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RESUMO

A presente monografia tem como objetivo analisar os comportamentos dos indicadores
financeiros da empresa Portobello antes e durante a pandemia de Covid19. A pesquisa foi
realizada por meio de uma abordagem descritiva e quantitativa, utilizando analise documental
e estatistica descritiva. Os resultados revelaram que os indices de liquidez da empresa
apresentaram uma queda acentuada durante a pandemia, em comparacao aos anos anteriores.
Além disso, os indicadores de endividamento demonstraram um aumento significativo,
indicando que a empresa utilizou-se mais de recursos de terceiros para financiar suas atividades,
apos 2020. No entanto, os indicadores de rentabilidade evoluiram positivamente, evidenciando
a eficiéncia operacional da empresa, que mesmo diminuida em liquidez e piorada em
endividamento, mostrou capacidade de gerar retorno crescente para 0s acionistas, no cenario
pandémico. Este estudo contribui para a compreenséo dos efeitos da pandemia nos indicadores
financeiros e fornece uma base historica abrangente, incluindo os resultados financeiros de
2022. Espera-se que essas informacBes sejam Uteis para estudos futuros relacionados a

pandemia de Covid-19.

Palavras-chave: Contabilidade. Indicadores econdmico-financeiros. indices

macroecondmicos. Pandemia. Covid-19.



ABSTRACT

The present study aims to analyze the behaviors of the financial indicators of Portobello
company before and during the Covid-19 pandemic. The research was conducted using a
descriptive and quantitative approach, employing documentary analysis and descriptive
statistics. The results revealed a significant decline in the company's liquidity ratios during the
pandemic, compared to previous years. Furthermore, the indicators of indebtedness showed a
significant increase, indicating that the company relied more on third-party resources to finance
its activities after 2020. However, the profitability indicators showed positive evolution,
highlighting the operational efficiency of the company, which, despite reduced liquidity and
increased indebtedness, demonstrated the ability to generate increasing returns for its
shareholders in the pandemic scenario. This study contributes to understanding the effects of
the pandemic on financial indicators and provides a comprehensive historical basis, including
the financial results of 2022. It is expected that this information will be useful for future studies

related to the Covid-19 pandemic.

Keywords: Accounting. Economic-financial indicators. Macroeconomic indicators. Pandemic.
Covid-109.
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1 INTRODUCAO

Em dezembro de 2019 foi detectado o 1° surto do Covid-19 na provincia de Hubei,
cidade de Wuhan, na China (CAVALCANTE 2020). Essa doenca respiratoria tem uma
capacidade de transmissdo tdo acelerada que rapidamente foi reconhecido o estado de
pandemia, no dia 11 de mar¢o de 2020, pela Organiza¢do Mundial da Saide (OMS).

No dia 26 de fevereiro de 2020 foi confirmado o primeiro caso da doenca em territorio
brasileiro (Ministério da Salde - BR, 2020). A partir dai a doenca se espalhou por todo o
territorio nacional, causando uma grande crise sanitéria. Boletim epidemiolégico divulgado no
dia 11 de abril de 2020 pelo ministério da salde apresentou que todos os estados e também o
distrito federal ja tinham casos de Covid-19 confirmados, com um total a época de 20.727 casos
confirmados e 1.124 obitos.

Como solucéao para frear o avanco da doenca, o conselho nacional de saude em 11 de
maio de 2020 publicou a recomendacdo N°36, onde orientava o ministério da saude,
governadores, secretdrios Estaduais de Saude, Prefeitos e secretarios municipais de Saude, a
adotarem medidas mais restritivas de distanciamento social que garantisse pelo menos 60% da
populacdo em distanciamento social.

Seguindo uma tendéncia mundial, o Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro de 2020
sofreu uma queda de 3,3% em comparativo ao ano de 2019, interrompendo assim o
crescimento de trés anos consecutivos (2017, 2018 e 2019) (ECONOMIA - AGENCIA
BRASIL, 4/11/22). A taxa de desemprego que ja vinha fechando 2019 com 11,9% (IBGE,
2020), agravou-se ainda mais, registrando em 2020 uma média de 13,5%, que foi a maior média
de desemprego da série historica iniciada em 2012. (IBGE,2023)

No intuito de conter o desemprego e seus impactos na economia, o governo federal criou
a Lei n® 14.020/20, dentre as principais flexibilizagcdes percebidas estavam as suspensdes de
contratos de trabalho, reducdo da jornada de trabalho e salarios, antecipacdo de férias tanto
individuais como também as coletivas, sem aviso prévio, e a regularizacdo do teletrabalho
(home office).

O desempenho das empresas durante a pandemia variou por &rea de atuacdo e grau de
impacto nos negoécios. Nesse sentido, SILVA et al (2021) fez um levantamento sobre os

impactos da Covid-19 no setor de servicos brasileiro, onde mostrou que as cinco categorias de

! Inicialmente a medic&o publicada em 2021 foi de 4,1%, corrigida pelo IBGE em 2022.
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servicos: Servigos prestados as familias, Servicos de informagdo e comunicacdo, Servicos
profissionais, administrativos e complementares, Servicos de transporte, auxiliares aos
transportes e correios e por ultimo outros servigcos considerados pelo Instituto Brasileiro De
Geografia e Estatistica (IBGE) tiveram desempenho negativo. O estudo mostrou que maio de
2020 teve a maior retracdo, principalmente no grupo de servicos destinados a familias,
registrando uma baixa de 31%, em destaque para as atividades turisticas, que foi de 19,5%.

No mesmo diapasdo, a hotelaria do Brasil 2020, segundo Rodrigues (2021), teve uma
queda de 56% na taxa de ocupacao, 14,5% de queda no preco médio de suas diarias e margem
de lucro bruto negativa em 3,9%, comparado ao ano de 2019, principalmente por consequéncias
da pandemia.

No sentido contrario, durante a pandemia da Covid-19, alguns setores da economia
brasileira apresentaram melhora nos rendimentos, como o setor de comércio eletrdnico.
Segundo dados da Associagdo Brasileira de Comércio Eletronico (ABComm), o faturamento
do comercio eletrénico no Brasil em 2020 foi de R$126,3 bilhdes, um aumento de 68,2% em
relacdo a 2019. Além disso, outros setores que tiveram um desempenho positivo foram os de
alimentos e bebidas, devido a alta demanda por produtos basicos durante a pandemia, e o setor
de tecnologia, impulsionado pela necessidade de digitalizagdo de muitas empresas.

No setor de alimentos e bebidas, segundo dados da Associacdo Brasileira da Inddstria
de Alimentos (ABIA), o faturamento do setor em 2020 foi de R$789,7 bilhdes, um aumento de
12,8% em relacdo a 2019. Ja o setor de tecnologia, segundo a pesquisa “Tendéncias de
Marketing Digital 20217, realizada pela consultoria de marketing Resultados Digitais, teve um
crescimento de 57,5% no faturamento no primeiro trimestre de 2021 em relagdo a 2020,
impulsionado pelo aumento da demanda por solugdes de e-commerce e ferramentas de trabalho
remoto.

Apesar dos desafios impostos pela pandemia, é importante destacar que alguns setores
da economia conseguiram se adaptar e até mesmo prosperar em meio a crise, demonstrando a
importancia da inovacdo e da capacidade de se reinventar para o sucesso empresarial. A partir
de todos esses acontecimentos surgiu no pesquisador a curiosidade de estudar as varia¢0es que
a pandemia pode ter causado e ainda pode causar na salde financeiro-contabil das entidades.

Outros trabalhos buscaram essa resposta, utilizando-se de indicadores financeiros para
isso, a partir de analises de demonstracdes contabeis. E o caso das publicacbes de Machado
(2021) na area de varejo com cinco empresas, Dos santos (2022) na area bancaria com trés

empresas e Silva e Pitassi (2021) no ramo farmacéutico com trés empresas,


https://repositorio.ufu.br/browse?type=author&value=Machado%2C+Nath%C3%A1lia+Ferreira
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Diferentemente, esta pesquisa busca utilizar-se do estudo de caso para lancar luz a
resultados individuais em detrimento de resultados coletivos que juntam amostras compostas
por varias empresas diferentes, com estruturas de capital distintas, com marcadores financeiros
de comportamentos diferentes, o que pode fragilizar ou dificultar a comparabilidade temporal.
Nesse sentido, utilizou-se de uma Unica base de dados (empresa) para buscar conclusdes
convergentes ou divergentes as anteriores.

Uma das vantagens de se estudar uma realidade atraveés de estudos de caso é a
possibilidade de compreender em profundidade as particularidades e nuances do objeto de
estudo. Ao analisar uma empresa Unica, € possivel explorar detalhadamente os elementos que
a compdem, identificando suas caracteristicas e particularidades. (YIN, 2015).

Além disso, os estudos de caso permitem que sejam feitas analises mais amplas, que
extrapolam a realidade da empresa em si, fornecendo informacgdes relevantes para o
desenvolvimento de teorias e para 0 avango do conhecimento em determinada area. Dessa
forma, é possivel afirmar que a realizacdo de um estudo de caso de uma Unica empresa pode
trazer beneficios diversos para a compreensao de uma realidade especifica.

A industria de construcdo civil é uma das atividades mais importantes para a economia
brasileira, fechando o ano de 2019 com um total de R$288 bilhdes de participacdo do PIB
(IBGE, 2021). E um setor capaz de alavancar a economia do pais, pelos volumes de
investimentos que naturalmente acompanham suas ac¢des e pela quantidade de empregos que
pode produzir com a contratacdo de mdo de obra, oferecendo desenvolvimento social e
movimentacdo da economia. (Camara Brasileira da Industria da Construcdo-CBIC, 2021).

Apesar da sua forca historica, Albuquerque, Salgueiro e Cavalcante (2021) constataram
que a industria de construcdo civil sofreu com reflexos da pandemia, ligados diretamente aos
custos dos insumos e matéria prima para a continuacdo dos servigcos. Demonstrando que a
pandemia influenciou no aumento de custos dos or¢gamentos, fazendo com que obras tivessem
que ser paralisadas ou tendo que repassar esses aumentos de preco para reequilibrar e permitir
a continuidade do trabalho.

Para este trabalho, escolheu-se o estudar o caso da empresa Portobello SA, por ser
atualmente a maior empresa de revestimentos do Brasil e uma fornecedora importante de
materiais para construcdo. A firma esta listada na bolsa de valores da B3 desde 2008 e é uma
entidade de referéncia no ramo, tanto pela qualidade dos seus produtos como pelos seus

resultados econdmicos expressivos, publicados através das suas Demonstracdes Contébeis.
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1.1 TEMA

O tema ¢é objeto central de estudo em uma pesquisa, que pode ser delimitado de acordo
com o interesse do pesquisador (GIL, 2010). Nesse sentido, a &rea da presente pesquisa € a
andlise das demonstracfes contabeis, e o tema deste trabalho é o Comportamento dos
Indicadores Financeiros da Empresa Portobello antes e durante a Pandemia de COVID-19. Essa
delimitacdo é importante para direcionar e definir os objetivos especificos e metodologia a

serem utilizados na pesquisa, proporcionando uma abordagem mais precisa e objetiva.

1.2 PROBLEMATIZACAO

A problematizacdo é uma etapa fundamental do processo de pesquisa cientifica, que
consiste em identificar e delimitar o problema a ser investigado. Segundo Gil (2010), deve ser
clara e objetiva, de forma a orientar todo o processo de investigacdo, desde a sele¢do dos dados
até a interpretacdo dos resultados.

Além disso, a problematizacdo deve estar orientada com o estado da arte da area de
conhecimento em que se insere a pesquisa, de forma a contribuir para o avanco do
conhecimento naquele campo. A partir da problematizacdo, € possivel definir as hipoteses e
objetivos da pesquisa, bem como o desenho metodoldgico a ser adotado.

Durante a pandemia da Covid-19, foi percebido um impacto econémico em diversas
empresas ao redor do mundo (JONES, PALUMBO, BROWN, BBC, 2021). O lockdown,
medida adotada por muitos governos para conter a disseminacdo do virus, teve impactos
devastadores sobre as atividades econdmicas. A paralisacdo da economia gerou queda na
producdo e no consumo em Vvarias atividades, além de resultar em perda de postos de trabalho
e aumento do desemprego. Nesse sentido, a pandemia evidenciou a necessidade de adaptacéo

e resiliéncia por parte das empresas para enfrentar situagdes de crise econdmica e sanitaria.

1.2.1 Questao — Problema

Neste sentido, o presente trabalho buscou responder a seguinte questdo: Como se
comportaram os indicadores financeiros da empresa Portobello S.A., antes e durante a
pandemia de COVID-19?

Apos a idealizacdo da questdo levantada, o pesquisador identificou a necessidade de

estipular objetivos claros para a pesquisa, que foram listadas nos préximos paragrafos.
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1.3 OBJETIVOS

Para que fosse possivel ao final desta monografia a compreensao desses efeitos, foram

tracados os seguintes objetivos:

1.3.1 Objetivo Geral

O presente trabalho possui como objetivo geral: Analisar os comportamentos dos

indicadores financeiros da empresa Portobello S.A., antes e durante a pandemia de Covid19.

1.4.2 Objetivos Especificos

Os objetivos especificos estabelecidos a serem alcancados sao:

e Calcular indices financeiros pré e durante a pandemia da Covidl9, com base nas
demonstragdes contabeis da Portobello S.A;

e Comparar os indicadores financeiros pré e durante a pandemia de Covid19 da empresa
Portobello S.A;

e Levantar possiveis causas e consequéncias para as varia¢oes percebidas nos indicadores

financeiros da empresa Portobello durante a pandemia da Covid19;

1.4 HIPOTESE DE PESQUISA

Conforme afirmam Lakatos e Marconi (2010), a hipdtese é uma das etapas fundamentais
da pesquisa, pois possibilita a formulagdo de uma ideia a ser provada, fornecendo uma diregéo
para a coleta e analise dos dados. Nesse sentido, para a presente pesquisa sobre a empresa
Portobello SA e seus indicadores financeiros durante a pandemia da Covid-19, quatro hipoteses

foram levantadas.

e H1: Os indicadores de liquidez da empresa Portobello S.A. apresentaram variagoes
negativas durante a pandemia da Covid-19, em relagdo a medidas de anos anteriores;

e H2: Os indicadores de endividamento da empresa Portobello S.A. apresentaram
aumento durante a pandemia da Covid-19, em relacdo a medidas de anos anteriores;



19

e H3: Os indicadores de rentabilidade da empresa Portobello S.A. apresentaram resultado
negativo durante a pandemia da Covid-19, em relagdo a medidas de anos anteriores;

e H4: Os indices financeiros da empresa Portobello SA apresentaram varia¢des negativas,
resultando em uma queda na receita liquida e no lucro liquido durante a pandemia da
Covid-19 em relacdo a medidas de anos anteriores;

A seqguir, serd demonstrado o porqué de estudar esse tema e qual a importancia desta

pesquisa.

1.5 JUSTIFICATIVAS

A justificativa é uma etapa fundamental em uma pesquisa, na qual se apresenta as razdes
que tornam o estudo relevante e necessario (LAKATOS; MARCONI, 2010). Ela busca
responder a possiveis questionamentos sobre os motivos de a pesquisa ser realizada, destacando
sua importancia teorica, pratica e/ou social.

Outrossim, fornece embasamento para o estudo, destacando lacunas existentes na
literatura, problemas a serem solucionados ou contribuicdes a serem feitas. Dessa forma, ela
auxilia a contextualizar e fundamentar a pesquisa, mostrando sua pertinéncia e impacto
potencial no campo de estudo.

A abordagem desse tema se deu devido a procura e a escassez de material relacionado
aos reflexos financeiros de uma empresa do ramo da construcao civil no periodo da pandemia
da Covid-19. O pesquisador buscou oferecer um material de relevancia académica para que,
respondendo aos quesitos de problema, os estudantes e profissionais de Contabilidade
pudessem cada vez mais entender os efeitos que a pandemia causou nas empresas. Além disso,
0 estudo traz uma analise das demonstracBes e indices contabeis, justificando com isso a
importancia do estudo das demonstragoes.

No que diz respeito a aplicacdo profissional dessa pesquisa, foi identificado sua
relevancia ao entender que o conhecimento obtido a partir do estudo do caso proposto “abrira
caminhos” para que os profissionais contdbeis atuantes no mercado tenham um maior
conhecimento sobre a andlise dos indicadores financeiros das empresas do ramo de materiais
de construgéo no contexto da pandemia.

No ponto de vista do pesquisador, este trabalho aborda um tema de grande relevancia e
busca trazer respostas sobre um assunto que esta sendo pouco discutido no meio académico.

No que diz a relevancia social, esta monografia contribui, sem sombra de davidas, como

material de estudo e entendimento dos reflexos que a pandemia da Covid-19 causou nos
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indicadores financeiros das empresas, servindo de base para futuros estudos relacionados com

0 tema.

1.6 RESUMO METODOLOGICO

Foi realizada uma investigacdo quantitativa apoiada no paradigma critico, com
pensamento construido pela l6gica indutiva, de natureza tedrico-empirica e cujos objetivos sao
exploratdrios. Trata-se de uma pesquisa no campo da Contabilidade Financeira/Gerencial, mais
especificamente na Analise de Demonstra¢es. Procedimentalmente sera feito um estudo de
caso, por pesquisa documental, pesquisa bibliogréafica e eletrénica apoiado com 0s seguintes
instrumentos de producdo de dados: Observacao sistematica com checklist. A pesquisa esta
delimitada espacialmente na empresa Portobello SA, estando limitada temporalmente aos anos
de 2015 a 2022.

O universo amostral é composto por uma lista de documentos, sendo eles, balanco,
DRE, notas explicativas e os indices calculados, conforme a literatura de base. Para a
interpretacdo dos dados sera usada as técnicas de analise tradicional das demonstracdes
contébeis (vertical, horizontal e por indices) e analise por estatistica descritiva. As categorias
englobam: indicadores financeiros, reflexos financeiros e possiveis causas e consequéncias das

medicoes.

1.7 VISAO GERAL

Este estudo foi realizado como Trabalho de Concluséo do curso de Ciéncias Contébeis
da Universidade Estadual do Sudoeste da Bahia (UESB) e esta dividido em cinco capitulos,
sendo o primeiro deles a Introducédo (objeto de estudo, problematica, objetivos,

Justificativa etc.), o segundo sera sustentacdo teorica (Subdividido em Marco Conceitual,
Estado da Arte e Marco Teorico), e o terceiro as escolhas Metodoldgicas da Pesquisa, logo em
seguida, nos capitulos quatro e cinco, encontram-se respectivamente, a Analise de dados e
Consideracdes Finais. Por fim, como elementos pds-textuais ha as referéncias, apéndices e

anexos.



21

2 REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo, o pesquisador ira buscar fundamentar a pesquisa, trazendo a partir de
pesquisas bibliograficas e eletrénicas, os conceitos e teorias a fim de trazer um embasamento
tedrico ao tema proposto. O referencial tedrico esta dividido em trés grandes tdpicos, sendo eles

0 Marco Conceitual, logo em seguida o Estado da Arte e por Gltimo o Marco Teorico.

2.1 MARCO CONCEITUAL

Este capitulo vem para conceituar e apresentar referéncias para a pesquisa no intuito de
ter facil entendimento sobre o que serd abordado neste trabalho. Deste modo, 0 marco
conceitual, demonstrard conceitos e definicbes reconhecidos para reforcar os elementos
tedricos. O marco conceitual consiste em um conjunto de conceitos, teorias e modelos que
fundamentam e embasam uma determinada pesquisa ou estudo (REZENDE, 2019). E por meio
deste que se estabelecem as bases tedricas e conceituais que sustentam a analise e interpretacéo
dos resultados obtidos.

Tal marco, fornece uma estrutura conceitual solida, ajudando a delimitar o escopo da
pesquisa e estabelecer as relacdes entre os elementos envolvidos no estudo. Além disso, 0 marco
conceitual contribui para o avanco do conhecimento ao situar a pesquisa em um contexto
tedrico, permitindo que os resultados sejam comparados e contextualizados com outros estudos
na area. Ao longo do capitulo serdo abordados os conceitos de: Contabilidade, técnicas
contabeis, demonstracbes contabeis, indicadores financeiros e econdmicos, estatistica

descritiva e da Pandemia.

2.1.1 Contabilidade

De acordo com Montoto (2018), a Contabilidade é uma ciéncia social que se dedica ao
estudo do patriménio de entidades econdmico-administrativas, sejam elas pessoas fisicas ou
juridicas. Seu objetivo principal é registrar, classificar e sintetizar os fenbmenos que passaram
a situacdo patrimonial e financeira dessas entidades. Através de suas proprias técnicas, a
Contabilidade possui a capacidade de interpretar e controlar o patriménio das empresas,
permitindo assim a coleta de dados sobre os acontecimentos na organizacao.

Seguindo essa mesma linha de raciocinio, Marion (2009) destaca que a Contabilidade

é o instrumento que fornece um amplo conjunto de informacoes Uteis para a tomada de
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decis0es, tanto dentro quanto fora da empresa. A partir da coleta de dados e da utilizagdo das
técnicas contabeis, é possivel interpretar os relatorios financeiros da empresa, fornecendo

conhecimento sobre a sua saude financeira para aqueles que o procuram.

2.1.2 Técnicas Contéabeis

As técnicas contabeis englobam um conjunto de métodos e procedimentos utilizados no
ambito da contabilidade para registrar, analisar e interpretar os eventos financeiros das
organizacgdes. Entre as principais técnicas contdbeis, destacam-se a Escrituracdo, a elaboragdo
das Demonstracdes Contabeis, a Analise das Demonstracdes e a Auditoria.

A Escrituracdo, conforme a ITG 2000 (Interpretacdo Técnica Geral), consiste na técnica
de registro sistematico e cronoldgico dos fatos contabeis em livros proprios, seguindo as normas
e principios contabeis adotados. Logo a Escrituracdo é fundamental para garantir o registro
adequado dos eventos, fornecendo uma base para a elaboracéo das demonstracdes contabeis.

As Demonstracdes Contébeis sdo documentos que sintetizam as informac6es contabeis
e financeiras de uma empresa, apresentando a situacdo patrimonial, o desempenho e as
evidéncias ocorridas em determinado periodo. Segundo Oliveira, Silva, Zuccari e Rios (2010),
as Demonstracfes Contabeis sdo essenciais para a comunicacao das informacges financeiras
aos usuarios, permitindo uma visdo clara e objetiva dos usuarios sobre a situacdo econémica da
empresa.

A Anadlise das DemonstracGes Contabeis é uma técnica utilizada para interpretar e
extrair informac6es relevantes das DemonstracGes Contabeis. Conforme Costa, Pereira e De
Lima (2021), a Andlise das DemonstracGes Contabeis permite uma avaliacdo do desempenho
financeiro e econémico da empresa, identificando tendéncias, pontos fortes e falhas, através de
indicadores financeiros.

A Auditoria é a técnica utilizada para verificar e analisar a conformidade das
informagdes contabeis, a fim de emitir uma opinido independente e confidvel sobre a
fidedignidade dos registros e das Demonstra¢Ges Contabeis. Segundo a NBC TA 200 (R1), a
Auditoria tem como objetivo assegurar a transparéncia, confiabilidade e conformidade dos

registros contabeis, protegendo os interesses dos usuarios das informag6es contabeis.

2.1.3 Demonstracdes Contabeis

Para MARION (2009), as demonstracdes contdbeis sdo dados coletados pela

Contabilidade e sdo apresentados periodicamente aos interessados de maneira resumida e
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ordenada, formando assim, os relatorios contabeis. Logo, € notdrio que as demonstra¢fes vém
como informacao resumida da coleta de dados feita pela contabilidade e que seré analisada pelo
usuario da informagéo contabil.

A legislacéo brasileira regulamenta as demonstracfes contabeis a partir da lei 6.404/76
e através da NBC TG 26, onde é possivel entender sua finalidade e representacéo a respeito do

patrimonio da entidade.

O objetivo das demonstracGes contabeis € proporcionar informacGes acerca da posicao
patrimonial e financeira, do desempenho e do fluxo de caixa da entidade que seja Util
a um grande numero de usuarios em sua avaliagdo e tomada de decisGes econdmicas.
(RIBEIRO, OSNI MOURA. CONTABILIDADE GERAL FACIL, 9. ED. SAO
PAULO, SARAIVA,2013. 410P.)

Logo, as demonstracdes sao o principal documento contabil em que 0s usuérios buscam
informacgdes para as tomadas de decisdo. As demonstracGes contabeis mais presentes nos
relatorios de analises contébeis sdo: Balanco Patrimonial (BP); Demonstracdo do Resultado do
Exercicio (DRE); Demonstracdo das Mutacdes do Patriménio Liquido (DMPL);
Demonstragdes dos Fluxos de Caixa (DFC); Demonstracdes do Valor Adicionado (DVA);

Demonstragédo do Resultado Abrangente (DRA).

2.1.4 Andlise das Demonstracdes

A andlise das Demonstracdes Contéabeis € uma técnica que consiste na interpretacédo e
no estudo das informacdes desenvolvidas nas Demonstracfes Contabeis de uma empresa,
buscando compreender sua situacao financeira, seu desempenho econdmico e seus fluxos de
caixa (MARTINS, 2018). Através da analise das Demonstracfes Contabeis é possivel extrair
informacdes relevantes sobre a salde financeira da empresa, identificar tendéncias, avaliar sua
capacidade de pagamento e minimizar os riscos (Oliveira, Silva, Zuccari e Rios 2010).

De acordo com Ribeiro (2018), a analise das Demonstracdes Contabeis pode ser
dividida em duas categorias principais. A primeira delas é a analise financeira, que tem como
objetivo a interpretacdo da situacéo financeira de uma entidade. Por meio dessa andlise, é
possivel avaliar a capacidade de solvéncia da organizagéo, ou seja, sua capacidade de cumprir
com suas obrigacdes financeiras, bem como o grau de liquidez, que diz respeito a sua
capacidade de converter ativos em dinheiro.

A segunda categoria é a anélise econdémica, que permite a compreensao das variacoes

no patriménio da entidade e a mensuragdo da riqueza gerada por suas atividades. Essa analise
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fornece uma visao mais abrangente sobre o desempenho econdmico da organizacéo ao

considerar as transacdes e movimentacGes que geraram seu patrimonio.

2.1.5 Indicadores Financeiros

Os indicadores séo instrumentos contabeis utilizados pelos os usuérios para interpretar
as informacgdes pertinentes nas demonstracBes contabeis, para PADOVEZE (2010), os
indicadores servem para ampliar o entendimento sobre determinados aspectos econdmicos e
financeiros da entidade.

Os indicadores de liquidez, endividamento e rentabilidade séo ferramentas utilizadas na
analise financeira das empresas. Os indicadores de liquidez, como o indice de liquidez corrente
e o indice de liquidez imediata, medem a capacidade da empresa em honrar seus compromissos
de curto prazo (MATARAZZO 2010). Ja os indicadores de endividamento, como o indice de
endividamento geral e o indice de cobertura de juros, avaliam a proporcao do capital préprio e
de terceiros na estrutura de financiamento da (ZANELLA et al., 2020). Por fim, os indicadores de
rentabilidade, como o retorno sobre o patrimdnio liquido e o giro do ativo, mensuram a
capacidade da empresa de gerar lucro em relacdo aos seus investimentos e receitas (ZANELLA

et al., 2020).

2.1.6 Estatisticas Descritivas

A estatistica descritiva € uma area de estatistica que tem como objetivo descrever e
resumir os dados de forma organizada e compreensivel., a mesma busca analisar as principais
caracteristicas de um conjunto de dados por meio de medidas como média, mediana, moda,
desvio padrao, entre outros (GUEDES, 2005).

Segundo Diehl, Souza e Domingos (2007), a estatistica descritiva € essencial para uma
analise exploratdria de dados, fornecendo informag6es resumidas e relevantes que servem de
base para uma interpretacdo e formulagédo de hipoteses em estudos de pesquisa, pois permite
uma compreensao inicial dos dados coletados e facilita a identificacdo de padrdes e

tendéncias.

2.1.8 Pandemia

Em seguida sdo apresentados 0s conceitos a respeito de pandemia, fenbmeno externo a

organizacdo estudada, mas, que pode ter tido impactos nas demonstracdes da empresa.
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A pandemia é uma situagdo caracterizada pela disseminagdo acelerada de uma doenca
infecciosa e contagiosa, que afeta uma ampla regido geografica, como um pais, continente ou
até mesmo o mundo inteiro. Esse fenémeno implica na rapida propagacao do agente patogénico,
resultando em um elevado nimero de casos e impactando significativamente a saude das
populacdes afetadas. Em um curto periodo de tempo, a pandemia é capaz de atingir maltiplas
regides, atravessando fronteiras nacionais e se espalhando globalmente, representando um
desafio para os sistemas de saude e exigindo medidas de controle e prevencao efetivas.

A Organizacdo Mundial da Saude (OMS), reafirma o conceito, como uma disseminacao
de uma doenca, passando de uma epidemia, surto que afeta uma regido e se espalha
mundialmente pelos continentes. Essas doengas tém uma transmisséo de pessoa para pessoa de
uma forma muito acelerada.

Estas palavras chaves, cada uma de maneira especifica, tiveram conceitos importantes,
que auxiliardo o pesquisador no pensar a respeito do assunto abordado. A seguir sera
apresentado o Estado da Arte, refor¢cando a importancia da pesquisa nessa tematica.

2.2 ESTADO DA ARTE

O estado da arte, € a etapa onde serd investigado o qudo o seu tema tem interacbes com
pesquisas feitas anteriormente, e traz a importancia de saber que existem temas relacionados e
estudos que servem para reforcar 0 embasamento da pesquisa.

Neste ponto, encontram- se trabalhos publicados, apanhados por meio de pesquisas
eletronicas, que tenham similaridade com o tema da pesquisa. Foi realizada a coleta de dados
trabalhados no Google Académico, onde foi feito uma pesquisa aprofundada com a juncao de
algumas palavras chaves da pesquisa. A primeira procura foi utilizando os termos: Impacto
Covid-19, Saude Financeiro-econémico e demonstracGes financeiras, tendo em vista a
delimitacdo temporal abrangendo os anos de 2017 a 2022, podendo verificar a publicacdo de
aproximadamente 62 trabalhos. No segundo momento, utilizando os termos: Indices
financeiros, Pandemia e Salde Financeiro-econdmico, com delimitagcdo temporal abrangendo
o0s anos de 2017 a 2022, podendo verificar a publicacdo de aproximadamente 104 pesquisas na
area.

Quatro publicacdes foram selecionadas a partir dos resultados, os critérios para a
escolha dos trabalhos foram as semelhancas entre as tematicas e as problematicas possiveis

sobre a mesma area de atuacdo. Elas estdo apresentadas no quadro 1.
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TIPO TiTULO AUTOR | ANO | REVISTA/INST | IDEIA PRINCIPAL LINK/L | DATA
(ES) ITUICAO UGAR DE
ACESSO
Artigo | Impactos da | MACHA | 2020 | Universidade O artigo objetivou https://re | 07 jul
Covid-19 DO, Federal de | analisar os impactos positorio | 2022
evidenciado | Natalia Uberlandia evidenciados nas .ufu.br/h
S nas | Ferreira demonstracoes andle/12
demonstrag financeiras das 3456789/
Oes companhias do setor 31183
contabeis varejista brasileiro em
financeiras decorréncia da COVID-
das maiores 19. Os resultados
companhias encontrados sugerem
varejistas que existe a
brasileiras preocupacéo das
companhias perante a
sociedade e a criagdo de
acOes para amenizar a
crise.
Trabalh | O impacto | VIEIRA, 2020 | UNIFACIG O referido trabalho teve | http://pe | 07 jul
ode econdmico- | Carolina e como objetivo a andlise | nsaracad | 2022
Conclus | financeiro BOREL dos impactos da emico.fa
dode | dapandemia | Jonathan Pandemia do Covid-19 | cig.edu.b
Curso | do covid-19 | Pio na varejista Magazine r/index.p
na rede Luiza S/A. Os hp/reposi
varejista resultados obtidos toriotcc/a
magazine evidenciaram que a rticl
luiza s.a. companhia possui bons

indicadores de
rentabilidade e
lucratividade, liquidez,
e indices de capital e

endividamento.



https://repositorio.ufu.br/browse?type=author&value=Machado%2C+Nath%C3%A1lia+Ferreira
https://repositorio.ufu.br/browse?type=author&value=Machado%2C+Nath%C3%A1lia+Ferreira
https://repositorio.ufu.br/browse?type=author&value=Machado%2C+Nath%C3%A1lia+Ferreira
https://repositorio.ufu.br/browse?type=author&value=Machado%2C+Nath%C3%A1lia+Ferreira
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Quadro 2 - Estado da arte em 2022 (concluséo)

Artigo Impacto da | SANTANA | 2020 | Revista Campo | O referido artigo teve https://pe | 07 jul
pandemia , Vanusca do Saber como objetivo riodicos.i | 2022
do covid-19 | Maria responder quais seriam | esp.edu.b
nas notas | Lira de e 0s impactos da r/index.p
explicativas | VALENTI pandemia da covid-19 hp/camp
das M, observados nas notas odosaber
demonstra¢ | Isabella explicativas das [article/v
Oes Christina demonstracoes iew/354
financeiras | Dantas financeiras das
listadas na empresas listadas na
b3 B3, no segmento

Bovespa Mais. O estudo
possibilitou identificar
que as areas de posicao
patrimonial e
financeiras das
companhias que mais
sofreram impactos
foram as Contas a
Receber, as Receitas, 0s
Fornecedores e as
Disponibilidades.

Monogr | Os reflexos | OLIVEIR | 2021 | Universidade Este trabalho teve como | https://re | 07 jul

afia da COVID- | A, Felippy Federal da | objetivo analisar os | positorio | 2022
19 na | Coelho de Paraiba reflexos da Covid-19 na | .ufpb.br/j
atividade atividade econémica das | spui/han
econdmica empresas listadas na B3 | dle/1234
das evidenciados nas | 56789/21
empresas demonstracoes 743
brasileiras contabeis. Os resultados
de capital encontrados indicam, ao
aberto adotar  medidas de
evidenciado mitigagdo como home
S nas office e
demonstrag suspensdo/redugdo  de
Oes contrato de trabalho, a
contabeis preocupagdo das

empresas  perante  a

sociedade para reduzir
os efeitos econdmico-

financeiros da crise.

Fonte: Compilagdo da Internet - Elaboragéo Propria (2022)
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Com os trabalhos apresentados no quadro 1 e 2, foi possivel ter uma percepc¢éo melhor
sobre 0 assunto a ser pesquisado. O primeiro material, na autoria de MACHADO (2020),
evidenciou no desenrolar do estudo, que as 5 principais companhias varejistas brasileiras,
tiveram poucos impactos em suas demonstracdes contabeis, porém, realizaram a¢fes sociais
que demonstram a preocupacgéo no intuito de aliviar a crise. Vale salientar que a pesquisa foi
feita em um recorte temporal menor do que 0 proposto nesta pesquisa, somente feita nos trés
primeiros trimestres do ano de 2020.

O segundo material, de VIEIRA e BOREL (2020), veio para complementar e aprofundar
0 estudo do trabalho anterior, trazendo um estudo de caso sobre a empresa Magazine Luiza SA,
e fazendo andlises dos indicadores financeiros da empresa antes e durante a pandemia da Covid-
19.

O terceiro é um artigo publicado por SANTANA e VALENTIM (2020), onde foi feito
uma pesquisa sobre os impactos nas demonstra¢cdes contabeis nas empresas listadas na B3,
porém analisando as notas explicativas das empresas. E neste estudo pode-se perceber quais
as rubricas contabeis tiveram mais impactos com a pandemia, que sdo as Contas a Receber, as
Receitas, os Fornecedores e as Disponibilidades.

Por Gltimo, o trabalho de OLIVEIRA (2021), buscou através das 50 empresas
principais listadas na B3 descobrir os reflexos causados na atividade econdmica das empresas,
onde foi possivel a percepcdo que financeiramente as empresas nao tiveram tanto impacto
negativo, mostrando que algumas medidas adotadas pelo Governo Federal conseguiram
conter o que poderia ter sido uma grande crise financeira para as empresas, que foi a
flexibilizacdo das modalidades e jornadas de trabalho, como o0 home office e suspenséo e
reducdo de contrato de trabalho.

Cada uma das publicacdes, fez com que fosse possivel o pesquisador, ter uma ideia de
que tipo de abordagem sobre o assunto poderia ser abordado e com esse objetivo, o

referencial tedrico sera apresentado a seguir, aprofundando a tematica.

2.3 MARCO TEORICO
O Marco Teorico apresenta a seguir, uma fundamentacéo tedrica da pesquisa, onde
sera apresentado os autores de notdrio saber sobre a tematica. Sendo assim, serdo

aprofundados os pontos destacados no Marco Conceitual.
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2.3.1 Demonstracdes Contabeis

Compreendendo a importancia das demonstracdes contabeis regulamentadas pela Lei
6.404/76 no Brasil, torna-se evidente a necessidade de estabelecer uma base solida e confiavel
para a coleta e escrituracdo das informagGes contdbeis de uma empresa. Qualquer desvio na
escrituracdo pode afetar os resultados apresentados nas demonstragdes, ressaltando a

importancia de manter a fidedignidade da realidade.

Segundo Marion (2009), as demonstracBes contdbeis sdo dados coletados pela
Contabilidade e apresentados de forma resumida e ordenada aos usuarios. No entanto, é
essencial compreender quais informagfes o usuario precisa coletar para identificar qual
demonstracdo financeira deve ser analisada. Essa compreensdo das demonstracdes contabeis
como relatdrios contendo dados coletados por meio da escrituracdo contabil € a forma mais
didatica de apresentar o conceito. Cada demonstracdo possui sua importancia na tomada de

decisbes dos gestores, 0 que amplia as possibilidades de obtencdo de informacdes relevantes.

Conforme Marion menciona, 0s relatérios contabeis devem seguir uma ordem
estabelecida pelas normas contébeis, como a NBC e o CPC. Essas normas determinam a
estrutura e o contetdo de cada demonstracdo, permitindo que os usuarios compreendam e
interpretem as informac6es presentes nos documentos. Ao seguir esses padrdes, as analises

realizadas nos relatorios tornam-se mais confiaveis.

De acordo com o CPC 00,

O objetivo das demonstracdes contabeis é fornecer informacdes financeiras sobre o0s
ativos, passivos, patrimdnio liquido, receitas e despesas da entidade que sejam Uteis
aos usudrios das demonstragdes contabeis na avaliacdo das perspectivas para futuros
fluxos de entrada de caixa liquidos para a entidade que reporta e na avaliagdo da gestéo
de recursos da administracdo sobre os recursos econdmicos da entidade.
(ESTRUTURA CONCEITUAL CPC 00 (R2), 2019 p.15)

Portanto, o proposito das demonstra¢@es contabeis é fornecer informacdes financeiras
abrangentes sobre o patriménio e suas subdivisdes, permitindo que todos os usuarios da
informacdo tenham uma perspectiva correta e obtenham o maximo de informag6es possiveis
para uma gestdo eficiente dos recursos disponiveis pela entidade e para tomadas de decisdo
assertivas. Essas demonstragcdes normalmente incluem o Balango Patrimonial, a
Demonstragdo do Resultado do Exercicio, a Demonstracdo do Fluxo de Caixa e outros

relatorios e explicaces que sdo parte integrante das demonstracdes contébeis.
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O Balanco Patrimonial é considerado por alguns pensadores contemporaneos como uma
das, se ndo a mais importante, demonstragdo contabil em um processo de tomada de decisdo
dos usuéarios da contabilidade. A partir desse pensar, MARION (2009) classifica o Balanco
sendo “O mais importante relatorio gerado pela contabilidade. Através dele pode-se identificar
a saude financeira e econémica da empresa no fim do ano ou em qualquer data prefixada”.
Deste modo o Balango serd um dos relatérios analisados pelo pesquisador para apresentar 0s
impactos da Covid-19 na saude financeira da empresa Portobello SA.

Para entender a composicdo de um Balanco, MATARAZZO (2010) descreve como
sendo “a demonstragao que apresenta todos os bens e direitos da empresa (Ativo), assim como
as obrigacOes (Passivo) e a diferenca entre Ativo e Passivo é chamado de Patriménio Liquido".
Essas divisdes sdo feitas em duas colunas, onde o lado esquerdo representa o Ativo, o lado
direito superior o Passivo e a parte inferior o Patriménio Liquido.

Interessante notar que que o balanco patrimonial precisa ter igualdade entre os bens e
direitos comparados com suas obrigacOes, logo a soma total do Ativo tem que ser igual a o

Passivo mais o Patriménio liquido, como podemos notar no quadro 3 e 4 abaixo.

Quadro 3 - Balanco Patrimonial (continua)

BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO PASSIVO
Circulante Circulante
Ano Atual Ano Anterior Ano Atual Ano Anterior
Disponibilidades | 188.000 173.000 Fornecedor a 34.000 31.000
(Caixa Banco) pagar
Contas a receber | 157.000 144.000 Financiamentos 80.000 74.000
(Clientes)
Estoque 201.000 185.000 Salérios a pagar 35.000 32.000
Outras Contas a 230.000 212.000 Impostos a pagar | 45.000 41.000
receber
Né&o Circulante Né&o Circulante
Realizavel a Longo prazo Realizavel a Longo prazo

Contas a receber | 160.000 147.000 Financiamentos 320.000 294.000
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Quadro 4 - Balanco Patrimonial (concluséo)

Outros Ativos a 30.000 28.000 Empréstimos 160.000 147.000
longo prazo

Permanente Patriménio Liquido
Imobilizado 450.000 414.000 Capital Social 842.000 776.000
Intangivel 100.000 92.000
Total 1.516.000 1.395.000 Total 1.516.000 1.395.000

Fonte: Elaboragdo Propria (2022)

O Balango Patrimonial pode ser considerado a ultima etapa da contabilidade
escriturdria, a partir dela, é possivel coletar a maior parte dos indicadores financeiros, pois se
utilizam dos grupos patrimoniais das contas do balanco. Ele serve para entender qual a situagdo
do patriménio naquela data especifica e compara-lo em relacao ao periodo anterior (geralmente
0s BP, possuem as colunas do periodo atual e do anterior).

Outro ponto que € preciso levar em questdo é a ordem das contas no BP, o Ativo precisa
estar em ordem decrescente de grau de liquidez, ou seja, a conta que mais rapidamente podera
ser convertida em dinheiro sera a primeira conta. Ja o passivo, € em ordem decrescente de
pagamento, as que possuem o vencimento primeiro viram ao topo. com vencimento em até um
ano fica no Circulante e superior a um ano ficara no Nao Circulante.

A demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE) é mais uma das principais
demonstracdes contabeis, e 0 objetivo dela, é apurar resultado da empresa em um determinado
periodo e saber se teve lucro ou se teve prejuizo.

Para que a DRE consiga ao final ter esse resultado, ela utiliza da apuracdo entre as
chamadas contas de resultado, onde as contas de receitas sdo subtraidas pelas contas de custos
e despesas, e caso fique positivo significa que a empresa teve lucro, e o oposto, acumulou um
prejuizo.

Para Ribeiro (2018), a DRE é um relatorio contabil que se destina a evidenciar a
formagéo do resultado de uma empresa em determinado periodo de tempo. Ja MATARAZZO
(2010) reforca esse pensamento como a demonstragcdo que mostra as variagdes de aumento de
diminuicdo no PL oriundas das operag0es realizadas pela empresa.

A DRE segue o regime de competéncia, logo o relatério do periodo retrata a situacao
econémica da empresa e ndo financeira, ou seja, algumas receitas que estardo constando no

resultado, ndo necessariamente estara no caixa ou banco da empresa, mas, vao esta no contas a
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receber. Além disso, existem lancamentos como depreciacdo, amortizagdo e outros, que
constam serdo descontados, mas, néo significa que vai sair recurso financeiro da companhia.
O art. 187 da Lei n° 6.404/76, cita quais informacgdes sdo necessarias para constar na
DRE, porém ela ndo determina um modelo padrdo, seguindo algumas literaturas dos autores
importantes da contabilidade, o pesquisador demonstra um modelo béasico de uma DRE,

conforme o quadro 5 abaixo.

Quadro 5 - Demonstracdo do Resultado do Exercicio

Demonstragdo do Resultado do Exercicio
Descricao Exercicio Atual Exercicio Anterior

Receita Bruta de Vendas R$ 250.000,00 R$ 230.000,00
Impostos ( R$ 60.000,00) ( R$ 55.200,00)
Receita Liquida R$ 190.000,00 R$ 174.800,00
CMV (Custo Mercadoria Vendida) (R$ 45.000,00) (R$ 41.052,00)
Lucro Bruto R$ 145.000,00 R$ 132.848,00
Despesas Comerciais (R$ 20.000,00) (R$ 18.000,00)
Despesas Administrativas (R$ 10.000,00) (R$ 8.000,00)
Despesas Financeiras (R$ 10.000,00) (R$ 8.000,00)
Depreciagdo e Amortizacdo (R$ 5.000,00) (R$ 5.000,00)
Lucro Operacional R$ 100.000,00 R$ 93.848,00
Lucro antes de Ir e CSLL R$ 100.000,00 R$ 93.848,00
IRe CSLL (R$ 34.000,00) (R$ 31.908,00)
Lucro Liquido R$ 66.000,00 R$ 61.940,00

Fonte: Elaboragéo Propria (2022)

O lucro liquido no final do Demonstrativo de Resultado do Exercicio (DRE) é registrado
no Balanc¢o Patrimonial como parte do Patriménio Liquido, garantindo o equilibrio entre Ativo,

Passivo e PL. Assim, é evidente a interligacdo entre esses relatorios contabeis.

O DRE serve também para os gestores fazerem uma analise de como o operacional da
empresa esta impactando nos resultados da empresa. No momento em que a empresa consegue
ter em um relatério com o valor do faturamento e de suas despesas, ele consegue fazer um
confronto de quantos por cento essa despesa esta em relacdo a seu faturamento, podendo assim

tomar uma decisdo sobre como reduzir as despesas da empresa.
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A Demonstracdo dos Fluxos de Caixa (DFC), mais uma importante demonstracdo
contabil, que s6 passou a ser obrigatoria com a Lei n® 11.638/07, onde se registra toda entrada
e saida de recursos financeiros da empresa. Segundo Ribeiro (2018, p.438), “¢ um relatorio
contabil que tem por fim evidenciar as transacdes ocorridas em um determinado periodo e que
provocaram modificagdes no saldo de caixa e equivalentes de caixa”. Demonstrando assim,
como um importante relatorio contébil onde se pode identificar a capacidade da empresa em
quitar suas obrigacdes.

O Comité de pronunciamentos contabeis (CPC) em concordancia com as principais

normas internacionais de contabilidade, determinou que “O objetivo deste Pronunciamento Técnico é

requerer a prestacdo de informagdes acerca das alteragdes historicas de caixa e equivalente de caixa da entidade
por meio das demonstracdes de fluxo de caixa”. (CPC 03 (R2), 2010 p.02)

E prossegue classificando em trés tipos, o de atividade operacional, que sdo entradas
e saidas de recursos da empresa geradas pela a atividade principal, a atividades por
investimento, que sdo aqueles pagamento e recebimentos do caixa para aquisi¢do de ou venda
de imobilizado ou até mesmo aplicacdes financeiras de longo prazo. e por Gltimo a atividade
de financiamento, onde a empresa tem alteracdo nos elementos e no tamanho do seu capital e
um endividamento da organizacao.

A DFC possui dois métodos para a sua construcdo, o método direto (sdo classificados a
partir do recebimento e pagamento oriundos das atividades normais que movimentam o caixa
e 0 equivalente de caixa daquele periodo) ou entdo pelo método indireto (onde é feito uma
conciliacdo entre lucro ou prejuizo do exercicio confrontado com toda a variagdo das contas
patrimoniais). Abaixo um modelo basico de uma DFC direta e uma indireta, conforme os

quadros 6 a 9.

Quadro 6 - Declarag8o de Fluxo de Caixa — Direta (continua)

DFC DIRETA

Atividade Operacional VARIACAO ANO X E ANO X1 ($) Efeito na DFC
Estoques 46.000 Diminui
Clientes 69.000 Diminui
Fornecedores 193.200 Aumenta
Impostos 82.800 Aumenta

Caixa Consumido 161.000 POSITIVO
Atividade Investimento Em$ Efeito na DFC




Quadro 7 - Declaracdo de Fluxo de Caixa — Direta (concluséo)
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Imobilizado (Liq) 276.000 Diminui

Caixa Consumido 276.000 NEGATIVO
Atividade Financiamento Em$ Efeito na DFC

Reservas 138.000 Aumenta
Caixa Consumido 138.000 POSITIVO
Caixa Liquido =161.000-276.000+138.000 = 23.000 POSITIVO
Saldo de Caixa Inicial 46.000 POSITIVO
Caixa Liquido Gerado 23.000 POSITIVO
Caixa Final 69.000 POSITIVO

Fonte: Elaboragéo Propria (2022)

Quadro 8 - Declaragéo de Fluxo de Caixa — Indireta (continua)

DFC INDIRETA

Resultado do Exercicio

VARIAGAO ANO X E ANO X1 ($)

Efeito na DFC

Lucro do Periodo 138.000 Aumenta
Depreciagdes 23.000 Aumenta
Resultado Ajustado 161.000 POSITIVO
Atividade Operacional Em$ Efeito na DFC
Estoques 46.000 Diminui
Clientes 69.000 Diminui
Fornecedores 193.200 Aumenta
Impostos 82.800 Aumenta
Caixa Consumido 161.000 POSITIVO
Caixa Operacional Gerado 322.000 POSITIVO
Atividade Investimento Em$ Efeito na DFC
Imobilizado (Liq) 276.000 Diminui
Caixa Consumido 276.000 NEGATIVO
Caixa Investimento Gerado 69.000 POSITIVO
Atividade Financiamento Em$ Efeito na DFC
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Quadro 9 - Declaragdo de Fluxo de Caixa — Indireta (conclusao)

- 0.000 Aumenta
Caixa Consumido 0.000 POSITIVO
Caixa Financiamento Gerado 69.000 POSITIVO
Caixa Liquido Gerado =161.000+161.000-276.000 = 69.000 POSITIVO
Saldo Final de Caixa 115.000 POSITIVO
Saldo Inicial de Caixa 46.000 NEGATIVO
Caixa Liquido Gerado 69.000 POSITIVO

Fonte: Elaboragdo Propria (2022)

Vale ressaltar que alguns langamentos feitos na DRE como custos ou despesas, na DFC
elas somam ao resultado da empresa, sdo exemplos disso, as depreciacdes e abatimentos. E
receitas que ndo sdo originadas da atividade da empresa, sdo considerados receitas de
investimento, como por exemplo a venda de um imobilizado da empresa.

A Lei 6.404/76 determina também que a DFC é obrigatdria para as empresas a sua
elaboracdo e publicacdo, exceto as empresas fechadas que possuem um patriménio liquido
inferior a R$2.000.000,00 (dois milhdes de reais) na data do balanco, estas estdo dispensadas

da obrigacéo.

2.3.2 Indices Econémico-Financeiros

Para gque seja possivel fazer uma andlise sobre a situacdo financeira de uma empresa,
seus indices econémicos e financeiros, € preciso antes ter acesso as demonstragdes contabeis e
conseguir através de uma observagdo das mesmas, interpretar o que consta nas demonstragdes.
Como o capitulo anterior foi explanado a respeito das demonstragfes contabeis, neste capitulo
iremos tratar das analises e indices que sdo extraidos a partir dos relatorios.

Segundo Padoveze (2010, p. 159), “Indicadores econdmico-financeiros séo relacdes
matematicas desenvolvidas a partir dos dados das demonstracGes contabeis para obter uma nova
informacdo significativa que amplie o entendimento sobre determinado aspecto econémico e
financeiro da empresa”. Diante deste ponto, percebe-se que além das demonstracGes, 0s
indicadores sdo mais uma ferramenta disponivel para os usuarios contabeis na tomada de
decisdo.

De acordo com Matarazzo (2010), os indices econdmico-financeiros é o0 método mais

comum e que tem como principal caracteristica fornecer uma visdo abrangente da situacao da
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empresa. Neste sentido, € possivel encontrar em livros, diversos indices possiveis para ter essa
andlise, porém é preciso delimitar uma quantidade, para isso serve a anélise preliminar, pois
com ela, o usuario vai saber os questionamentos a serem respondidos a partir dos indicadores.
Dessa forma, a pesquisa sera pautada nos seguintes indices: Analise Vertical, Horizontal,

Liquidez, Endividamento, Rentabilidade, Lucratividade e Ebitda.

2.3.2.1Analise Horizontal e Vertical

As analises Horizontal e Vertical sdo as analises preliminares que podem ser feitas de
uma demonstragdo, pois seré feito uma comparacdo entre contas ou grupos de contas, sendo
elas de um Unico exercicio ou comparacdo de exercicios diferentes, podendo assim fazer uma
comparacgdo de quanto cada conta isoladamente tem impactado os resultados.

A andlise horizontal é caracterizada como a comparagdo entre contas de mais de um
periodo, para com isso ter a percep¢do da variacao entre elas, podendo ser positivas ou negativas
a depender do contexto.

Para entender essa variacdo, Padoveze (2010) descreve assim, “variagdes de aumento
de receita tendem a ser vistas como positivas e variacGes de diminuicdo ou reducdo de gastos
tendem também a ser vistas como positivas, com o contrario sendo vistas como negativas”. E
para ser feito essa comparacdo entre os periodos é utilizado um deles como a data base, que
geralmente é considerado o mais antigo na analise. Logo, este periodo tera o seu valor
percentual de 100% e sera aplicado a regra matematica de 3 em compara¢do com o0s periodos

seguintes. Conforme férmula a(concluséo)baixo.

(Valor do Periodo)
Anadlise horizontal (%) =  (Valor do periodo anterior) = - 1 x 100

Pegando como exemplo a Receita de Vendas do quadro 5, temos:

(250.000,00)
Analise horizontal (%) = (230.000,00) =-1 x 100 = 8,70%

Desta forma, percebemos que o ano atual teve um aumento de receita, comparado com
0 ano anterior de 8,70%. Este é o indicador que a analise horizontal fornece, a variacdo entre
contas por periodos diferentes.

A analise vertical diferente da horizontal, ela faz uma anélise do mesmo periodo com

contas diferentes, porém a metodologia matematica ¢ a mesma da aplicada na anterior. “O
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percentual de cada conta mostra sua real importancia no conjunto”, Matarazzo (2010), desta
forma, é possivel entender em uma andlise vertical de um Balancgo, qual o percentual de um
ativo circulante em relacédo ao total do ativo.

Esse tipo de metodo, permite ao usuario colher informagfes muito relevantes para sua
tomada de decisdo, em uma comparagédo em uma DRE, pode se compreender, quanto que o
custo da mercadoria corresponde ao lucro liquido, quanto que sua despesa com salérios
corresponde em comparagdo com a receita bruta e por ai adiante. No caso de um Balanco,
permite a compreensdo de quanto um Estoque corresponde ao total do seu Ativo, quanto o seu

Caixa corresponde ao total do seu ativo circulante. Abaixo a formula para analise vertical.

(Conta analisada)
Analise vertical (%) = (Conta referencial)  =x 100

Pegando como exemplo o ativo circulante em relacdo ao total do ativo do quadro 3,
temos:

(776.000,00)
Anélise vertical (%) = (1.516.000,00) = x 100 = 51,19%

Desta forma, percebemos que o ativo circulante corresponde a 51,19% do total do ativo.
Este é o indicador que a andlise vertical fornece, a participacdo de uma conta em relacdo a outra
do mesmo periodo.

Matarazzo (2010) recomenda para usada a analise horizontal aliada a anélise vertical,
pois determinado item pode apresentar uma variacdo extremamente alta em uma analise
horizontal, mas, podendo ser irrelevante dentro da analise vertical. Ou seja, as andlises

horizontal e vertical devem ser utilizadas conjuntamente como uma so técnica.

2.3.2.2 Anélise de Liquidez e do Endividamento

Apos serem explanadas as analises horizontal e vertical, serdo abordadas as analises de
liquidez e de endividamento, onde a partir desses indicadores, € possivel verificar qual € a saude
financeira de uma empresa, se possui disponiveis, capazes de honrar com 0s CoOmpromissos aos
credores.

De acordo com Martins, Miranda e Diniz (2018, p 168), “Os indices de liquidez
apresentam a situacdo financeira de uma empresa frente aos compromissos financeiros

assumidos, ou seja, demonstram sua capacidade de arcar com as dividas assumidas”. Neste
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sentido, estes indicadores irdo demonstrar se a empresa corre algum risco de faléncia ou menos
de ser um péssimo pagador, podendo também prever antecipadamente um risco de capacidade,
fazendo com o que os gestores ja facam um plano para que aumente o disponivel da empresa.

Para compreender melhor a questdo da palavra liquidez, Montoto (2018) classifica como
arapidez de um ativo em se tornar dinheiro, ele coloca como exemplo que a aplicagdo financeira
tem maior liquidez sobre um veiculo, e um veiculo tem uma maior liquidez do que um imovel.
Entdo quanto maior a velocidade para se transformar em dinheiro, maior sera a liquidez. A
seguir serdo apresentados os indices de liquidez, que sdo: Liquidez corrente; liquidez seca;
liquidez imediata; e liquidez geral.

O indice de liquidez corrente ou comum, a LC, serd o confronto entre recursos que a
empresa possui ou tem a receber a curto prazo sobre a divida a curto prazo da empresa, com
isso permite saber se o capital circulante é capaz de pagar suas dividas a curto prazo. Martins,
Miranda e Diniz (2018) resume como, o potencial da empresa em curto prazo de pagamento, e
a possibilidade de financiamento de capital de giro. Abaixo a formula da LC.

(Ativo Circulante)
Liquidez Corrente = (Passivo Circulante)

Pegando como exemplo o ativo circulante em relacdo passivo circulante do quadro 3, temos:

(776.000,00)
Liquidez Corrente = (194.000,00) =4

Quando o LC for maior do que 1, ele sera positivo, desta forma, percebemos que o LC
corresponde a 4, portanto, a empresa possui capacidade de arcar com suas despesas de curto
prazo.

Os analistas deste indice tém que se atentar sempre aos prazos de vencimento, pois o
LC ndo capta este tipo de informagdo, mesmo o ativo e o passivo sendo de curto prazo, tem a
possibilidade de o passivo ter um vencimento em 30 dias maior do que o ativo tera de caixa
para custea-lo neste prazo. Para amenizar um pouco desse desvio, existe o proximo indice.

O indice de liquidez seca, a LS, retira do ativo circulante as contas com menor
possibilidade de liquidez, ficando assim as contas disponiveis e contas a receber. Basicamente
é retirado a conta de Estoque do ativo, fazendo com gue tenha uma percepcao da capacidade da
empresa em pagar suas obrigacGes em curto prazo caso ndo tenha a possibilidade de vender o
seu estoque, ludicibus (2009), resume como uma avaliacdo mais conservadora da liquidez da
empresa, onde se retira uma fonte de incerteza que é o estoque do numerador. Abaixo a formula
da LS.
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(Ativo Circulante - Estoque)
Liquidez Seca = (Passivo Circulante)

Pegando como exemplo o ativo circulante diminuindo o estoque, em relagdo passivo circulante

do quadro 3, temos:

(776.000,00 - 201.000,00)
Liquidez Seca = (194.000,00) =2,96

Quando o LS for maior do que 1, ele sera positivo, desta forma, percebemos que o LS
corresponde a 2,96, portanto, a empresa possui capacidade de arcar com suas despesas de curto
prazo somente com seus disponiveis e contas a receber.

O indice de liquidez imediata, a LI, representa a capacidade da empresa em caso
quisesse pagar imediatamente as suas obrigacdes de curto prazo, logo, somente poderia utilizar
os valores dos disponiveis, que seria 0 Caixa, Banco e equivalentes de caixa. Martins, Miranda
e Diniz (2018) resume como, o quanto de cada real dos disponiveis conseguiria quitar cada real
de divida do passivo circulante. Abaixo a formula da L1.

(Disponiveis)
Liquidez Imediata = (Passivo Circulante)

Pegando como exemplo os disponiveis em relacdo passivo circulante do quadro 3, temos:

(188.000,00)
Liquidez Imediata = (194.000,00) =0,97

Quando o LI for menor do que 1, ele serd negativo, desta forma, percebemos que o LI
corresponde a 0,97, portanto, a empresa nao possui capacidade de arcar com suas despesas de
curto prazo somente com seus disponiveis. Porém, Martins, Miranda e Diniz (2018)
complementam a respeito do LI, que a maioria das empresas sempre deixa o disponivel baixo,
devido aos efeitos da inflagdo, por esse motivo € pouco utilizado pelos analistas. A mesma
questdo temporal levantada no inicio sobre a LC, ocorre o inverso na LI, pois o passivo
circulante tem vencimento em até doze meses, enquanto os disponiveis so relatam o que a
empresa tem de caixa e equivalentes naquele momento, pois caso a empresa daqui 30 dias
recebesse de contas a receber o dobro do que possui atualmente no caixa iria alterar totalmente
o indice de LI.

Se tratando de indices de liquidez, o Gltimo a ser abordado € o indice de liquidez geral,

0 LG, nele é tratado a capacidade da empresa com todo o seu ativo circulante e o realizavel a
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longo prazo de quitar todas as dividas da entidade, o LI para os estudiosos é o mais empobrecido
dos indices de liquidez em se tratando de sentido de utilizagdo, pois nele a diferenca temporal
das contas é a mais sentida na analise. Abaixo a formula da LG.

(Ativo Circulante + Realizavel a longo prazo)
Liquidez Geral = (Passivo Circulante + Passivo ndo Circulante)

Pegando como exemplo os ativos circulantes e realizaveis a longo prazo em relagdo passivo

circulante e ndo circulante do quadro 3, temos:

(776.000,00 + 190.000,00)
Liquidez Geral = (194.000,00 + 480.000,00) =143

Quando o LG for maior do que 1, ele sera positivo, desta forma, percebemos que o LG
corresponde a 1,43, portanto, a empresa possui capacidade de arcar com suas despesas de curto
e longo prazo utilizando o seu ativo circulante e os seus realizaveis a longo prazo.

Depois de analisado os indicadores de liquidez, é necessario entender como o
endividamento da empresa € composto, para Martins, Miranda e Diniz (2018):

O indice de endividamento mostra quanto a empresa tem de dividas
com terceiros (passivo circulante + passivo ndo circulante) para cada real de recursos
préprios (patriménio liquido). Indica a dependéncia que a entidade apresenta com
relacdo a terceiros e, neste sentido, o risco a que esta sujeita. (MARTINS, ELISEU,
MIRANDA, GILBERTO JOSE E DINIZ, JOSEDILTON ALVES, ANALISE
DIDATICA DAS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS. 02°. ed. S&o Paulo, Atlas,
2018. 187P.)

O indice de endividamento ird demonstrar para os usuarios de onde vem 0s recursos que
estdo sendo aplicados na entidade, como, se 0s capitais da atividade da empresa séo mais de
terceiros do que proprio, 0 quanto o capital proprio seria capaz de honrar ou ndo o capital de
terceiros, entre outros. A seguir serdo apresentados os indices de endividamento, que séo:
Participacdo dos exigiveis; Garantia do Capital de Terceiros; indice de Recursos Correntes; e
Participacédo das dividas de curto prazo.

A participacdo de Capitais de Terceiros, o PCT, € quanto o passivo circulante (PC) e
néo circulante (PNC) representa do total do passivo (PC + PNC) + o patrimonio liquido (PL).
Ou seja, ira demonstrar a participacdo do capital de terceiros sobre o total da divida de uma
empresa. Abaixo a férmula da PCT.
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(PC + PNC)
Participacdo de Capitais de Terceiros = (PC+PNC+PL)

Pegando como exemplo os passivos circulantes e ndo circulantes em relacdo total do passivo +
PL do quadro 3, temos:

(674.000,00)
Participacéo de Capitais de Terceiros = (1.516.000,00) =0,4446

Desta forma, percebemos que o capital de terceiros corresponde a 44,46% do total do
passivo mais o PL. Logo se percebe que menos da metade do recurso da empresa € originada
de terceiros.

O Grau de Endividamento, o GE, demonstra a relacdo de quanto que o capital de
terceiros tem comparado ao capital proprio. ludicibus (2009), destaca que esse indice representa
0 grau de dependéncia da empresa com relacdo ao capital de terceiros. Abaixo a formula do
GE.

(PC+ PNC)
Grau de Endividamento = (PL)

Pegando como exemplo os passivos circulantes e ndo circulantes em relacéo total do passivo +
PL do quadro 3, temos:

(674.000,00)
Grau de Endividamento = (842.000,00) =0,8005

Desta forma, percebemos que o grau de endividamento é de 80,05%. Esse percentual
quanto abaixo de 100% é melhor, pois representa que o capital proprio da empresa consegue
cobrir as dividas da empresa.

O indice de composicao do endividamento, o CE, corresponde as dividas de curto prazo
em relacdo ao total das obrigacfes da empresa. Abaixo a formula da CE.

(Passivo Circulante)
Composicgéo do Endividamento = (PC+PNC+PL)

Pegando como exemplo os passivos circulantes em relagéo total do passivo + PL do quadro 3,
temos:

(194.000,00)
Composicgéo do Endividamento = (1.516.000,00) =0,1280

Desta forma, percebemos que o indicador de composicdo do endividamento é de
12,80%. Esse percentual quanto menor é melhor, pois representa somente 12,80% das

obrigacdes total tera vencimento nos préximos doze meses.
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Fechando os indicadores de endividamento, tem o de participacéo das dividas de curto
prazo, nele é possivel identificar a composicdo do endividamento da empresa, e saber quanto
da sua divida vence nos proximos doze meses. Abaixo a férmula do PDCP.

(Passivo Circulante)
Participacdo das dividas de curto prazo = (PC+PNC)

Pegando como exemplo os passivos circulantes em relacéo total do exigivel do quadro 3, temos:

(194.000,00)
Participacdo das dividas de curto prazo = (674.000,00) x100 =0,2878

Desta forma, percebemos que a participacdo das dividas de curto prazo é de 28,78%.
Esse percentual quanto menor é melhor, pois representa somente 28,78% das dividas da

empresa que terdo vencimento nos proximos doze meses.

2.3.2.3Analise de Rentabilidade

A andlise de rentabilidade é uma importante ferramenta para avaliar a eficiéncia e a
viabilidade financeira de uma empresa. Segundo Santos e Ferreira (2020), a rentabilidade
refere-se a capacidade de uma empresa gerar lucros em relacdo ao seu capital investido. Ela é
medida por meio de indicadores como o giro do ativo (GA), o retorno sobre os ativos (ROA) e
o retorno sobre o patriménio liquido (ROE).

O indicador de giro do ativo, 0 GA, é uma métrica financeira amplamente utilizada para
analisar a eficiéncia operacional de uma empresa. Ele é calculado dividindo-se a receita liquida
pelo valor médio do ativo total, representando a capacidade da empresa de gerar vendas em
relacdo aos seus ativos.

De acordo com Assaf Neto (2016), o giro do ativo é um indicador fundamental na
analise financeira, pois reflete a eficacia da gestdo dos ativos e a capacidade de transforméa-los
em receitas. Ele destaca que um alto indice de giro do ativo indica uma utilizacdo eficiente dos

recursos da empresa, resultando em maior rentabilidade. Abaixo a formula do GA.

Giro do ativo = Vendas
Ativo Total

Pegando como exemplo a venda do quadro 5 em relacédo ao ativo total do quadro 3, temos:

(250.000)
Giro do ativo = (1.516.000) =0,1649
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Desta forma, percebemos que o giro do ativo é de 16,49%. Esse percentual quanto maior
é melhor, pois representa maior eficiéncia em transformar os ativos em receitas.

O indicador de Retorno sobre os Ativos (ROA) é uma métrica financeira amplamente
utilizada para avaliar a rentabilidade e a eficiéncia do uso dos ativos de uma empresa. Ele mede
a capacidade da empresa em gerar lucro em relagéo ao seu total de ativos.

Segundo Zanella et al. (2020), 0 ROA ¢é um indicador-chave na anélise financeira, pois
fornece uma medida direta da lucratividade da empresa em relacdo aos ativos investidos. Ele
destaca que um alto ROA indica que a empresa esta gerando um retorno significativo em relacédo

aos seus ativos e é capaz de utilizar seus recursos de forma eficiente.

Outro autor relevante, Assaf Neto (2016), destaca que o ROA é uma medida essencial
para avaliar a eficiéncia operacional de uma empresa. Ele ressalta que um alto ROA indica uma
gestdo eficiente dos ativos e uma capacidade solida de gerar lucro a partir dos recursos

disponiveis. Abaixo a formula do ROA.

Lucro Operacional
Retorno sobre o Ativo = Ativo Total

Pegando como exemplo o Lucro Operacional em relacdo ao ativo total do quadro 3, temos:

(100.000)
Retorno sobre 0 Ativo = (1.516.000) =0,0660

Desta forma, percebemos que o retorno sobre o ativo é de 6,60%. Esse percentual quanto
maior € melhor, pois demonstra o quanto de lucro operacional daquele exercicio faz frente aos
bens e direitos que a companhia possui.

O indicador de Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) € uma métrica financeira
amplamente utilizada para medir a rentabilidade e o desempenho financeiro de uma empresa
em relacdo ao capital préprio investido pelos acionistas. Ele é calculado dividindo-se o lucro
liquido pelo patrimonio liquido da empresa.

Segundo Oliveira (2018), o ROE é um indicador fundamental na analise financeira, pois
fornece uma medida do retorno que a empresa esta gerando para os acionistas em relacdo ao
capital investido. Eles destacam que um alto ROE indica que a empresa estad aproveitando
efetivamente seu capital proprio para gerar lucros. Abaixo a férmula do ROE.
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Lucro Liquido
Retorno sobre o Patriménio Liquido = Patriménio Liquido

Pegando como exemplo o Lucro Liquido em relacdo ao Patrimonio liquido do quadro 3, temos:

(66.000)
Retorno sobre 0 Ativo = (842.000) =0,0784

Desta forma, percebemos que o retorno sobre o PL é de 7,84%. Esse percentual quanto
maior € melhor, pois € possivel analisar a velocidade que tera de retorno do capital investido.

A anadlise de rentabilidade permite aos gestores e investidores avaliar a eficiéncia
operacional da empresa, identificar possiveis areas de melhoria e tomar decisdes estratégicas.
Conforme destacado por Oliveira (2018), essa analise proporciona uma visdo mais ampla da
salde financeira da empresa, permitindo a comparacdo com empresas do mesmo setor e 0

acompanhamento de sua evolucéo ao longo do tempo.

2.3.3 Estatistica Descritiva

A estatistica descritiva é uma area fundamental da estatistica que busca descrever e
resumir dados, fornecendo informacdes valiosas sobre a distribuicdo, a variabilidade e as
tendéncias dos fendmenos estudados. Ela permite uma compreensao mais profunda dos dados
por meio de técnicas de analise e sintese, contribuindo para a interpretacdo e tomada de decisdes
embasadas em evidéncias sélidas.

Segundo Guedes (2005), a estatistica descritiva é a etapa inicial da analise estatistica,
sendo utilizada para descrever e resumir os dados coletados. Ela proporciona uma visdo geral
das caracteristicas dos dados, identificando padr@es, tendéncias e comportamentos relevantes.
Através da estatistica descritiva, € possivel calcular medidas de tendéncia central, como a media
e a mediana, que indicam o valor tipico ou central dos dados. Além disso, medidas de disperséo,
como o desvio padréo e a amplitude, permitem avaliar a variabilidade dos dados ao redor da
medida central.

Diehl, Souza e Domingos (2007) ressaltam que a estatistica descritiva € uma ferramenta
indispensavel em pesquisas cientificas, pois auxilia na caracteriza¢do dos dados e na obtencédo
de informacdes relevantes para a compreensdo do fenémeno estudado. Ela permite identificar
padrdes, discrepancias e tendéncias nos dados, fornecendo subsidios para analises mais

aprofundadas.
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No contexto empresarial, a estatistica descritiva desempenha um papel crucial na analise
dos indicadores financeiros e econdémicos, como a liquidez corrente, o retorno sobre o
investimento e a rentabilidade. Esses indicadores séo essenciais para a avaliacdo do
desempenho e da salde financeira das organizacoes.

Ao aplicar a estatistica descritiva na anélise dos indicadores financeiros, é possivel obter
informacdes relevantes sobre a distribuicdo, a variacdo e a tendéncia desses indicadores ao
longo do tempo. Essas informacdes sdo fundamentais para a identificacdo de padrdes e
tendéncias no desempenho financeiro da empresa, auxiliando na tomada de decisdes

estratégicas e no planejamento financeiro.

2.3.4 O Impacto da Covid-19 na Economia

A pandemia da Covid-19 teve efeitos significativos na economia brasileira. O pais
enfrentou uma série de desafios econdémicos devido as medidas de isolamento social e restricdes
impostas para conter a propagacéo do virus.

Um dos principais impactos foi a queda do PIB do Brasil. O fechamento de empresas,
adiminuicdo da demanda interna e externa, juntamente com a reducdo do consumo das familias,
resultaram em uma contracdo econémica sem precedentes. De acordo com dados do IBGE, o
PIB brasileiro registrou uma queda de aproximadamente 3,3% em comparacao ao ano de 2019.

Além disso, a pandemia causou um aumento significativo nas taxas de desemprego no
pais. Muitas empresas foram obrigadas a demitir colaboradores devido a queda na demanda e
a necessidade de reducdo de custos. De acordo com o IBGE, a taxa de desemprego no Brasil
atingiu niveis alarmantes, alcangando cerca de 13,5% em media no final de 2020, sendo a maior
registrada da série histdrica iniciada em 2012.

O setor de servicos também foi impactado negativamente. O fechamento de pontos
fisicos, restricbes de funcionamento e a reducdo da atividade econdmica levaram a uma
diminuicdo nas receitas e a0 aumento do numero de faléncias. Pequenas e medias empresas
foram particularmente afetadas, lutando para se manterem em meio a crise.

Outrossim, os impactos da pandemia foram sentidos nos mercados financeiros do Brasil.
A Bolsa de Valores sofreu fortes quedas no inicio da crise (EXAME INVEST, 2020), refletindo
a incerteza dos investidores e o receio em relacdo aos impactos econémicos da pandemia. O
real brasileiro também foi afetado, sofrendo desvalorizac@es significativas em relagédo a outras

moedas.
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3METODOLOGIA

A metodologia € uma etapa essencial na elaboracgéo de trabalhos cientificos, na qual séo
estabelecidos os procedimentos e métodos utilizados no desenvolvimento da pesquisa. De
acordo com Andrade (2010, p. 118), a metodologia compreende o conjunto de procedimentos
adotados para investigar fenémenos e buscar a verdade. Ela define a forma como o pesquisador
conduzird o estudo, estabelecendo os caminhos a serem seguidos.

E por meio da metodologia que sdo delineados os instrumentos de coleta de dados, as
técnicas de andlise e interpretacdo, além da definicdo das etapas do processo de pesquisa. Em
suma, a metodologia é responsavel por orientar o pesquisador no desenvolvimento de sua
pesquisa, assegurando rigor, consisténcia e validade aos resultados obtidos.

Relacionado ao método, essa pesquisa foi elaborada com base indutiva. Para Lakatos e
Marconi (2010) indugdo € um processo mental por intermédio do qual, partindo de dados
particulares, suficientemente constatados, interfere-se uma verdade geral ou universal, ndo
contida nas partes examinadas. No entanto, o objetivo dos argumentos indutivos é conduzir a
conclusBes onde os contetdos sdo mais abrangentes do que os indicios iniciais.

Neste sentido, esta técnica foi adequada para a proposta do estudo. A pesquisa partiu de
uma analise das demonstracGes contabeis publicadas pela empresa Portobello SA, para se
chegar a um resultado que pode ser replicado para outras empresas do mesmo ramo ou do

mesmo porte que também passaram pelo periodo da pandemia.

3.1 DO TIPO DE PESQUISA QUANTO A ABORDAGEM

A pesquisa adotada possui uma abordagem quantitativa, baseando-se na coleta de dados
numericos das demonstragdes contabeis para a obtencdo de informagdes (LAKATOS;
MARCONI, 2010). Segundo as autoras, a pesquisa quantitativa envolve a coleta de dados sobre
populagdes, programas ou amostras, visando a andlise estatistica e numérica. A escolha dessa
abordagem se mostra prudente, uma vez que a pesquisa de natureza quantitativa permite uma
andlise mais consistente e precisa dos dados, ao fornecer informag6es numéricas que podem ser
quantificadas e detectadas de forma objetiva. Dessa forma, a abordagem quantitativa €
adequada para alcancar os objetivos propostos nesta pesquisa, proporcionando uma analise mais

robusta e assertiva.
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3.2 DO TIPO DE PESQUISA QUANTO AOS OBJETIVOS

No que diz respeito aos objetivos, esta pesquisa foi de carater exploratério visando
fornecer uma maior compreensao do tema. Para Andrade (2010, p.112) a pesquisa exploratéria
proporciona maiores informacdes sobre determinados assuntos. Nesse sentido ela pode ser feita
através de diversas técnicas, selecionando as mais adequadas para a pesquisa.

A pesquisa classifica-se, também como descritiva, pois teve como cenério o estudo de
caso, da empresa Portobello SA através da utilizacdo dos seus relatérios publicos que séo a base

de estudo para o tema proposto.

3.3 DO TIPO DE PESQUISA QUANTO AOS PROCEDIMENTOS

Sobre os procedimentos de coleta de dados a pesquisa se baseou em um levantamento
documental. Na visdo de Lakatos e Marconi (2010) pesquisa documental é que a fonte de coleta
de dados esta restrita a documentos, escritos ou ndo, constituindo o que se denomina de fontes
primarias.

A presente pesquisa é qualificada como documental, pois se utiliza de documentos
oficiais e pablicos oriundos da instituicdo estuda.

Caracterizam também como uma analise bibliogréafica, o estudo se baseou em materiais
ja publicados com a intencéo de fundamenta-los. De acordo com Lakatos e Marconi (2010) a
pesquisa bibliografica abrange toda bibliografia ja tornada puablica em relacdo ao tema de
estudo, desde publica¢des avulsas como jornais, revistas, livros e pesquisas monogréaficas entre
outros. Até meios digitais como paginas da internet, blogs e websites.

A pesquisa € qualificada como bibliografica pois utilizou de documentos eletrdnicos
publicados pela empresa estudada e embasada em livros de autores renomados da area de

conhecimento da anélise de demonstracdes contabeis.

3.4 DOS PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Diante disso, a pesquisa teve como foco um estudo de caso na empresa Portobello SA,
onde o recorte temporal da pesquisa foi de 2015 até 2022. Foi realizado um levantamento de
dados junto aos canais oficiais da empresa para a coleta dos relatorios contabeis publicados.
Depois, as coletas foram submetidas a um processo de checklist, e, logo ap6s, por intermédio
de uma planilha eletronica do Microsoft Excel, ocorreu-se a tabulacdo, e desmembrados as

informacdes do balango patrimonial e do DRE, por meio dos calculos dos indicadores
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financeiros e aplicacdo da estatistica descritiva (, principalmente: média, desvio-padrdo e
coeficiente de variacdo). Desta forma foi possivel compreender como vinha a satde financeira

da empresa nos anos pré pandemia e quais foram os impactos durante a pandemia.

3.5 CONTEXTO DA PESQUISA

Os dados apresentados foram colhidos conforme as analises financeira e econémica,
com o intuito de analisar e comparar com o referencial teérico apresentado anteriormente. A
aplicacdo dos conceitos estudados ocorreu com a empresa do ramo de materiais para a
construcdo, Portobello S.A. Tendo como referéncia os anos de 2015 a 2022.

Dessa forma, a analise foi realizada por meio dos indices de liquidez (liquidez corrente
- LC, seca - LS, imediata - LI e geral - LG), os indices de endividamento (Participagdo do
Capital de Terceiros - PCT, Composicdo do Endividamento - CE e Grau de Endividamento -
GE), também os indices de rentabilidade (Giro do Ativo - GA, Retorno sobre o Patriménio -
ROE, Retorno sobre o Ativo - ROA e por fim foi analisado os indicadores ligados a
rentabilidade do mercado financeiro, o Valor patrimonial por agdo - VPA e Prego sobre o valor
patrimonial por acdo - P/VVPA). A escolha destes indicadores, se deu baseado nos autores citados
no referencial tedrico e nos trabalhos relacionados com o tema: DIEHL (2007). CARDOSO
(2021), AMARAL (2019), ZACARIAS (2023), MACHADO (2021) DOS SANTOS (2022)
SILVA E PITASS (2021)


https://repositorio.ufu.br/browse?type=author&value=Machado%2C+Nath%C3%A1lia+Ferreira

Quadro 06 — Indicadores utilizados

Liquidez Corrente (LC)

LC = Ativo Circulante / Passivo Circulante

Liquidez Seca (LS)

LS = (Ativo Circulante - Estoque) / Passivo
Circulante

Liquidez Imediata (LI)

LI = Disponiveis / Passivo Circulante

Liquidez Geral (LG)

Participacdo de Capitais de Terceiros (PCT)

LG = (Ativo Circulante + Realizavel a longo
Prazo) / (Passivo Circulante + Passivo N&o
Circulante)

PCT = (Passivo Circulante + Passivo N&o
Circulante) / (Passivo Circulante + Passivo N&do
Circulante + Patrimonio Liquido)

Composicédo do Endividamento (CE)

CE = Passivo Circulante / (Passivo Circulante +
Passivo N&o Circulante)

Grau de Endividamento (GE)

Giro do Ativo (GA)

GE = Capital de Terceiros / Patriménio Liquido

GA = Vendas / Ativo Total

Retorno sobre o Patrimdnio (ROE)

ROE = (Lucro Liquido / Patrimdnio Liquido)

Retorno sobre o Ativo (ROA)

ROA = (Lucro Liquido / Ativo)

Valor Patrimonial Por A¢éo (VPA)

VPA = (Patriménio Liquido) / (NGmero de
Acbes)

Preco da Agdo Sobre o Valor Patrimonial (P/\V/P)

P/VP = (Prego Acéo/ (Valor Patrimonial por
Acéo)

Fonte: Dados da pesquisa. Elaboragdo propria. (2023).

O pesquisador precisou catalogar os balangos consolidados publicados no site da B3, e
foi preciso adequar os anos de 2015 a 2018 aos padrdes dos balancos de 2019 a 2022 para que
ficasse as contas equivalentes. Pegando como exemplo a conta de fornecedores. No balanco de
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2017, a conta fornecedor é uma Unica conta analitica, de cddigo contébil 2.01.02, j& no balanco
de 2019 a 2022, essa mesma conta foi acrescida de contas sintéticas, onde era feito e separagéo
de fornecedores Nacionais e do Estrangeiro e além disso, uma conta chamada de “Cessao de
créditos com fornecedores” que no relatdrio atual contava como um grupo sintético da conta
fornecedor, no ano de 2017 ela era discriminada na conta analitica de “Outras obrigagdes”. Nos
apéndices de A ao H estéo os balangos consolidados publicados na B3.

3.5.1 Breve Historico da Portobello S.A.

Criada em 1979, a empresa Portobello SA, fundada pelo empresario Cesar Bastos
Gomes, na cidade de Tijucas, em Santa Catarina, € uma empresa no ramo de materiais para
construcdo, considerada atualmente a maior empresa de ceramica do Brasil.

Durante sua trajetoria e constituicdo a empresa sempre teve o foco voltado para o
desenvolvimento industrial e crescimento exponencial. Em 1981 a Portobello abriu em S&o
Paulo sua primeira filial e no mesmo ano ja estava realizando suas primeiras exportagdes, tendo
seu primeiro contato com outros paises parceiros de negdcio. Com apenas 7 (sete) anos de
operacdo a empresa ja ultrapassa a marca de producdo de 1 milhdo de m2 por més, atingindo
assim, o status de empresa de grande porte.

Além de estarem desenvolvendo novas linhas de produtos e sendo pioneiros em
inovacdo como foi o caso dos revestimentos em fachadas, a Portobello em 1998 iniciou sua
rede de franquias que deu o nome do Portobello Shop, que em 2022 possui mais de 140 lojas
franqueadas em todos os estados brasileiros.

Com sua constante evolucdo e investimentos em tecnologias e inovagdes fez com que a
empresa abrisse o seu capital no ano de 2008 e ingressasse no Novo Mercado da B3 (Cédigo
na bolsa PTBL3), que na época era BM&F Bovespa. Com isso passou a cumprir e se enquadrar
nas principais normas internacionais de Governanca corporativa. A Portobello possui Capital

Social exclusivamente de acGes ordinérias, logo, todas tém direito a voto.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Neste capitulo sdo apresentados os resultados encontrados atraves das anélises dos

dados, que foram guiados pela aplicacdo da metodologia eleita para o trabalho.

Tabela 01 — Indicadores econdmico-financeiros da Portobello S.A. (continua)

LS 0,99 0,85 0,83 0,87 1,00 0,96 0,87 0,69
LI 0,43 0,26 0,23 0,20 0,45 0,44 0,27 0,27
LG 0,79 0,78 0,82 0,91 0,86 0,85 0,80 0,73
PCT 0,80 0,78 0,77 0,78 0,80 0,79 0,83 0,81
CE 0,39 041 0,43 0,32 0,42 0,46 0,40 0,47
GE 3,93 3,50 3,39 3,48 3,99 3,88 5,06 4,31
GA 0,78 0,82 0,82 0,65 0,61 0,65 0,89 0,89
ROE 0,18 0,01 0,23 0,37 0,04 0,31 0,61 0,33
ROA 0,04 0,00 0,05 0,08 0,01 0,06 0,10 0,06
VPA 1,80 1,80 1,80 2,28 2,32 2,63 2,41 3,31
P/VP 1,15 1,13 3,05 2,27 2,32 2,57 3,99 2,48

5,90 6,27 6,58 6,83 7,39 7,40 8,90 9,90

PIB
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Tabela 02 — Indicadores econdmico-financeiros da Portobello S.A. (conclusao)

SEL 0,1415 | 0,1365 | 0,0690 | 0,0640 | 0,0440 | 0,0190 | 0,0915 | 0,1365

0,1067 | 0,0629 | 0,0295 | 0,0431 | 0,0431 | 0,0452 | 0,1006 | 0,0579
IPCA

0,0850 | 0,1150 | 0,1270 | 0,230 | 0,1190 | 0,1350 | 0,1320 | 0,0930
Desemprego

Fonte: Dados da pesquisa. Elaboragdo propria. (2023)

O indice de liquidez corrente apresentou uma variacdo leve ao longo dos anos 2015 a
2019, mantendo-se em patamar préximo a 1,40, tendo queda notadamente nos anos 2016 e
2017. Nos trés anos pandémicos, percebeu-se um comportamento de redugédo na capacidade de
pagamento da empresa em curto prazo, medindo-se 0 menor valor da série historica estudada,
no ano de 2022. Isso indica uma reducdo na capacidade da empresa de cumprir suas obrigacoes
de curto prazo utilizando seus ativos circulantes. No entanto, ainda se mantém acima de 1, o
que a literatura sugere como uma condicao toleravel.

A liguidez seca mostrou variacbes comparaveis as da liquidez corrente, tendo suas
melhores medicgdes entre 2015 e 2019, reduzindo seus marcadores a partir de 2020, saindo de
0,99 no primeiro ano da série estudada, chegando a 0,69 no dltimo ano.

No geral, os valores variaram entre 2015 e 2022 em 30,3%. Em 2016 e 2017 percebeu-
se uma pequena reducado dos indices, com recuperacdo ja no ano de 2018, mas ainda abaixo do
nivel de 2015. Em 2019, o indice atingiu o pico de 1,00 indicando uma melhora no desempenho,
que foi interrompida numa série de baixas, desde o ano de 2020. Essa reducdo indica uma
diminuicdo na capacidade de pagamento das obrigac6es de curto prazo, considerando apenas
0s ativos de rapida conversdo em dinheiro, justamente nos anos de pandemia.

O indice de liquidez imediata apresentou-se inicialmente com medicao de 0,43, nos anos
seguintes (2016, 2017 e 2018), forte queda para medidas de 0,26, 0,23, 0,20, respectivamente.
Recuperacao foi vista em 2019 (0,45), mantida em 2020 (0,44), com uma queda consideravel
reducdo nos anos de 2021 e 2022, quando o marcador teve seus valores iguais em 0,27.
Considerando-se o comparativo entre 2015 com 0,43, e 0,27 em 2022, nota-se uma variagdo de
37,21%. Essa diminuicdo indica uma reducdo na capacidade da empresa de pagar suas
obrigagdes de curto prazo com seus ativos liquidos, excluindo-se estoques e recebiveis, que
coincide com o periodo pandémico.

A liquidez geral, apesar das variacfes apresentadas nos indices anteriores, mostrou-se
relativamente constante. O que denota um possivel esfor¢o de gestdo no sentido de equilibrar
0s ativos e passivos totais em todos os periodos. Esse indice considera tanto os ativos circulantes
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quanto os ativos de longo prazo, proporcionando uma visdo mais abrangente da capacidade da
empresa de honrar suas obrigac6es financeiras.

Pode-se observar que a maioria dos indices de liquidez demonstraram um desempenho
relativamente estavel entre 2016 e 2018, melhorando em 2019 e, principalmente, a partir de
2020, apresentou reducdo em relacdo aos indices antes medidos, chegando a distorcéo de quase
40% na liquidez imediata na comparacao entre os resultados de 2015 e 2022. Aparentemente o
ano de 2019 foi o de melhor performance da empresa, pois apresentou melhora significativa em
relacdo aos desempenhos dos anos anteriores, demonstrando recuperacdo a patamares que
haviam sido percebidos em 2015. Porém em 2020, ano de inicio da pandemia, esses resultados
ndo foram mantidos, e até 2022 percebeu-se queda.

A participacdo de capitais de terceiros manteve-se relativamente estavel entre 2015 e
2022, apresentando resultados proximos a 0,80 em todos os anos. Mesmo mostrando essa
linearidade, no segundo ano de pandemia mediu-se o maior valor da série, 0,83. O que pode
sugerir uma leve mudanca na politica de endividamento da empresa, forcada pela crise sanitaria
que realmente atingiu o seu auge em 2021. Apesar disso, ndo se pode afirmar que a empresa
tenha apelado em larga escala ao capital de terceiros para financiar as suas atividades antes ou
durante a pandemia. No geral, o marcador mostrou estabilidade.

O indice de composicdo do endividamento apresentou-se em 2015 com medicao de 0,39,
demonstrando um aumento constante nos anos seguintes (2016 e 2017) com medidas de 0,41 e
0,43, respectivamente. Foi vista uma significativa diminuicdo em 2018 (0,32), porém, em 2019
apresentou-se uma medicdo de 0,42, retornando aos patamares de anos anteriores. Nos trés anos
pandémicos seguintes, apresentou-se instabilidades nos marcadores, em 2020 foi 0,46, 2021
baixou para 0,40 e fechando com o maior registro em 2022: 0,47. Isso indica que podem ter
havido mudangas nas caracteristicas do endividamento, principalmente no primeiro e no altimo
ano pandémico estudado, com o aumento da quantidade de divida de curto prazo em relagdo a
divida geral da entidade.

O grau de endividamento apresentou-se comportamento distintos entre os periodos
pré-pandémicos e durante a pandemia. Os anos de 2015 a 2019 tiveram uma varia¢do pequena
entre os anos, apresentando uma curva singela, onde os anos de 2016 e 2017 tiveram uma
reducdo no marcador de 10,94% e 13,74%, respectivamente, voltando a subir em 2018 para
3,48. A partir de 2019 o indicador comecgou a apresentar uma variacdo mais acentuada,
registrando 3,99, tendo uma leve queda em 2020 (3,88).

Com o agravamento da pandemia, em 2021, registrou-se um aumento significativo no

indice, atingindo 5,06, no ano seguinte, com o arrefecimento da crise sanitaria, o indice
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respondeu positivamente com uma reducéo para 4,31. Considerando-se o comparativo entre
2015 com 3,93, e 4,31 em 2022, nota-se um aumento de 9,67%. Esse aumento indica uma
elevacdo no nivel de endividamento em relacdo aos recursos proprios das empresas. E
também demonstra que houve alteracdo significativa dos marcadores nos anos pandémicos,
mais notadamente em 2021.

Embora os valores absolutos sejam de grandezas distintas, os indicadores PCT e GE
mostraram comportamentos relativamente comparaveis. Os dois apresentaram uma queda em
2016 e 2017. Em contraste, em 2021 o ano foi marcado por um aumento significativo no
endividamento, coincidindo com ano de pico da pandemia. Em 2022, arrefecer, mas, ainda
apresentou patamares acima do registrado em 2019, Gltimo ano antes da pandemia. J4 o CE
registrou aumento durante o periodo, com uma variacdo de 2015 para 2022 em torno de 20%.
No geral, os resultados sugerem que a empresa precisou reestruturar suas bases de
endividamento durante os anos de pandemia, para reagir as mazelas geradas, especialmente,
no ano 2021 que apresentou 0s numeros mais alarmantes de mortes e impacto econémico no
Brasil.

Quanto a rentabilidade, o giro do ativo apresentou entre 0s anos de 2015 a 2017 uma
certa estabilidade, iniciando em 2015 em 0,78 e se mantendo estavel na medic&o de 0,82 nos
dois anos seguintes. No ano de 2018 mostrou uma queda acentuada para 0,65 e que continuou
em 2019 chegando em 0,61. O primeiro ano de pandemia foi de recuperacdo, voltando para
0,65 e os dois ultimos 2021 e 2022 tiveram um desempenho melhor do que em todos os anos
anteriores, com as medicdes iguais de 0,89. Representando um aumento de 31,46% em
comparacdo ao ano de 2019, ultimo ano pré-pandémico e que foi a pior marcacdo do indice.
Isto reflete que os esforcos de endividamento percebidos acabaram por fomentar as
necessidades da empresa em manter investimentos e liquidez, possibilitando eficiéncia de
performance e lucratividade, melhores marcadores mesmo durante a pandemia.

O indice ROE demonstra uma variacdo consideravel ao longo dos anos, com valores
entre 0,01 e 0,61. Comparando-se isoladamente: 2015 e 2022, percebe-se aumento, porém
sofrendo muitas variagfes nos intervalos entre 2016 e 2021. Destacando-se negativamente os
anos de 2016 e 2019 que tiveram como resultado 0,01 e 0,04, respectivamente, e destacando-
se positivamente os anos de 2017 e 2020. O melhor ano para o0 ROE foi sem duvidas o ano de
2021, chegando a 0,61 de retorno. O comportamento do indice foi de muita dispersdo no periodo
analisado, mas, percebe-se uma timida melhora durante os anos de pandemia.

O ROA apresentou valores relativamente baixos, variando entre 0,00 e 0,10. Esses

valores indicam que a empresa esta gerando um retorno modesto em relacdo aos seus ativos.
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Os anos de 2016 e 2019 foram os piores anos. O desempenho em 2021 se destacou como um
ano de maior retorno sobre o ativo com a medicdo de 0,10, apresentando em 2022 uma leve
reducdo para 0,06, que comparando com a medida de 2015, teve um aumento superior a 50%.
O indicador se mostrou muito volatil em todo o periodo estudado, independente se a fase era
pandémica ou ndo, dificultando a investigacdo sobre impacto ou relacdo entre os indices e a
pandemia.

O VPA apresentou uma constancia nos trés primeiros anos estudados em 1,80
(2015,2016 e 2017). Em 2018 iniciou uma crescente que durou mais periodos, com medicoes
de 2,28 em 2018, 2,32 em 2019 e 2,63 em 2020. No ano de 2022 mediu-se o maior valor da
série estudada, registrando 3,31, que equivale a valorizacdo do valor patrimonial por acéo de
quase 84% de 2015 para 2022. O desempenho de valorizacdo das acfes da empresa evoluiu
positivamente em toda a séria histdrica investigada. Mesmo no periodo de pandemia os valores
de comercializacdo das a¢cGes mantiveram-se em padrdo positivo ou de crescimento.

O P/VPA demonstrou variagbes significativas ao longo dos anos 2015 a 2019.
Comecando a série citada com a medicdo de 1,15 apresentando uma leve queda em 2016 para
1,13. O ano de 2017 teve um aumento significativo, saltando para 3,05, sendo o maior valor
registrado nos anos pré-pandémicos. O ano de 2020 registrou um aumento comparado a 2019,
e 2021 teve a medida maior de todos os anos, chegando a marcar 3,99. O ano de 2022 retornou
para a média das marcag6es dos anos, fechando em 2,48. Este indice acima de 1,00 pode ser
interpretado pelo mercado como uma agdo que esta estd custando acima do valor patrimonial
gue possui, ou também, que o0 mercado esta disposto a pagar a mais hoje confiando no potencial
de crescimento do patrimonio da entidade. A estrutura e valorizagdo das ag0es ndo parece ter
sofrido com o periodo de pandemia, ao contrario, demonstrou valorizagdo constante ano apds
ano.

Os indicadores de rentabilidade mostraram um desempenho satisfatdrio ao longo dos
anos. O indice de giro do ativo sugere uma eficiéncia operacional razoavel, enquanto o ROE
mostrou uma recuperacao apos um desempenho negativo em 2016. O ROA, embora
composto por valores dispersos, indica um retorno modesto em relacdo aos ativos. Os indices
de VPA e P/VPA destacam a evolugdo do patrimdnio liquido da empresa e a percepgdo

otimista do mercado em relagéo a tal.
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Tabela 03 — Estatistica descritiva dos indicadores econdmico-financeiros da empresa Portobello S.A - (2015-2022)

Antes da Pandemia LC
Durante a Pandemia LC
Antes da Pandemia LS
Durante a Pandemia LS
Antes da Pandemia LI
Durante a Pandemia LI
Antes da Pandemia LG
Durante a Pandemia LG
Antes da Pandemia PCT
Durante a Pandemia PCT
Antes da Pandemia CE
Durante a Pandemia CE
Antes da Pandemia GE
Durante a Pandemia GE
Antes da Pandemia GA
Durante a Pandemia GA
Antes da Pandemia ROE
Durante a Pandemia ROE
Antes da Pandemia ROA
Durante a Pandemia ROA
Antes da Pandemia VPA
Durante a Pandemia VPA
Antes da Pandemia P/VP
Durante a Pandemia P/VP

Fonte: Dados da pesquisa. Elaboragdo propria. (2023)

Para melhor compreensdo da Tabela 3, sdo apresentadas as informacdes estatisticas,
sendo divididas em duas categorias: antes da Pandemia e durante a Pandemia, dispostas na
primeira coluna. Na segunda coluna, encontra-se o indicador financeiro calculado, enquanto as
demais colunas trazem a média, desvio padréo, valor minimo, valor maximo e coeficiente de
variacdo dos resultados estatisticos analisados.

Da Tabela 03, depreende-se que a maioria dos indices de liquidez tiveram as suas médias
levemente impactadas em reducdo na comparacao do periodo pré-pandémico e pandémico. Os
coeficientes de variagdo mostraram-se em patamares baixos percentualmente na maioria dos
indicadores de liquidez. Isso demonstra que a média aritmética calculada representa bem o

comportamento do conjunto de marcadores de liquidez da empresa. Exceto a liquidez imediata,
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todos os indices apresentaram reducdo média dos seus valores, comparando-se as medi¢des
antes e durante a pandemia.

Pode-se compreender que os indicadores de endividamento tiveram as suas médias
aumentadas durante o periodo da pandemia, apresentando seus coeficientes de variacdo com
percentuais baixos, demonstrando com isso, que as médias aritméticas calculadas, assim como
dos indicadores de liquidez, representam bem o comportamento do grupo de indicadores da
empresa. Entretanto, é percebido que durante a pandemia o grau de utilizacdo do capital de
terceiros teve um aumento significativo, principalmente, a partir de 2021 pico dos impactos
sanitarios e de mortalidade da pandemia. Tal comportamento confirma que a composicao do
endividamento foi impactada nos anos de pandemia e que isso foi crucial para a manutencao do
desempenho e liquidez da empresa.

Todos os indicadores de rendimento apresentaram médias superiores durante a
pandemia em comparacgao as médias do periodo anterior. Porém, divergente dos anteriores, 0s
valores de suas médias foram bastante impactados por valores extremos, conforme os
percentuais de coeficientes de variacdo mostraram-se elevados. Mas, mesmo que a qualidade
da média ndo seja a ideal pela dispersdao dos dados, é possivel afirmar que a empresa teve
rentabilidade crescente e constante no periodo estudado, e de forma acentuada durante a
pandemia.

Os indicadores de rendimento ligados aos marcadores de valoracdo das acdes,
apresentaram suas médias superiores durante a pandemia em comparacdo as médias do periodo
anterior. Ressalta-se que os valores extremos presentes na amostra tiveram moderada
interferéncia no valor médio medido para o comportamento do conjunto de marcadores, devido
aos percentuais de coeficientes de variagdes vistos.

Apesar da ressalva, pode-se perceber que o P/VVPA teve um aumento na média de 51,5%,
demonstrando que mesmo o valor das acgdes estando elevado em relagéo ao valor patrimonial,

0 mercado prestou confianca ao potencial de crescimento da empresa.

Dessa forma, diante dos resultados da estatistica descritiva pode-se confirmar as

seguintes hipoteses:

e H1: Totalmente, pois, dos 4 indicadores analisados (LC, LS, LI e LG), todos
apresentaram variacdo negativa durante a pandemia, conforme a hipétese apresentada.
Ainda que o LI tenha apresentado aumento da sua média durante a pandemia, a

diferenca foi muito pequena e impactada por valores extremos;
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e H2: Totalmente, pois, todos os indicadores de endividamento apresentaram aumento

durante a pandemia da Covid-19;
Por fim, a analise estatistica pode-se negar as hipdteses H3 e H4:

e H3: Totalmente, pois, os indicadores de rentabilidade apresentaram durante a

pandemia resultados superiores ao periodo anterior, resultado contrario ao esperado;

e H4: Totalmente, pois, as receitas liquidas e o lucro liquido nos anos de 2021 e 2022
foram os maiores registrados pela companhia entre todos os anos estudados, gerando

contraposicdo ao esperado inicialmente;
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A presente pesquisa teve como objetivo, analisar os comportamentos dos indicadores
financeiros da empresa Portobello antes e durante a pandemia de Covid19. Por meio da
andlise das demonstracdes financeiras da empresa foram investigados os indices de liquidez,
endividamento, rentabilidade, bem como realizou-se uma analise por estatistica descritiva nos
indicadores financeiros da Portobello SA.

O objetivo geral deste estudo foi alcangado através da consecucéo de trés objetivos
especificos. O primeiro objetivo especifico foi alcancado ao calcular-se os indices financeiros
pré e durante a pandemia da Covid-19 nas demonstracfes contabeis da empresa Portobello.
Esses calculos foram registrados em uma planilha desenvolvida ao longo do trabalho. O
segundo objetivo especifico foi realizado ao comparar-se os indicadores financeiros pré e
durante a pandemia de Covid-19, esses resultados foram analisados nas tabelas 01 e 02, as
quais apresentam o comportamento dos indicadores durante o periodo estudado.

O terceiro objetivo especifico foi cumprido ao durante as analises de resultado
realizar-se apontamentos relacionados ao estudo de causa e consequéncias das variagdes
percebidas nos indices financeiros durante a pandemia.

A andlise dos resultados permitiu responder a questao-problema por meio das quatro
hipbteses estabelecidas. As hipdteses Hle H2 foram plenamente confirmadas, uma vez que 0s
indicadores de liquidez apresentaram uma varia¢do negativa, os indicadores de endividamento
mostraram um aumento em seus valores. No entanto, as hipoteses H3 e H4 foram totalmente
refutadas, uma vez que durante a pandemia os indicadores de rentabilidade, receita liquida e
lucro liquido apresentaram resultados superiores em relacdo ao periodo anterior.

Ao final considera-se alcancado o objetivo proposto e respondida a pergunta de
pesquisa. Os resultados apontaram para um impacto nos indices financeiros da empresa
Portobello SA durante o periodo pandémico estudado. A reducédo nos indices de liquidez e o
aumento no endividamento refletem as dificuldades enfrentadas pela empresa nesse periodo
desafiador. No entanto, os indicadores de rentabilidade sugerem que a empresa manteve e
melhorou sua eficiéncia operacional e capacidade de gerar retorno para seus acionistas, apesar
das adversidades.

Buscando comparabilidade com literaturas de estudos anteriores pode-se destacar que,
diferente do estudo de Freitas (2021), foi possivel perceber estatisticamente diferengas entre o
periodo pré e durante a pandemia. Outro estudo que demonstrou uma analise divergente foi a

de Silva e Pitasse (2021), ao constatarem que as trés empresas estudadas do ramo
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farmacéutico ndo apresentaram rentabilidade diferente no periodo pandémico em comparagao
ao pré. Porem, neste estudo a rentabilidade teve um desempenho muito superior do que se
imaginava.

O estudo de Oliveira (2021), foi 0 que mais se aproximou aos resultados encontrados,
ao estudar uma grande amostra das 50 maiores empresas de capital aberto do Brasil, que ndo
apresentaram um impacto negativo relevante durante a pandemia. O estudo de Zacarias
(2023), constatou um aumento nos indices de endividamento dos bancos analisados. No caso
deste estudo, os indicadores de endividamento também apresentaram um aumento, porém o0s
indicadores de rentabilidade tiveram suas melhores marcas no periodo pandémico.

Este trabalho pode contribuir para préximos trabalhos que relacionem a Covid-19 ao
desempenho de firmas. E importante ressaltar que esta pesquisa oferece uma base sélida de
informacdes e analises sobre comportamento de indices financeiros durante a pandemia da
Covid-19, especificamente, da empresa Portobello SA. Para generalizacéo de resultados
sugere-se que estudos adicionais sejam realizados no segmento de empresas do ramo da
construcdo civil, na busca de entender se esse desempenho teve relacdo somente com
estratégias especificas adotadas pela empresa ou se a performance percebida neste estudo de

caso aplica-se a todo o segmento.
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APENDICES

APENDICE A - BALANCO PORTOBELLO 2015 E 2016

Balango Patrimonial
Ativo 31-dez-16 31-dez-15 Passivo
Circulante 535.369  639.604 Circulante
Disponibilidades 105.745 87.664 Empréstimos/Debéntures
Aplicagoes financeiras vinculadas - 100.478 Fornecedores e Cessao de Crédito
Contas a Receber 215379  208.367 Impostos e Contribuicdes Sociais
Estoques 185880  205.291 Obrigagoes Sociais e Trabalhistas
Impostos a Recuperar 19.079 22.775 Adiantamentos de Clientes
Outros 9.286 15.029 Dividendos a pagar
Provisoes
Outros
N3o Circulante 701.991 712.289 Nao Circulante
Realizavel a Longo Prazo 247.847 242.657 Fornecedores
Depositos Judiciais 81.742 59.924 Empréstimos/Debéntures
Impostos a Recuperar 6.124 10.477 IR e CSLL Diferidos
Altivo Tributario 26.735 22.718 Parcelamento Obrigacoes Tributarias
Créditos Partes Relacionadas 80.423 84.601 Provisoes
Recebiveis da Eletrobras 32.208 48621 Outros
Outros Ativos Nao Circulante 11.615 16.316
Patriménio Liquido
Investimentos 243 198 Capital Social
Imobilizado 433.348 444.194 Reservas de Lucro
Intangivel 20.553 25.240 Outros Resultados Abrangentes
Part Acionistas Nao Controladores
Total do Ativo 1.237.360 1.351.893 Total do Passivo

31-dez-16 31-dez-15

400155  439.490
197.004  210.714
124451  142.994
25188  20.400
27155 29015
17977 15301
915 7.667
: 4528
16.465 8.871
580746  680.547
68.990  47.923
389657  487.014
3250  21.665
69342 73414
58507 50526
: 5
238459  231.856
119565  99.565
121129  130.193
(2246) (6912

1" 10

1.237.360 1.351.893

APENDICE B - DRE PORTOBELLO 2016 E 2017

DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

pemi  4T14 4T15 4T16 A% 2014 2015 2016 A%
2 Receita bruta 318.804 332548 312.765 6% 1.200.814 1.345.015  1.301.050 3%
§ Receita liquida 258.077 259.482 245148 6% 949147 1.060.395 1.016.400 4%
; Lucro bruto 102.659 95837  88.134 8%  357.218  396.202 363.202 8%
Y Margem bruta 39,8% 36,9%  36,0% -09pp. 37,6% 37,4% 357% -17pp.
EBIT 56.524 28528  13.185  54%  150.734 134.405 75.808  -44%
Margem EBIT 21,9% 11,0% 54% -56pp. 15,9% 12,7% 7.5% -52pp.
Resultado financeiro 2872  (15909) (12.386) 2%  (21.208)  (58.024)  (81.695)  41%
Lucro liquido 46273  12.340 5243  58% 93.484 52,673 2142 -95%
Margem liquida 17,9% 4,8% 21% -26pp. 9,8% 5,0% 0,2% -48pp.
EBITDA 62.915 37695  23.528  .28% 175991 166.769 115312 31%
Margem EBITDA 24,4% 14,5% 9,6% -49pp. 18,5% 15,7% 11,3% -44pp.
é) Liquidez corrente 1,1 1,5 1,3  (0,15)
§ Divida liquida 350.852  501.654 464.241 T%
2 Divida liquida/EBITDA 20 30 40 102
jr Divida liquida/PL 1.5 22 1.9 (©2)
@ Cotagao lechamento 4,80 2,06 203 1%
“ Valor de mercado 760.745 326.486 321,732




APENDICE C - BALANCO PORTOBELLO 2017 E 2018

Balango Patrimonial
Ativo 31-dez-18 31-dez-17 Passivo 31-dez-18 31-dez-17
Circulante 563.867 522,623 Circulante 404.068 414310
Disponibilidades 82.624 94.379 Empréstimos/Debéntures 101.721 146.402
Contas a Receber 239.463 218.412 Fornecedores e Cessao de Crédito 170.830 149.696
Esloques 213.791 179.323 Impostos e Conlribuigées Sociais 25.846 31.157
Impostos a Recuperar 10.201 15.922 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 36.734 31.330
Despesas antecipadas 1.598 1.720 Adiantamentos de Clientes 16.457 12615
Outros 16.190 12.867 Dividendos a pagar 23.457 6.035
Outros 29.023 37.075
Nao Circulante 1.058.288 729.385 Nao Circulante 855.967 552.638
Realizavel a Longo Prazo 579.070  268.926 Empréstimos/Debéntures 493916  367.159
Depésitos Judiciais 116.980 93.501 Fornecedores 101.268 78.496
Impostos a Recuperar 5.287 6.407 IR e CSLL Diferidos 1.965 14.186
Alivo Judicial 317.506 45.969 Parcelamento Obrigagoes Tributarias 53.574 62.648
Creditos Partes Relacionadas 97.941 94651 Dividas com Pessoas Ligadas 62.003 -
Recebiveis da Eletrobras 12.821 12.821 Provisdes 139.605 28.214
Outros Alivos Nao Circulante 28.535 15,577 Outros 3.636 1.935
Patrimonio Liquido 362.120 285.060
Investimentos 298 298 Capital Social 140.000 130.000
Imobilizado 458.331 440.595 Reservas de Lucro 140.063 143.988
Intangivel 20.589 19.566 Outros Resultados Abrangentes (13.852) (4.172)
Dividendos adicionais proposlos - -
Lucros Acumulados 95.897 15.232
Part Acionistas Nao Controladores 12 12
Total do Ativo 1.622.155 1.252.008 Total do Passivo 1.622.155 1.252.008
APENDICE D -DRE PORTOBELLO 2017 E 2018
Rsmi  4T16 4T17 4718 A% 2016 2017 2018 A%
Q@ Receita bruta 312.765 316.868 342.976 8,2% 1.301.050  1.277.945 1.321.346 34%
@ Receita liquida 245148 254.163 265.021 43% 1.016.400  1.023.937 1.054.190 3,0%
é Lucro bruto 88.134 99.973 90.167 -9,8% 363.202 417.020 405.600 -2,1%
a Margem bruta 36,0% 39,3% 340% -53pp. 35,7% 40,7% 385% -22pp.
EBIT 13.185  31.412  57.657 84% 75.808 149.006 244.404 84%
Margem EBIT 5,4% 124%  21,8% 94pp. 7.5% 14,6% 232% 86pp.
Resultado financeiro (12.386) (26.563) (16.946) -36% (81.695) (68.014) (48.091) -29%
Lucro liquido 5.243 4829 28.746 405% 2.142 64.170 134.311 109%
Margem liquida 2.1% 1,9% 10,8% 89pp. 0,2% 6,3% 12,7%  65pp.
EBITDA 23.528 41,795  68.560 64% 115.312 189.017 288.013 52%
Margem EBITDA 9,6% 16,4% 259%  94pp. 11,3% 18,5% 27,3% 89pp.
ﬁ Liquidez corrente 1,31 1,26 1,40 0,13
g Divida liquida 464.241 394.367 472.188 19,79
2 Divida liquida/EBITDA 4,03 2,09 1,64 (0,45)
£ Diida liquida/PL 1,95 1,38 1,30 (0,08)
= Cotagdo fechamento 2,03 5,49 5,19 -5%
5_; Valor de mercado 321.732 870.102 822555
A2, YO kealde Nogockgao 10.354 32.500 44683 a7

(R$). Madia Glimos 12 meses
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APENDICE E — BALANCO PORTOBELLO 2019 E 2020

Balanc¢o Patrimonial

Ativo 2019 AV %
Circulante 8546 46,5%
Disponibilidades 2754 15,0%
Contas a Receber 2518 13,7%
Estoques 2434 13,3%
Outros 840 46%
Nio Circulante 981.7 53.4%
Realizavel a Longo Prazo 4122 22.4%
Depositos Judiciais 1525 8,3%
Ativo Judicial are 21%
Créditos Partes Relacionadas 1009 55%
Depdsito em garantia - 0,0%
Recebivess da Eletrobras 128 0,7%
Aplicacdes financeiras vinculadas 76 0,4%
Tributos a recuperar e imposto dferido 83,09 45%
Outros Ativos Nao Circulantes 174 0,9%
Ativos Fixos 569.6 31,0%
Ativo Intangivel, imobilizado e Investimentos 5104 27.8%
Ativo de Arrendamento 588 32%
Outros Investimentos 03 0,0%
Total do Ative 1.836,3 100,0%

Passivo 2019 AV %
Circulante 6137 33.4%
Empréstimos/Debéntures 2338 12,7%
Fomecedores e Cessdo de Crédito 2271 12,4%
Obrigacdes de arrendamento 145 0,8%
Obrigacdes tributanas 244 1,3%
Obngacdes sociais e trabalhistas 419 2.3%
Adiantamento de chentes 239 1,3%
Outros 482 2,6%
Nao Circulante 8549 46,6%
Empréstimos/Debéntures 5226 28.5%
Fomecedores 1248 6,8%
Diwdas com Pessoas Ligadas - 0,0%
Prowistes 1202 6,5%
Obngacdes de Arrendamento 251 1,4%
Qutros 623 3,4%
Patriménio Liquido 3676 20,0%
Capital Social 2000 10.9%
Acdes em Tesouraria - 0,0%
Reservas de Lucro 1840 10,0%
Outros Resultados Abrangentes 222 -1,2%
Dividendos Adicionais Propostos 58 0,3%
Total do Passivo 1.836,3 100,0%

2020
916,7

3263
2891
2046
96,7
11178
4645
1563
19,7

874
128
153
50,99
220
6563.1

AV %

451%
16,0%
14.2%
10,1%
48%
54,9%
228%
7,7%
59%
0.0%
43%

73%
18,5%
14.8%

-16,0%
152%
13,8%
127%

25%

216,0%

-100,0%

100,0%

0,0%

102,8%

-38,6%
26,2%
147%
139%
21,3%

0,9%
10,8%

20,7%
-4.2%
288%
140,6%
383%
11,0%
83,7%
352%
2,5%
-36%
36,0%
100,0%
-471%
53,1%
-28,3%

13.5%
0,0%
100,0%
35,4%
1255%
424 2%
10,8%



APENDICE F - DRE PORTOBELLO 2019 E 2020

Portobello G

|
D19

Demonstracdao do Resultado

R$ milhdes

Receita Liquida de Venda

Lucro Operacional Bruto

Receitas (despesas) Operacionais Liquidas
Vendas

Gerais e Administrativas
Outras Receitas (Despesas) Operacionais, Liquidas

Lucro Operacional antes do Resultado Financeiro

Resultado Financeiro
Receitas Financeiras
Despesas Financeiras
Variagao Cambial Liquida
Resultado antes dos Tributos sobre os Lucros

Imposto de Renda e Contribuicdo Social
Lucro Liquido (Prejuizo) do Periodo

4719
3011

98,6
825
834
108
117
15,9
-19,1
0,9
18,8
32
3.2
12,3
9.1

4120
4011
1575

-100,1
875
124

0,1
57.5
7.3
23
18,7
09
40,2
53
348

2019
11143
3626
-287.5
-306 4
-409
598
75,0
-75.1
154
916
1.1
-0.1
13,2
131

13318
460,4
-344.9
-319,1
449
19,2
1156
-30,0
228
78,0
251
85,6
427
128,2
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APENDICE G — BALANCO PORTOBELLO 2021 E 2022

Balango Patrimonial

Ativo 4T21  AV% 4722 AV % Var%
Circulante 906,1  42,0% 1.1031 44,5% 21,7%
Disponibilidades 1897 8.8% 256,1 10.3% 35.0%
Contas a Receber 3756 174% 3145 12.7% -16.3%
Estoques 2854 132% 4550 18,3% 59 4%
Outros 554 2,6% e 3.1% 38,8%
Néo Circulante 12512 580% 1.3767 55,5% 10,0%
Realizdvel a Longo Prazo 5361  24.8% 3750 151% -30,0%
Depésitos Judiciais 1854 8,6% 1067 4.3% 42 4%
Ativo Judicials 1552 7.2% 1403 57% -8.6%
Deposito em garantia 89,7 4.2% 194 0.8% -78.4%
Recebivels da Eletrobras 128 06% 128 0.5% 0.0%
Aplicagbes financeiras vinculadas 137 086% 93 0.4% -32,1%
Tributos a recuperar € imposto diferido 149 0.7% 194 0,8% 30.8%
Outros Ativos Nio Circulantes 645 3.0% 67,0 2.7% 4.0%
Ativos Fixos 7151 33,1% 1.001,7 40,4% 40,1%
Afivo Intangivel, Imobilizado ¢ Investimentos 6433 298% 8136 32,8% 26,5%
Ativo de Arrendamento 75 3.3% 1877 76% 162.4%
Outros Investimentos 03 0,0% 03 0.0% 0.0%
Total do Ativo 21573 1000% 24798 100,0% 14,9%

Passivo 4T21  AV% 47122 AV % Var%
Circulante 7141 331% 9451 38,1% 32,3%
Empréstimos/Debéntures 98.1 45% 1659 6,7% 69,1%
Fornecedores e Cessdo de Crédito 3657 16,9% 4608 18.6% 26.0%
Obrigagoes de arendgamento 19,5 0,9% 264 11% 35,5%
Obrigagdes tributarias 39,7 1.8% 432 1.7% 8.8%
Obrigagdes sociais e trabalhistas 59.0 2.7% 646 26% 9.4%
Adiantamento de clientes 696 3.2% 845 34% 21.5%
Qutros 626 29% 99,7 4.0% 59.3%
Néao Circulante 10871 504% 1.0674 43,0% -1,8%
Empréstimos/Debéntures 6643 30.8% 7177 28.9% 8.0%
Fornecedores 189.9 8.8% 1225 4.9% -35 5%
Divwdas com Pessoas Ligadas 56.4 26% 56,3 2,3% -0,1%
Prowisdes 89.0 4.1% 884 36% -0.7%
Obrigagdes de Arrendamento 454 21% 514 21% 13.1%
Qutros 421 2.0% 312 1.3% -259%
Patriménio Liquido 356,2 16,5% 467,2 18,8% 31,2%
Capital Social 250.0 11.6% 2500 10,1% 0.0%
Acbes em Tesouraria (914) 42% - 0.0% -100.0%
Reservas de Lucro 2401 11,1% 2553 10.3% 6,3%
QOutros Resultados Abrangentes (426) -2.0% (38,1) -1.5% -10.6%
Tatal do Passiva 21573 1000% 24797 1000%  149%



APENDICE H — DRE PORTOBELLO 2021 E 2022

Demonstragao do Resultado

Demonstragao do Resultado 4T21 4722 2021 2022
Receita Liquida de Venda 5202 4964 19121 2.196,7
Lucro Operacional Bruto 2347 1973 827.1 9456
Receitas (despesas) Operacionais Liquidas (163,1) (155,9) (538,4) (631,4)
Vendas (122,4) (139,9) (421.3) (534,0)
Gerais e Administrativas (22.0) (25,5) (69.0) (90,2)
QOutras Receitas (Despesas) Operacionais, Liquidas (18,7) 95 (48.1) (7,2)
Lucro Operacional antes do Resultado Financeiro 71,6 M4 288,7 314,2
Resultado Financeiro (8,7) (37,9) (59,2) (109,7)
Receitas Financeiras 17,5 32 248 18,2
Despesas Financeiras (28.9) (31,5) (90.0) (122 4)
Variacdo Cambial Liquida 27 (9,6) 59 (5.4)
Resultado antes dos Tributos sobre os Lucros 62,9 3,5 2295 204,6
Imposto de Renda e Contribuicdo Social (8.0 57 (13.3) (51,5)

Lucro Liquido (Prejuizo) do Periodo 54,9 91 216,2 1531



