentes.

O ano de 2022 ainda ndo trouxe oficialmente o fim da pandemia, entretanto a economia
continua existindo, e o mercado, atuando. Os segmentos citados foram avaliados nos anos de
2018, 2019, 2020 e 2021. Assim, o objetivo do presente artigo é analisar as implicacdes da
pandemia nos indicadores econdmicos e financeiros das empresas listadas na [B]? pertencentes
aos setores de petrdleo, gés, biocombustiveis e materiais basicos no Brasil.

O setor de material bésico tem se destacado devido ao grau de importincia para a
populacdo, pois € responsdvel por produzir insumos para os demais setores. Tendo a
importante fun¢do de fazer parte do inicio do processo de produtos, sendo especial para todos
os tipos de empresas que precisem de matérias-primas de algum dos seguintes subsetores:
Embalagem; madeira e papel; materiais diversos; minera¢do; quimico; e siderurgia e
metalurgia. Dessa forma, a pesquisa contribui por apresentar evidéncias empiricas sobre os
efeitos da Covid-19 ao comparar os indicadores econdmicos e financeiros das empresas nos
anos que antecederam a pandemia e nos anos pandémicos.

FUNDAMENTACAO TEORICA
Petréleo, gas natural e biocombustiveis e materiais basicos
O petréleo € um liquido natural, oleoso e inflamével, tem cheiro caracteristico, pode ser

facilmente identificado, além de ter densidade menor que a 4gua (BRANCO, 2014). O petroleo
¢ a principal fonte de energia da atualidade, por isso atribui-se a ele um elevado grau de
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importancia. Ainda segundo Branco (2014), o petréleo é um recurso natural abundante, que
requer estudos complexos, cujas pesquisas t€ém o custo elevado. O Servico Geoldgico do Brasil
(SGB, 2014) informou que as jazidas mais importantes estdo no Oriente Médio, Russia e nas
republicas do Cducaso, Estados Unidos, América Central e na regido setentrional da América
do Sul.

De acordo com a Companhia Ambiental do Estado de Sao Paulo (Cetesb), o gds natural
€ composto por hidrocarbonetos de baixo peso, metano, etano, propano e butano. Por ser
inflamadvel, € adicionado t-butil mercaptana para que o gis tenha odor, tendo em vista que o gas
natural € incolor e inodoro. Dessa forma, sua utiliza¢do se torna mais segura.

Conforme € definido pelo Centro Brasileiro de Infraestrutura (CBIE, 2020), os
biocombustiveis sdo combustiveis de origem bioldgica, ndo féssil, pois sua producdo provém
de microrganismos e reacdes provenientes da decomposi¢do de matéria organica. Segundo a
Agéncia Nacional de Petréleo, Gds e Biocombustiveis (ANP), o etanol e o biodiesel sdo os
principais biocombustiveis utilizados no Brasil. Ademais, conforme a nota técnica elaborada
pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE), em 2021, os reflexos da pandemia do Covid-19
afetaram o mercado de energia mundial, tanto na produg¢do quanto no consumo global de
biocombustiveis. Segundo essa pesquisa, houve uma reducdo de 8% na producdo mundial de
etanol combustivel de 115 bilhdes, em 2019, para 105 bilhdes de litros, em 2020.

Reis (2020) pontua que o setor de materiais bdsicos tem muita importancia para a
economia pois, a partir dele, sdo produzidos insumos de producdo, materiais para
infraestrutura, por exemplo. Trata-se do setor responsdvel por intermediar bens materiais para a
producdo, impactando diretamente os demais setores.

De acordo com uma pesquisa realizada pelo Instituto Brasileiro de Petréleo, Gés e
Biocombustiveis (IBP, 2020) sobre Covid-19, os impactos sobre o mercado de petréleo e o
enfraquecimento do mercado chinés influenciaram e impactaram fortemente o mercado de
petrdleo brasileiro. A China, epicentro inicial da disseminacdo da doenca Covid-19, foi
obrigado a parar as operagdes e o fornecimento de materiais para conter o virus. Em
consequéncia disso, houve atrasos nas entregas e enfraquecimento nas demandas. O IBP revela
que a China é o pais com mais exportagdes brasileiras de petréleo bruto; os dados do
Siscomex, em 2020, apontam que 72% do valor total foi arrecadado com exportacdo do
petroleo bruto.

Segundo estudo da EPE, o aumento do uso das plataformas digitais e a diminuicao do
deslocamento, em longo prazo, influencia o comportamento da economia em relacdo ao setor
de Petréleo, Gés e Biocombustiveis. Assim, em fun¢do da pandemia de Covid-19, enfatiza-se a
incerteza da retomada do deslocamento e do consumo da populacio, uma vez que as atividades
voltariam de forma lenta, podendo refletir na recuperacdo do consumo até o final de 2022.

A EPE (2020) sinaliza que o consumo doméstico de etanol e biodiesel no setor de
transporte é impactado de forma significativa devido ao setor de biocombustiveis ser atingido
pela pandemia de Covid-19. Para Monteiro (2021), o setor de materiais bésicos produz
insumos para as outras empresas, sendo assim, trata-se de um setor que atua no mundo inteiro,
alcangando a escala global, assim como, € um setor que faz parte e/ou impacta outros setores
(MONTEIRO, 2021).

Estudos anteriores

De acordo com o estudo de Ferreira, Guimardes e Rover (2018), que compararam o
desempenho financeiro de bancos participantes e ndo participantes da carteira do Indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) no periodo de 2014 a 2016, ndo houve comprovagao de que
a participacdo dos bancos no ISE melhora o desempenho financeiro. A andlise apontou que nao
existe diferencas entre os grupos de bancos participantes € ndo participantes do ISE. Além
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disso, os bancos ndo participantes apresentaram indicadores de rentabilidade e lucratividade
melhores.

Silva e Santos (2019), apds analisarem a influéncia das oscila¢des do preco do barril de
petréleo na qualidade da informagdo contdbil das empresas petroliferas e o impacto das crises
do mercado de trabalho entre os anos de 2008 e 2015, concluiram que o valor de mercado de
empresas do segmento petrolifero € afetado por periodos de crise. O patrimdnio liquido é
afetado negativamente, entretanto o lucro liquido ndo sofreu influéncia estatisticamente
significante.

Pereira et al. (2019) buscaram evidenciar a direcdo de relagdo e varidveis moderadoras
por meio da anélise da relagdo do Desempenho Social (CSP) e Desempenho Financeiro (CFP)
em empresas brasileiras com o objetivo de analisar a influéncia do Disclosure e evidenciar se
trata-se de uma moderadora da relac@o entre CSP e CFP. Os estudos apontaram que existe uma
relacdo positiva entre CSP e CFP nas dire¢des, porém os relatérios de sustentabilidade ndo
alteram a relacdo dessas varidveis de desempenho.

Krein, Magro e Moura (2021) analisaram o efeito do monitoramento da governanga
corporativa na relagdo do desempenho financeiro e do oportunismo gerencial com as perdas do
Goodwill. De acordo com os autores (p. 1), “[a]penas 9,83% das empresas que possuiam
Goodwill, reconheceram as perdas. O setor de petrdleo, gas e biocombustiveis, possui 0 maior
percentual médio em relacdo ao ativo total”.

Resende e Sales (2021) analisaram o comportamento do coeficiente beta das acdes
brasileiras no periodo da crise gerada pela pandemia da Covid 19. Apds analisarem 146
companhias abertas entre os anos de 2017 e 2019, chegaram a conclusio que houve
estabilidade no coeficiente, mas, em 2020, houve um aumento relevante do beta. Entre os
setores analisados, o setor de material bdsico ndo teve aumento significativo do risco do
mercado aciondrio em 2020. Embora a média geral tenha diminuido, o setor de petréleo, gés e
biocombustiveis teve um aumento do indice entre 2017 e 2018 e apresentou o maior beta
médio nos anos de 2018 a 2020.

Freitas (2021) testou os efeitos dos indicadores econdmico-financeiros nas empresas
listadas na [B]® em decorréncia da pandemia de Covid-19 no ano de 2020 e observou que nio
houve diferengas estatisticamente significativas entre os indices. As empresas listadas na [B]?,
em sua maioria, conseguiram minimizar o efeito negativo da pandemia de Covid-19 nos seus
indices econdmico-financeiros.

Oliveira et al. (2021) analisaram os impactos causados pelo indice de sustentabilidade
da [B]® e da pandemia Covid-19 sobre o valor, o desempenho e risco de firmas no Brasil no
periodo de 10 anos, de 2010 a 2020. Apesar do aumento da Covid-19, ndo houve diferenca
significativa na variacdo do valor, desempenho e risco entre as formas listadas no ISE. Além
disso, aderir ao ISE implica na reducdo dos indices de rentabilidade, no preco sobre o valor
patrimonial da ac¢do, no market-to-book, no beta e na volatilidade das firmas brasileiras.

O setor da tecnologia sofreu impacto significativo durante a pandemia da Covid-19
devido ao isolamento. Santos (2022) analisou o comportamento dos indicadores financeiros
econdmicos — financeiros das empresas do setor de tecnologia da informagdo. A pesquisa
levou em consideracdo os anos anteriores e os anos de pandemia, de 2018 a 2021. As
empresas que emitiram a oferta publica inicial (IPO) apresentaram diferengas positivas na
média dos indicadores das empresas e, de acordo com o autor, houve destaque na capacidade
de pagamento delas. Também ficou evidenciado que empresas que participam do mercado
aciondrio t€ém maior retorno sobre o patrimonio liquido.



PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Quanto a abordagem do problema, a pesquisa € classificada como quantitativa pois
apresenta os resultados em termos numéricos (GIL, 2009). Neste estudo, os resultados sao
apresentados por meio da andlise de indicadores econdmico-financeiros. Ademais, este estudo
se classifica como descritivo. Nesse sentido, Gil (2009, p. 42) destaca que ‘“as pesquisas
descritivas tém como objetivo a descricdo das caracteristicas de determinada populagdo ou
fendmeno”. Pesquisas descritivas podem ser elaboradas também com a finalidade de identificar
possiveis relacdes entre varidveis, uma vez que ha coleta de dados, modelos padronizados a
que serdao submetidos os dados e descri¢ao das demonstracdes contdbeis a serem analisadas.

A amostra € composta por 44 companhias divididas por setor econdmico, subsetor e
segmento, conforme Quadro 1. Das empresas a serem analisadas, a divisdo dos setores e
segmentos ocorre da seguinte maneira: 13 empresas sdo do setor econdmico petréleo, gis e
biocombustiveis e subsetor de mesmo nome; seis empresas sdo do segmento de mineracao; sete
do segmento quimico; nove do segmento de siderurgia e metalurgia; seis empresas do
segmento de madeira e papel; duas empresas do segmento de embalagens; e uma empresa do
segmento de materiais diversos.

Quadro 1:Subsetores e empresas utilizados como amostra

SUBSETOR | EMPRESAS SUBSETOR | EMPRESAS
Petroleo, Gas e Biocombustiveis Mineracao
3R PETROLEUM
COSAN
DOMMO
ENAUTA PART
PET MANGUINH BQIAJIESS3P6£R
PETROBRAS CBA
PETRORECSA CSNMINERACAO
PETRORIO LITEL
ULTRAPAR VALE
VIBRA
LUPATECH
OCEANPACT
OSX BRASIL
Siderurgia e Metalurgia Quimicos
FERBASA BRASKEM
GERDAU DEXXOS PAR
GERDAU MET FER HERINGER
SID NACIONAL NUTRIPLANT
USIMINAS VITTIA
MANGELS INDL CRISTAL
PANATLANTICA UNIPAR
TEKNO
PARANAPANEMA Madeira e Papel
Embalagens DEXCO
METAL IGUACU EUCATEX
IRANI KLABIN S/A
Materiais Diversos MELHOR SP
SANSUY SUZANO HOLD
SUZANO S.A.

Fonte: Elaborado pelos autores a partir do site da [B]?




A coleta dos dados a serem analisados foi feita por meio de pesquisa no site Com
dinheiro, CVM e site de relacionamento de cada companhia. Foram coletadas as
demonstracdes contdbeis — Balanco patrimonial e Demonstracdo do resultado — dos anos de
2018, 2019, 2020 e 2021. Apds isso, os dados foram padronizados e submetidos aos cdlculos
dos seguintes indicadores: indicador de liquidez (corrente, imediata, geral e seca);
endividamento; composi¢do do endividamento; imobilizacdo do patrimdnio liquido;
imobilizacdo dos recursos ndo correntes; retorno sobre investimentos; giro do ativo; € margem
liquida.

Visando analisar as implicagdes da pandemia na amostra, optou-se por utilizar estes 13
indicadores econdmicos e financeiros de acordo com as defini¢des e forma de mensuragao de
Assaf Neto (2020) e Marion (2019), conforme Quadro 2.

Quadro 2: Conceito dos indices financeiros e econdmicos utilizados

Indicadores Forma de mensuraciao

Liquidez orrente Ativo circulante/Passivo Circulante

Ativo Circulante - Estoques / Passivo Circulante + Passivo Exigivel a

Liquidez Seca Longo Prazo

Liquidez Imediata Disponivel /Passivo Circulante

Ativo circulante + Ativo Realizdvel a Longo Prazo / Passivo Circulante

Liquidez Geral + Passivo Exigivel a Longo Prazo

Endividamento Passivo Total / Patrim6nio Liquido

Dependéncia Financeira Passivo Total / Ativo Total

Grau de Imobilizacdo do |Investimento + Imobilizado + Intangivel + Patrimonio Liquido +
Patrimonio Liquido Passivo Oneroso

Grau de Imobilizacao dos Capitais

Permanente Ativo Nao Circulante / Patrim6nio Liquido + Passivo
Giro do Ativo Vendas / ativo

Margem Liquida Lucro Liquido / Vendas

Retorno sobre o Patriménio

Liquido Lucro Liquido / Patrimdnio Liquido - Lucro Liquido

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2020) e Marion (2019)

Pode-se entender a liquidez corrente, segundo Assaf Neto (2020), como a relac@o entre
o ativo circulante e o passivo circulante. Dessa forma, esse indice expressa a quantidade de
ativo circulante que hd para cada R$1 de passivo de curto prazo. Quanto maior esse indice,
maior € a capacidade da entidade de prover sua exigéncia de capital de giro. Assim, uma
liquidez corrente positiva € aquela cujo resultado € maior do que 1, denotando boa condi¢do de
pagamento das obrigacdes de curto prazo da entidade; por outro lado, uma liquidez corrente
negativa apresenta resultado menor do que um e demonstra que a capacidade da entidade de
pagar suas dividas de curto prazo estd comprometida. Ainda ha o cendrio em que a liquidez
corrente € igual a um, onde o ativo circulante é igual ao passivo circulante e a situacdo da
empresa € considerada nula em relag@o ao capital circulante liquido.

Para Assaf Neto (2020), a liquidez seca é compreendida como o quociente entre a
deducdo de ativo circulante, estoques e despesas antecipadas pelo passivo circulante. Esse
indice expressa a capacidade da entidade pagar suas obrigacdes de curto prazo utilizando
somente seus recursos que estdo disponiveis e que estdo para serem recebidos no curto prazo.

A liquidez imediata € a divisao de disponivel pelo passivo circulante. O resultado desse
indicador expressa o percentual do passivo circulante que estdo aptos a serem pagos
imediatamente (ASSAF NETO, 2020).

Através do quociente da soma do ativo circulante mais ativo realizdvel a longo prazo
pelo passivo circulante mais exigivel a longo prazo aufere-se a liquidez geral. Assaf Neto
(2020) salienta que, através desse indice, obtém-se a liquidez do curto e longo prazo. Neste
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contexto, esse indicador expressdo o quantitativo de bens e direitos no ativo circulante e de
longo prazo para cada R$1 que a entidade tem de divida. Adicionalmente, o autor traz a
importancia deste indicador como medida de seguranca financeira por considerar todas as
obrigagdes da entidade e sua capacidade de sané-las.

Por sua vez, o indicador endividamento € o quociente do capital de terceiros, incluindo
os de curto e longo prazo, pelo patrimonio liquido. Esse indicador representa para cada R$1 de
capital préprio que a entidade aplicou o quanto de empréstimo ela adquiriu. A respeito da
dependéncia financeira, Assaf Neto (2020) a define como a relagdo entre o passivo total pelo
ativo total. Deste indicador, segundo o autor, expressa-se o quao alto é o grau de dependéncia
de capital de terceiros da entidade analisada.

Segundo Marion (2019) o indice de mobilizagdo do patrimdnio liquido é o quociente
entre o imobilizado e o patrimonio liquido. De acordo com o autor, este indicador expressa o
quanto a cada R$1 de patrimdnio liquido a empresa imobilizou. Além disso, Assaf Neto (2020)
determina que o grau de imobilizacdo dos capitais permanentes € o quociente do ativo ndo
circulante pela soma do patrimo6nio liquido e passivo exigivel a longo prazo. Através desse
indicador, encontra-se o percentual de recursos que financiam os ativos permanentes da
entidade.

Sobre o retorno sobre o investimento (ROI), Assaf Neto (2020) o define como o
quociente da soma do lucro liquido e despesas financeiras liquidas pela soma do patrimodnio
liquido e passivo oneroso. O ROI refere-se ao retorno advindo de investimentos mantidos pela
entidade no periodo analisado.

Assaf Neto (2020) define que o indicador margem liquida relaciona as receitas
operacionais com o ativo ou investimento total. Assim, esse indicador expressa a quantidade de
vezes por meio das vendas realizadas que o ativo da entidade converteu-se em dinheiro.

O retorno sobre o patrimonio liquido € obtido através do quociente do lucro liquido pela
subtracdo do patrimdnio liquido pelo lucro liquido. Assaf neto (2020) pondera que esse indice
expressa o percentual de rentabilidade obtido quando se trata do capital préprio da entidade.

Por fim, em relacdo a alavancagem financeira, Assaf Neto (2020) a define como o
quociente do lucro operacional pelo lucro operacional deduzido das despesas financeiras. Esse
indice apresenta a funcdo dos recursos de terceiros nos resultados liquidos do capital préprio.

DESCRICAO E ANALISE DOS RESULTADOS
Analise dos indicadores economico-financeiros por setor econémico

Na Tabela 1, sdo apresentadas as medidas estatisticas média e mediana de 2018 a 2021
das empresas do setor de petrdleo, gis e biocombustiveis. De acordo com a andlise, entende-se
que esse setor manteve seu indice de liquidez aceitdvel, considerando que as médias em geral
ficaram acima de um. O setor também mostrou ter capacidade financeira de honrar com seus
compromissos financeiros. Durante os anos de 2019 e 2020, o setor apresentou queda em
comparacdo aos anos 2018 e 2021 nos indices de liquidez em geral. A liquidez corrente
apresentou melhores indices em comparagdo a liquidez geral, entende-se, portanto, que o setor
teve capacidade de honrar as dividas de curto prazo, mas o baixo indice na liquidez geral
mostra que terd dificuldade quanto as dividas de longo prazo.



Tabela 1: Indices econdmico-financeiros do setor de petréleo, gés e biocombustiveis
2018 2019 2020 2021

INDICES
Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN
LC [233|1,78 | 1,54 | 1,07 | 1,80 | 1,29 | 2,22 | 2,11
LS [2,15] 1,51 | 1,37 | 1,02 | 1,66 | 1,27 | 2,04 | 1,67
Liquidez

LI |215] 060 |1,08 029 | 1,25 | 047 | 0,87 | 0,49
LG | 097|073 ]061]| 053066058 |085]| 0,64
END | 0,36 | 0,29 | 0,32 | 0,25 | 0,34 | 0,32 | 0,37 | 0,34
CEND | 0,39 | 0,30 | 0,34 | 0,27 | 0,36 | 0,33 | 0,39 | 0,29
IPL | 080|084 | 1,01 | 1,12 | 1,22 | 1,22 | 0,88 | 0,83
IRP | 0,61 | 0,68 | 0,73 | 0,74 | 0,59 | 0,66 | 0,58 | 0,61
GA | 087 0,55 |0,74 | 033|070 | 039 | 0,78 | 0,27
Rentabilidade MGL |-0,04 | 0,03 |-0,08| 0,02 |[-0,11| 0,05 | 0,12 | 0,05

ROE | 0,18 | 0,12 | 0,10 | 0,08 | 0,10 | 0,09 | 0,08 | 0,09

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 -
Imobiliza¢do dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patrimdnio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.

Fonte: Elaborada pelos autores

Estrutura de capital

Nota-se que, as médias dos indices de endividamento sdo satisfatorias, uma vez que se
mantém baixas. A média de endividamento geral mostra que a maior parte do capital da
empresa provém de capital proprio, dessa forma, as empresas, em geral, ndo estdo sujeitas a
terem as regras impostas por credores, mantendo a liberdade financeira para tomadas de
decis@o. Apesar de ter um aumento gradual nos anos de 2019 a 2021, a média dos indices da
composi¢do de endividamento € baixa, isso significa que a maior parte das obrigacdes € de
longo prazo e ndo afeta a liquidez da companhia.

Os indices de Imobilizacdo do Patrimonio Liquido (IPL) revelam que as empresas, no
geral, ficaram baixo, evidenciando que os investimentos de recursos em ativo permanente nao
comprometem o ativo circulante, pois quanto menor o indice, maior serd o recurso disponivel
para o ativo circulante. As médias dos indices de Imobilizacdo dos Recursos Permanentes
(IRP) demonstram que seus recursos a longo prazo sdo suficientes para financiar suas
aplicagdes permanentes. Como mostra na tabela, os indices estdo abaixo de 1,0.

As médias dos indices do Giro do Ativo (GA) mostram que o setor ndo apresentou
eficiéncia na geracdo de vendas ou receitas dos seus produtos e/ou servicos no periodo
analisado, estando todos abaixo de 1,0. Apesar de estarem abaixo do ideal, as médias do giro
do ativo se mantiveram estdveis, sem oscilacdes bruscas nos anos de 2018, 2019, 2020 e 2021.
Os indices negativos da Margem Liquida (MGL) indicam que o setor ndo apresentou
lucratividade durante esses anos, tendo destaque em 2020 com o menor indice de margem
liquida (MGL= -0,11). Em 2021 o setor apresentou indice positivo, entretanto, ainda ficou
abaixo do ideal. O ROE evidencia que o setor ndo foi capaz de dar retorno financeiro para o
capital proprio investido, ou seja, os indices demonstraram que o setor foi incapaz de gerar
valor através dos recursos que ela possui inicialmente.

Na Tabela 2, sdo apresentadas as medidas estatisticas média e mediana dos anos 2018 a
2021 das empresas do setor de embalagem. E possivel observar que as empresas desse setor
apresentaram indice de liquidez desfavordvel, uma vez que sdo menores que 1,0 no periodo de
2018 e 2019. As empresas ndo apresentavam recursos suficientes para quitar suas obrigacoes.
No periodo pandémico, esse indice melhorou, ficando acima de um, o que indica que as
empresas desse setor passaram a ter recursos para cumprir com suas obrigacdes. Entretanto, o
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indice de liquidez imediata apresenta um crescimento durante 2020 e 2021 (anos da pandemia),
ou seja, as empresas do setor passaram a reter mais recurso em caixa. Esse crescimento pode
ser visto negativamente, pois € comum as empresas nao acumularem recursos em caixa para
reinvestir nela mesma, por este motivo € comum os indices de liquidez imediata ser menor que
€ 1. Nos anos pandémicos a média do setor ultrapassou 50%.

Tabela 2: Indices econdmicos-financeiros do setor de embalagem
2018 2019 2020 2021

INDICES
Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN
LC |083]0,83 |08 | 089|173 1,73 | 1,53 | 1,53
LS |067] 067 |0,76| 0,76 | 1,51 | 1,51 | 1,32 | 1,32
Liquidez

LI 0,16 | 0,16 | 0,14 | 0,14 | 0,63 | 0,63 | 0,75 | 0,75
LG |0,776 | 0,76 | 0,89 | 0,89 | 0,73 | 0,73 | 0,69 | 0,69
END | 0,78 | 0,78 | 0,75 | 0,75 | 0,52 | 0,52 | 0,52 | 0,52
CEND | 0,57 | 0,57 | 0,58 | 0,58 | 0,44 | 0,44 | 0,46 | 0,46
IPL | 1,97 | 1,97 | 1,55 | 1,55 | 0,30 | 0,30 | 0,41 | 0,41
IRP | 0,69 | 0,69 | 0,57 | 0,57 | 1,76 | 1,76 |-2,06 | -2,06
GA |1,02 102|080 080 | 1,05 | 1,05 | 0,62 | 0,62
Rentabilidade MGL | 0,31 | 0,31 | 0,79 | 0,79 |-8,10| -8,10 |-0,36| -0,36

ROE | 1,34 | 1,34 | 0,06 | 0,06 | 0,42 | 0,42 | 0,24 | 0,24

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 -
Imobiliza¢do dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patrimdnio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.

Fonte: Elaborada pelos autores

Estrutura de capital

O setor apresentou indices satisfatérios no grau de endividamento, uma vez que se
encontra com médias menores que um, ou seja, existe uma boa margem entre as obrigacdes de
longo prazo e de curto prazo, além da prevaléncia de capital préprio sobre o capital de
terceiros. Dessa forma, conclui-se que existe liberdade financeira para as tomadas de decisdao
sem a necessidade de estar sujeitos a regras impostas por credores. As médias dos indices da
composi¢do do endividamento dos anos analisados ficaram abaixo de um, ou seja, a maior
parte do endividamento € de longo prazo e ndo afeta a liquidez da companhia.

Nos anos de 2018 e 2019, o subsetor apresentou indices altos na imobilizacdo do
patrimonio liquido, ou seja, o subsetor tem seu ativo circulante comprometido, pois quanto
maior o investimento em ativo permanente, menor serd o recurso disponivel para o ativo
circulante. Devido a isso, nesses dois anos, o subsetor ficou dependente do capital de terceiros
para o ativo circulante ser maior. Nota-se que no periodo de 2018 e 2019, os indices de
liquidez sdo insatisfatorios, ficando abaixo de um. Nos anos de 2020 e 2021, os indices do IPL
tiveram uma queda brusca, evidenciando que o subsetor diminuiu o investimento em ativos
permanente, diminuiu a dependéncia de capital de terceiros/financiamento para o ativo
circulante.

Segundo a Tabela 2, a diminui¢do do IPL acarretou o aumento do indice de liquidez,
isto fez com que nesse periodo o subsetor teve capacidade de honrar suas dividas de curto
prazo. A média dos indices de imobilizagdo de recursos permanentes dos anos 2018 e 2019
demonstram que os recursos ndo correntes sdo suficientes para financiar o ativo fixo, ja em
2020 evidencia-se que os recursos ndo correntes sdo insuficientes para financiar o ativo fixo.
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Em 2021, o IRP € negativo, pois a empresa Metalgrafica Iguacu S.A apresentou o patrimonio
liquido negativo, logo a média negativa afetou o subsetor em geral, devido a isso o indice de
imobilizacdo de recursos permanente ficou negativo. Entende-se que, em 2021, o subsetor
consegue assumir suas despesas por conta propria.

O setor de embalagens apresentou rentabilidade baixa ao longo do periodo analisado. O
periodo analisado mostra que a média das empresas oscila entre os anos 2018 até 2021, porém
continua baixo. O setor aparenta ndo ter conseguido utilizar do seu ativo para produzir riqueza
através da venda de seus produtos e/ou servigos. A média da margem liquida demonstra que o
setor ndo foi lucrativo ao longo dos anos analisados, evidenciando o ano de 2020, cuja média
do indice foi -8,20. O retorno sobre patrimdnio liquido caiu, assim, entende-se que o setor
passou a gerar menos retorno financeiro para o capital préprio investido.

Na Tabela 3, sdo apresentadas as medidas estatisticas média e mediana de 2018 a 2021
das empresas do setor de madeira e papel. Observa-se que as empresas apresentaram indice de
liquidez acima de um, indicando que no periodo pré-pandémico e durante a pandemia as
entidades ndo perderam sua capacidade de cumprir com suas obrigacdes. Entretanto, os indices
de liquidez geral ficaram abaixo de um, demonstrando que as empresas nao possuiam
capacidade de sanar suas obrigacdes de curto e longo prazo utilizando seus ativos circulantes e
permanentes. De forma geral, os indices demonstram que as empresas diminuiram suas
disponibilidades ao longo dos trés primeiros anos analisados, reduzindo suas capacidades de
cumprir com suas obrigagdes. Entretanto, no ano de 2021 com a pandemia mais controlada, os
indices voltaram a subir indicando um aumento dos ativos da empresa.

Tabela 3: Indices econdmico-financeiros do setor de madeira e papel
2018 2019 2020 2021

INDICES Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN

LC |278 2,51 [2,19] 165|202 | 1,98 | 1,91 | 2,01
. LS [292]299 | 1,75 | 1,24 | 1,62 | 1,58 | 1,79 | 1,83
Liquidez

LI 2,08 1 1,73 11,04 | 0,82 | 0,94 | 094 | 1,11 | 1,21

LG 082 085|064 | 059 | 061 | 0,50 | 0,68 | 0,59

END | 0,60 | 0,64 | 0,66 | 0,68 | 0,69 | 0,71 | 0,67 | 0,70
CEND| 0,27 | 0,15 | 0,24 | 0,14 | 0,23 | 0,11 | 0,24 | 0,14

IPL | 1,35 ] 1,39 | 2,09 | 1,80 | 4,02 | 2,81 | 2,38 | 2,24

IRP | 0,58 | 049 0,70 | 0,73 | 0,69 | 0,65 | 0,64 | 0,57

GA |0,34 ] 0,30 | 0,34 | 0,29 | 0,36 | 0,32 | 0,41 | 0,37
Rentabilidade MGL | 3,50 | 2,35 |-5,39| -3,26 |-21,53|-27,59 | 13,14 | 20,87
ROE | 3,37 | 2,62 |-1,79| 0,41 |-55,65|-30,57|35,08 | 39,07
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 -
Imobiliza¢do dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patrimdnio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.
Fonte: Elaborada pelos autores

Estrutura de capital

Quanto aos indices de estruturas de capitais, as empresas deste setor t€ém apresentado
indices satisfatorios abaixo de um, indicando uma boa gestdo das dividas que estdo, em sua
maioria, no longo prazo. O indice IPL demonstra que a empresa utiliza recursos proprios para
adquirir ativos permanentes nos trés primeiros analisados, o que explica a diminui¢do, nesses
periodos, dos indices de liquidez, uma vez que as disponibilidades das empresas diminuiram no
periodo. O IPR de subsetor permaneceu abaixo de um, indicando que conseguiram manter sua
capacidade de financiar ativos permanentes com seus recursos de longo prazo.

Em relacdo a rentabilidade, as empresas do setor apresentaram indices baixos durante
todos os periodos analisados. O giro do ativo da empresa, em 2020 e 2021, indica que a
empresa teve um aumento de vendas nestes dois ultimos anos analisados em relagdo aos seus

9



ativos. Destaca-se que as empresas tiveram queda na margem liquida nos trés anos analisados e
um aumento significativo em 2021, ou seja, em 2021 a empresa foi capaz de aumentar o
percentual da venda que se transformou em lucro em relagcdo aos anos anteriores. Conversando
com a margem liquida, o indice ROE indica que a empresa aumentou seu lucro liquido em
2021, possibilitando um aumento neste indice neste ano enquanto os anteriores apresentaram
valores em queda consecutivamente.

Na Tabela 4, sdo apresentadas as medidas estatisticas média e mediana dos anos 2018 a
2021 das empresas do setor de materiais diversos. A empresa analisada do setor de materiais
diversos apresentou indices de rentabilidade abaixo de um, indicando que a empresa ndo dispde
de recursos suficientes para cumprir suas obrigacdes. Embora a liquidez corrente e seca tenham
aumentado de 2019 para 2021, a liquidez imediata da empresa evidencia que a empresa nao
tinha recursos financeiros de liquidez imediata para cumprir com suas obrigacdes.

Tabela 4: Indices econdmico-financeiros do setor de materiais diversos

. 2018 2019 2020 2021
INDICES Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN
LC |[0,65]065]055]0,55]062]| 062|083 0,83
L LS (031031 028028 [034] 0,34 | 042 | 042
Liquidez

LI 0,02 | 0,02 | 0,04 | 0,04 | 0,03 | 0,03 | 0,03 | 0,03

LG |0,17] 0,17 | 0,12 | 0,12 | 0,13 | 0,13 | 0,15 | 0,15

END |-1,84|-1,84 |-2,27| -2,27 |-2,45| -2,45 | -2,32 | -2,32
CEND| 0,22 | 0,22 | 0,21 | 0,21 | 0,20 | 0,20 | 0,16 | 0,16

IPL |-0,13|-0,13 |-0,15]| -0,15|-0,12| -0,12 | -0,11 | -0,11

IRP | 2,08 | 2,08 | 459 | 459 | 4,15 | 4,15 | 1,26 | 1,26

GA | 1,14 | 1,14 | 1,20 | 1,20 | 1,28 | 1,28 | 1,66 | 1,66
Rentabilidade MGL |-0,37|-0,37 | -0,41 | -0,41 | -0,27 | -0,27 | -0,15 | -0,15
ROE | 0,15 | 0,15 | 0,15 | 0,15 | 0,10 | 0,10 | 0,08 | 0,08
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 -
Imobilizagdo dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patrimonio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.
Fonte: Elaborada pelo autor

Estrutura de capital

A entidade do setor de materiais diversos apresentou valores de endividamento acima
de um, indicando problemas de gestdo e de equilibrio entre os recursos e as obrigagdes. Com
composi¢do do endividamento abaixo de zero, a empresa apresenta a maior parte das suas
obrigacdes em longo prazo, mas mesmo em tal cendrio, ndo apresenta capital suficiente para
cumprir suas obrigacoes de curto prazo. O IPR indica que a empresa ndo tem recursos de longo
prazo suficientes para financiar seus investimentos permanentes, especialmente nos anos de
2019 e 2020, periodo pandémico, quando esse indice ficou acima de quatro.

A rentabilidade da empresa, a luz dos demais indices analisados, apresentou cendrio
ruim. Embora o giro do ativo tenha aumentado nos anos analisados, esse aumento foi baixo e a
margem liquida da empresa ficou negativa durante os quatro anos analisados e o ROE da
empresa diminui, indicando que a entidade nao foi capaz de aumentar lucro sobre o patrimonio
liquido.

Na Tabela 5, sdo apresentadas as medidas estatisticas média e mediana de 2018 a 2021
das empresas do setor de mineragdo. O setor apresentou boa estrutura sob ponto de vista de
solvéncia, pois os indices de liquidez em média estdo acima do ideal (liquidez maior ou igual a
um). Ao longo do periodo analisado, o setor mostrou ter solidez financeira o suficiente para
cobrir todos seus compromissos de curto e longo prazo, nota-se que o indice de liquidez
imediata atuou de forma crescente ao longo dos anos de 2019 a 2021, isso significa que as
empresas do setor tenderam a armazenar recursos no caixa no periodo da pandemia.
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Tabela 5: Indices econdmico-financeiros do setor de mineracio
2018 2019 2020 2021

INDICE

NDICES Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN
LC | 1,58 | 1,56 | 2,26 | 1,49 | 3,32 | 1,80 | 2,40 | 1,79

L LS | 1,24 | 1,23 | 2,06 | 1,21 | 3,16 | 1,41 | 2,18 | 1,48

Liquidez

LI | 1,61 | 0,68 | 0,43 | 0,49 | 0,85 | 0,81 | 1,82 | 0,97

LG | 1,14 | 1,05 | 1,64 | 0,92 | 493 | 1,00 | 2,76 | 1,01

CE 036 | 0,36 | 044 | 045 | 0,46 | 0,45 | 0,59 | 0,48
END | 0,29 | 0,32 | 0,38 | 0,43 | 0,38 | 0,44 | 0,38 | 0,51

IPL | 2,03 | 1,18 | 1,31 | 1,22 | 1,18 | 1,09 | 1,12 | 1,01

IRP | 0,86 | 0,89 | 0,86 | 0,86 | 0,62 | 0,67 | 0,60 | 0,65

GA | 047 | 044 | 0,49 | 0,52 | 0,36 | 0,46 | 0,46 | 0,65
Rentabilidade MGL | 0,33 | 0,26 | 0,06 | 0,00 | 0,08 | 0,06 | 0,10 | 0,10
ROE | 0,12 | 0,13 | 0,06 | -0,02 | 0,13 | 0,14 | 0,52 | 0,54

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 -
Imobiliza¢do dos Recursos Permanentes; GA - Giro do Ativo; MGL - Margem Liquida; ROE - Retorno sobre
Patrimdnio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.
Fonte: Elaborada pelos autores

Estrutura de capital

As médias dos indices de endividamento geral permaneceram abaixo de um. Isso
significa que a parcela de capital de terceiros € menor que a parcela de capital proprio. Dessa
maneira, o setor tem liberdade financeira para tomada de decisdes e ndo estdo sujeitos a
imposicoes de credores. A composicdo do endividamento demonstra que maior parte das
obrigacdes foram mantidas em longo prazo sem afetar a liquidez do setor em questao.

Durante o periodo analisado, evidencia-se que as médias dos indices de imobilizacdo do
patrimdnio liquido sdo maiores que um, isto €, o setor tinha pouco capital imobilizado e a
maioria do seu capital estd em giro. J4 as médias dos indices de imobilizagdo de recursos
permanentes sdo menores que um, sendo assim, os recursos de longo prazo da empresa eram
suficientes para financiar suas aplicacdes em permanentes.

Os indices do giro dos ativos, em média, demonstraram o subsetor analisado ndo usou
seus ativos de forma eficiente para gerar vendas tendo em vista os indices baixos apresentados.
A margem liquida mostra que, nesse periodo, o setor ndo foi muito lucrativo, principalmente
em 2020, que teve o pior indice dentre os quatro anos analisados. A margem teve seu melhor
desempenho em 2018, antes da pandemia, e a pior desempenho em 2020 na época que estourou
a pandemia no mundo.

Os indices de retorno do patrimdnio indicam que, em média, o subsetor ndo estd
gerando valor esperado através dos recursos que ela possui inicialmente no periodo de 2018 a
2020. Entrando, em 2021, a média indice aumenta para 0,52 ficando acima do idealizado pelo
mercado, que € 0,15 (15%) anual (ASSAF NETO, 2020).

Na Tabela 6, sdo apresentadas as medidas estatisticas média e mediana de 2018 a 2021
das empresas do setor de siderurgia metalurgia. Assim, segundo Assaf Neto (2020), os
indicadores de liquidez tém como objetivo demonstrar a situacdo financeira de uma empresa
frente a seus diversos compromissos financeiros. Nesse sentido, as empresas do setor
apresentaram indices favordveis de liquidez corrente, liquidez seca e liquidez geral, indicando
que nos anos analisados a empresa tem capacidade de cumprir com suas obrigacoes.
Entretanto, nos periodos analisados a empresa mostra indice de liquidez imediata abaixo de
um, revelando que as empresas desse setor ndo t€m interesse em manter recursos monetarios
em caixa, seguindo a l6gica de Assaf Neto (2020).
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Tabela 6: Indices econdmico-financeiros do setor de siderurgia e metalurgia
2018 2019 2020 2021

INDICES Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN

LC | 226 224|248 | 2,71 | 2,22 | 2,16 | 2,37 | 2,43

. LS | 1,31 | 1,32 | 1,53 | 1,42 | 1,52 | 1,37 | 1,41 | 1,41
Liquidez

LI 0,53 ] 0,51 | 0,69 | 0,68 | 0,80 | 0,82 | 0,71 | 0,58

LG | 1,12 096 | 1,11 | 0,95 | 1,15 | 0,99 | 1,28 | 1,25

END | 0,45 | 0,49 | 046 | 0,50 | 0,48 | 0,50 | 0,48 | 0,42
CEND| 0,39 | 0,34 | 0,35 | 0,28 | 0,46 | 0,36 | 0,44 | 0,45

IPL | 1,08 | 0,87 | 1,04 | 0,85 | 0,10 | 0,82 | 0,37 | 0,58

IRP | 0,58 | 0,58 | 0,56 | 0,57 | 2,53 | 0,62 | 0,48 | 0,51

GA |084] 09 |0.85]| 0,73 | 0,80 | 0,69 | 1,06 | 1,05
Rentabilidade MGL | 5,66 | 5,04 | 457 | 3,02 | 3,50 | 5,45 |17,48| 19,86
ROE | 7,52 | 8,97 | 5,57 | 4,40 |60,36| 7,68 |31,70| 35,66
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: Elaborada pelos autores

Estrutura de capital

As empresas desse setor apresentam, de maneira geral, uma boa gestdo do
endividamento em relacdo aos recursos proprios. Os indices de endividamento e composi¢ao
do endividamento abaixo de um indicam que as entidades ndo tem grande parte de suas
obrigacdes em curto prazo. Os indices de imobilizacdo dos recursos permanentes das entidades
apresentaram aumento do ano de 2019 para 2020 gracas a empresa Paranapanema, que fez
grandes investimentos em ativo permanente no ano de 2020. Tais investimentos foram
diretamente responsdveis pelos baixos indices de liquidez que a empresa apresentou nos anos
mencionados, abaixo de um, mostrando que a empresa apresentou dificuldade de ter disponivel
recursos para honrar seus compromissos de curto prazo. Por outro lado, gracas a esse
investimento, a empresa apresentou baixa dependéncia de capital de terceiros uma vez que
utilizou seu patrimOnio para investir em ativos permanentes.

A rentabilidade das empresas deste certo apresenta valores insatisfatorios. Entretanto,
os indices de giro de ativo indicam que as entidades ndo obtiveram bom retorno para os
investimentos que realizaram nos periodos analisados. O indice de margem liquida dos trés
primeiros anos mostra que as entidades que o lucro liquido foram diminuindo com o tempo e
s6 houve uma melhora no ano de 2021, quando houve aumento também na margem liquida da
empresa, o que permite concluir que a empresa foi capaz de realizar mais vendas neste periodo
e com retorno € lucro maior. Complementando a anélise da rentabilidade, o ROE das entidades
corrobora a dificuldade das entidades desse setor em gerar lucros em relacio aos seus
investimentos, suas vendas e seu patrimonio liquido.

Na Tabela 7, sdo apresentadas as medidas estatisticas média e mediana de 2018 a 2021
das empresas do setor de quimicos. Durante os anos analisados, as empresas do setor
apresentaram indices de liquidez corrente e liquidez seca positivos, acima de um, indicando
que tinham capacidade de arcar com suas obrigacdes durante o periodo pré-pandémico e
pandémico. Entretanto, os indices de liquidez imediata ficam abaixo do ideal, ndo sendo
suficiente para pagamento de suas obrigagdes de curto prazo.
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Tabela 7: Indices econdmico-financeiros do setor de quimicos
2018 2019 2020 2021

INDICE

NDICES Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN | Méd. | MDN
LC |241] 142|220 1,54 | 2,17 | 1,60 | 2,10 | 1,95

. LS | 143 | 1,13 | 1,33 097 | 1,52 | 1,33 | 1,28 | 1,35

Liquidez

LI 0,34 | 0,16 | 0,50 | 0,23 | 0,65 | 0,22 | 0,40 | 0,30

LG | 1,08 059 | 1,17 0,73 | 1,18 | 0,79 | 1,39 | 1,02

END | 0,65 | 0,66 | 0,69 | 0,75 | 0,67 | 0,61 | 0,63 | 0,63
CEND | 0,49 | 0,43 | 0,41 | 0,36 | 0,44 | 0,41 | 0,53 | 0,51

IPL | 1,23 | 0,46 | 429 | 1,93 |-1,23]| 0,64 | 1,62 | 0,91

IRP | 0,37 | 047 | 0,55 | 0,61 | 0,52 | 0,51 | 0,41 | 0,42

GA | 1,07 095|087 0821|094 | 086 | 1,19 | 1,14
Rentabilidade MGL | 4,23 | 5,01 |20,66|13,45| 7,00 | 9,57 |17,35]| 13,83
ROE | 041 | 0,31 | 3,35 | 0,19 | 0,66 | 0,30 | 0,81 | 0,43
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
Patrimonio Liquido; Méd. - Média; MDN - Mediana.
Fonte: Elaborada pelos autores

Estrutura de capital

Esse subsetor apresentou indices satisfatorios de estrutura de capital, especialmente em
endividamento e composicdo do endividamento, ficando abaixo de um, o que indica um
passivo circulante inferior ao passivo de longo prazo. Esses dados corroboram os indices
positivos de liquidez apresentados pelas entidades nos periodos analisados. Além disso, o
indice de imobilizagdo do patrimdnio liquido das entidades apresentou aumento em 2019
gracas a empresa Fer Henriger, que realizou grande investimento em ativos permanentes
utilizando capital proprio. Com indices menores do que um, o IRP de subsetor indica que as
entidades possuem recursos de longo prazo suficientes para financiar seus ativos permanentes.

Em relagdo a rentabilidade, destaca-se a queda dos indices, em 2020, periodo
pandémico. Isso indica que ndo foram capazes de gerar vendas suficientes em relacdo ao
capital de terceiros e proprios investidos no periodo, além de terem queda no percentual de
lucro liquido em relag@o as suas vendas. A melhora dos indices em 2021 se deu principalmente
devido as empresas Cristal e Unipar que apresentam aumento considerdvel em sua margem
liquida, gracas a um aumento no lucro liquido em relagdo as vendas realizadas.

CONCLUSAO

Buscou-se, com este estudo, analisar os efeitos da pandemia nos indices econdmicos e
financeiros de empresas brasileiras calculados com base no Balango Patrimonial, na
Demonstracdo do Resultado do Exercicio das empresas e dados extraidos da plataforma
ComDinbheiro, para o periodo de 2018 a 2021. Por meio da andlise realizada, pode-se afirmar
que empresas do setor petrolifero teve seus indices afetados em momentos de crise, porém,
apesar dos indices serem afetados no periodo de pandemia, o lucro liquido ndo sofreu
influéncia significante. De acordo com Silva e Santos (2019) os indices de empresas do
segmento petrolifero sdo afetados em periodo de crises e, por meio da andlise feita, pode-se
afirmar que a conclusdo dos autores se mantém nesta pesquisa. Isso fica evidenciado na anélise
do setor de petréleo, gis e biocombustiveis: indices que usam lucro liquido para seus calculos
ndo tiveram variacOes dréstica. Pode-se citar como exemplo o retorno sobre patrimonio liquido
e giro do ativo.

Do setor de materiais bésicos, os subsetores de embalagens e mineragdo, tiveram queda
no retorno de patrimonio liquido. O subsetor de embalagens apresentou média decrescente ao
longo dos quatro anos analisados. Portanto, a conclusdo de Santos (2022) ndo se aplica nesse
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caso, pois o autor informa que hd maior retorno sobre o patrimonio liquido de empresas que
participam do mercado aciondrio. Além disso, a empresa Metalgrafica Iguacu S.A, do ramo de
embalagens, apresentou patrimdnio liquido negativo ao longo dos anos do periodo analisado,
interferindo assim nos indices usados para calcular a média do setor.

O subsetor de mineracdo apresentou indices satisfatérios para andlise realizada,
mostrando que ndo foi afetada pela pandemia negativamente. O subsetor apresentou
crescimento nos indices mostrando que continuou capaz de honrar suas dividas de curto e
longo prazo, além disso ndo foi necessdrio aumentar o grau de endividamento de forma
dréstica, apesar de ter tido aumento no periodo analisado.

As entidades do setor de madeira e papel conseguiram manter seus indices de liquidez
acima de um, indicando que conseguiram manter sua capacidade de cumprir suas obrigacdes de
curto prazo. Os indices de estrutura de capital demonstram que as entidades t€ém dividas de
longo prazo e boa gestio mesmo utilizando recursos proprios nos trés primeiros anos
analisados. A rentabilidade das entidades mostra que a empresa conseguiu auferir
rentabilidades melhores do que as do periodo pré-pandémico. Neste sentido, os resultados
apresentados por Freitas (2021) estdo corretos para este setor, uma vez que houve um controle
dos indices e uma melhora da rentabilidade no periodo pandémico. Ainda, as conclusdes de
Oliveira et al. (2021) s3o corroboradas neste setor quanto a variacdo pequena que houve no
periodo pré e pandémico.

O subsetor de materiais diversos apresentou problemas de liquidez em todos os
periodos analisados. A entidade permaneceu endividada e com problemas de capital
insuficiente para cumprir o pagamento de suas obrigagdes, seja de longo ou curto prazo. Além
disso, a empresa ndo tem recursos de longo prazo suficientes para financiar seus investimentos
permanentes durante todo o periodo, tendo piora no periodo pandémico. A rentabilidade da
entidade apresentou desempenho ruim durante todo o periodo analisado, tendo um pequeno
aumento em 2021 no giro do ativo. Nessa perspectiva, as conclusdes de Freitas (2021) e
Oliveira et al. (2021) se aplicam a este subsetor uma vez que houve pouca variagdo nos indices
da entidade nos periodos analisados.

As entidades do subsetor de siderurgia e metalurgia apresentaram uniformidade nos
indices de liquidez durante todos os anos analisados, mantendo sua capacidade de pagamento,
com apenas o indice de liquidez imediata abaixo de um, mas durante todos os quatro anos
analisados. Os indices de endividamento evidenciam que a empresa conseguiu manter suas
dividas no longo prazo e controlar sua liquidez com boa gestdo. Durante todo o periodo
analisado, as empresas mantiveram indices baixos de giro de ativo, teve melhora em 2021,
unico periodo que este indice ficou acima de um. A empresa manteve bons indices de margem
liquida e ROE que também aumentaram em 2021. Na esteira desses achados, as conclusdes de
Freitas (2021) corroboram aos achados desta pesquisa para este setor, pois apresentou
estabilidade no indice e melhora no ano de 2021.

O subsetor de quimicos apresentou estabilidade nos seus indices durante todos os
periodos analisados, corroborando as conclusées de Freitas (2021) e Oliveira et al. (2021).
Nesse raciocinio, o subsetor de quimicos apresentou estabilidade nos seus indices durante
todos os periodos analisados. Conseguindo manter sua capacidade de pagamento de suas
obrigacdes de curto prazo, a liquidez da empresa apresentou média acima de um em quase
todos os indices de liquidez, ficando abaixo apenas na liquidez imediata. A gestdo de
endividamento das entidades indica que a empresa conseguiu gerenciar suas obrigagdes de
maneira similar no periodo pré-pandémico e pandémico. Os investimentos em ativos
permanentes aumentaram no periodo pandémico, mas a empresa conseguiu manter recursos
suficientes para financiar tais ativos. O giro do ativo do subsetor evidencia que as entidades
conseguiram retomar seus indices a patamares pré-pandemia. Houve oscilacdo na margem
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liquida e no ROE do setor entre 2020 e 2021, mas os valores voltaram a subir em 2021, embora
o ROE tenha ficado abaixo do ideal que ¢ 1.

Nao obstante, embora a maioria dos subsetores analisados ndo tenham sido afetados
pela pandemia de Covid-19 no que tange seus indicadores econdmicos e financeiros, um dos
impactos que afetaram todas as empresas analisadas foi o aumento do preco dos produtos desde
o inicio da pandemia em marco de 2020. Assim, a andlise dos indices econdmicos e financeiros
em periodo posterior a 2021 constitui uma possibilidade para futura pesquisa, uma vez que sera
possivel mensurar e diagnosticar os impactos no mercado de petréleo, gas, biocombustiveis e
materiais basicos apds a pandemia ser declarada como endemia, e os setores e a sociedade
voltarem a funcionar como em periodos pré-pandémicos.
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