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DA CoviD-19 A 2023:
RENTABILIDADE E ENDIVIDAMENTO DAS EMPRESAS BRASILEIRAS

Introducao

As empresas nao financeiras que operam no pais sentiram em seus balancos o impacto
da pandemia no primeiro semestre de 2020. A paralisacdo das atividades econémicas e o
intenso aumento da incerteza provocaram queda abrupta de suas receitas de vendas, gerando
prejuizos considerdveis para o agregado do setor produtivo. As empresas ndo financeiras que
ainda estavam se recuperando da crise de 2015 e 2016 se viram novamente acumulando
prejuizos no inicio de 2020.

Entretanto, passado o choque inicial da pandemia, a reabertura, mesmo que parcial,
dos negécios e as medidas de politica econbmica para o enfrentamento da crise da Covid-19
— como o auxilio emergencial pago as familias e os programas de crédito as empresas —
propiciaram a recuperacdo da lucratividade das empresas e permitiram a reducdo do nivel de
seu endividamento, que permanecia elevado desde 2016.

Os anos de 2020 e 2021, apesar da crise sanitaria e dos problemas econémicos
relacionados a pandemia, foram anos de melhora dos indicadores econ6mico-financeiros das
empresas de capital aberto. Muito disso também se deveu aos niveis baixos de taxas de juros
praticadas pelo Banco Central. Vale lembrar que a taxa Selic se manteve em apenas 2% ao ano
entre o inicio de ago/20 e meados de mar/21.

Entretanto, a medida que as a¢des de politica econdmica foram sendo retiradas e que
as taxas de juros foram subindo, em um contexto de incertezas no cenario internacional e as
pressdes inflacionarias, o enfraquecimento do mercado interno e o custo financeiro em
elevacdo esgotaram a tendéncia que vinha se produzindo.

A reversao do cendrio econdmico a partir de 2022 provocou, como serd discutido a
seguir, a reducao da rentabilidade e a piora das condi¢Ges financeiras de parcela relevante
das grandes empresas nao financeiras, revertendo os resultados positivos acumulados por
muitas empresas nos anos imediatamente anteriores.

Este Estudo IEDI traz os resultados econdmicos e financeiros de um conjunto de 230
empresas nao financeiras no acumulado dos anos de 2019 a 2022 e analisa o desempenho do
12 trim/23, comparando-o com os trimestres anteriores. As empresas selecionadas
apresentaram dados contdbeis para todos os periodos em tela.
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Ademais, agregamos as empresas em trés macrossetores: industria, comércio e
servicos. Trés subconjuntos foram criados para isolar o peso das gigantes dos setores de
petréleo, mineracdo, quimica, papel e celulose e energia elétrica, que impactam muito os
resultados de seus macrossetores.

Foram criadas, assim, mais trés agregacOes: (i) indUstria, exceto Petrobras, Vale,
Braskem e Suzano; (ii) servicos exceto energia elétrica; (iii) Total geral, exceto Petrobras, Vale,
Braskem e Suzano. A empresa Ol e as Americanas ndao foram incluidas na amostra por estarem
em processo de recuperacao judicial.

Numero de empresas dos macrossetores

Macrossetores nimero de

Empresas
Industria 118
Industria (excluidas Petrobras, Vale Braskem e Suzano) 114
Servigos 89
Servigos (excluido setor de energia) 53
Comércio 19
Agropecudria 4
TOTAL 230

Fonte: Balancos Patrimoniais e Demonstracdes Financeiras. Elaboracdo IEDI.

Os indicadores selecionados buscam apresentar a evolugdo do desempenho financeiro
das empresas de capital aberto nao financeiras, analisando a evolu¢ao da rentabilidade, peso
das despesas financeiras e grau e composi¢cdo do endividamento. A énfase deste Estudo IEDI
serd na evolugao das empresas industriais, especialmente no agregado da industria exceto
Petrobras, Braskem, Vale e Suzano, sendo que os demais agregados serdao pontuados na
medida em que for necessario um contraponto ao desempenho industrial. O periodo do
estudo compreende 2019-2023, com énfase nos trimestres de 2022 e no primeiro trimestre
de 2023.
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Desempenho da rentabilidade

Apesar de ndo ter contado com o mesmo volume dos recursos despendido no
enfrentamento da pandemia em 2020 — seja via auxilio emergencial ou programas de crédito
— as empresas ndo financeiras mantiveram, em 2021, a tendéncia de reducdo do
endividamento e de suas despesas financeiras, abrindo caminho para o incremento de suas
margens liquidas de lucro.

A recuperacdo das margens liquidas se manifestou em todos macrossetores entre
2020 e 2021, excetuado o comércio, com destaque para o agregado da industria, cuja
rentabilidade subiu de 3,8% para 17,8%, especialmente em funcdo dos lucros liquidos
extraordindrios da Petrobras (RS 107 bilhdes) e da Vale (RS 121 bilhdes). Excluidas deste
agregado essas empresas e a Suzano e a Braskem, a margem liquida também cresceu, mas de
forma menos intensa para o resto das empresas industriais, de 4,4% para 10,0%.

A melhora dos indicadores, apds o choque inicia da Covid-19 em 2020, foi liderada
pelas empresas ligadas as cadeias de commodities, em geral intensivas em capital e, assim,
com processos produtivos mais bem adaptados as necessidades de distanciamento social
durante a pandemia.

Margem Liquida de Lucro e Indicadores de Endividamento entre 2019 e 2022 e
os trimestresde 2022 e 2023 (12 trimestre): empresas industriais’- em %
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Fonte: Balangos Patrimoniais e Demonstragdes de resultados. Elaboragio IEDI.
Obs. (1) Exceto Petrobras, Vale, Braskem e Suzano. Elaborag8o IEDI.
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Além disso, as empresas desses setores contaram, em geral, com aumento das
exportagdes apds 2020, melhoria dos pregos de diversas commodities no mercado
internacional e com a reducdo da importacdo em alguns casos, favorecendo uma maior
capacidade de aumentar os lucros.

Observando o conjunto das empresas associadas a commodities os principais
acréscimos na margem liquida de lucro neste periodo se localizaram nos seguintes setores:
Papel e Celulose, de -30,3% (prejuizo da Suzano de RS 10 bilhdes em 2020) para 20,1%;
Mineracdo, de 13,1% para 40%; Petréleo e Gas, de 2,8% para 23,3% e Siderurgia, de 7,7% para
22,8% (tabela 1 do Anexo).

Os indicadores de rentabilidade por categoria de uso mostram que as empresas de
insumos bdasicos lideraram a alta com margem liquida de 21,3% em 2021, o dobro da margem
liquida observada em 2019. Cabe lembrar as rupturas nas cadeias de fornecedores, que
aumentou muito os precos de bens intermediarios, favorecendo aqueles que conseguiram
produzir e ofertar. Ja, as categorias de bens de consumo duraveis e ndo durdveis, mais
associadas aos gastos das familias, também elevaram a rentabilidade, mas em geral sem
ultrapassar o patamar de 2019.

Interessante notar, que assim como nas empresas industriais, no setor de servico, as
empresas mais dependentes do consumo das familias também obtiveram os piores patamares
de rentabilidade durante todo o periodo analisado (tabela 1 do anexo).

Margens liquida de Lucro das Empresas Industrial por categoria de uso
2019-2022, 12 trim/22 e 12 trim/23 —-em %
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Fonte: Balangos Patrimoniais e Demonstragties de resultados. ElaboragSo IEDI.
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Dois fatores foram determinantes para a recuperacdo das margens liquidas das
grandes empresas nao financeiras em 2021.

(1) O primeiro diz respeito ao crescimento das margens bruta de lucro, que
possibilitou a geracdo de expressivos recursos em caixa das companhias e garantiu parcela da
recuperacao das margens operacionais de lucro.

(2) O segundo foi a continuidade do ajustamento dos passivos com a redugao do
grau de endividamento e, consequentemente, o alivio nos pagamentos das despesas
financeiras, como veremos nas proximas secoes.

Este quadro se alterou completamente em 2022 e no inicio de 2023, quando houve
piora nos indicadores de rentabilidade, de endividamento e aumento expressivo das despesas
financeiras em relacdo ao lucro operacional.

O combate a inflagdo pelo Banco Central elevou a Selic de 2% ao ano em jan/21 para
13,75% em jun/22, patamar que se manteve até ago/23. As press&es inflacionarias, contudo,
seguiram resilientes, em decorréncia de turbuléncias internacionais, com novas ondas de
contdgio pela Covid-19 e, posteriormente, pelos efeitos da guerra na Ucrania, iniciada em
fev/22, e de rupturas nas cadeias de fornecimento.

Este cendrio condicionou a deterioracdo das condicbes de custos operacionais e
financeiros das grandes empresas nao financeira no Brasil, embora tenha havido excecdes.

Em 2022, devido ao aumento dos pregos de commodities devido a guerra na Ucrania,
as maiores empresas do pais, a Petrobras e a Vale, continuaram gerando enormes lucros
liquidos, de respectivamente, RS 188 bilhdes e RS 96 bilhdes, o que manteve a margem liquida
do agregado da industria em 16,8%, praticamente no mesmo patamar elevado de 2021.
Todavia, este ndo foi o contexto para as demais industrias do pais.

Se isolarmos os efeitos das grandes empresas dos setores de commodities, o conjunto
da industria acusou queda na rentabilidade liquida 10,5% em 2021 para 5,5% em 2022, sendo
gue a retra¢do na margem liquida de lucro ocorreu em todos os trimestres de 2022. No 42
trim/22 atingiu 3,4%, isto é, abaixo do patamar médio do ano de 2019.

Este desempenho também se manifestou no setor de servigos, porém as margens
liquidas de lucro desse setor permaneceram, em 2022, superiores as margens verificadas na
industria.
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Indicadores de Rentabilidade: Indistria, Comércio e Servigos (em %) - 2019 a 2023 (1?2 trimestre)
Margem Liquida de Lucro

Trimestres
Macrossetores 2019 2020 2021 2022
12 tri 22 2294ri22  39tri22  42tri22  12+ri23

Industria 5,1 3,8 17,8 16,2 19,0 17,7 15,1 13,4 11,3
Inddstria (excluidas Petrobras,

5,0 44 10,0 5,5 6,7 6,8 5,4 34 2,1
Vale, Braskem e Suzano)
Servigos 11,5 10,8 11,7 9,1 14,2 6,6 10,0 5,6 10,0
Servicos (sem energia ) 8,2 3,7 7.7 6,5 11,4 1,1 7.7 5,5 6,2
Comeércio 1,8 3,5 2,6 1,2 2,3 1,6 0,2 1,0 -0,5
Total (excluidas, Petrobras, Vale,

6,5 6,2 9,1 5,6 8,0 5,7 5,5 3.6 39
Braskem e Suzano)
Total 6,2 5,4 14,5 12,7 15,6 13,3 11,8 10,2 9.3
Fonte: Balancos Patrimoniais e Demonstracdes Financeiras. Elaboracdo IEDI.

Indicadores de Rentabilidade: Inddstria, Comércio e Servigos (em %) - 2019 a 2023 (1?2 trimestre)
Margem Operacional de Lucro
Trimestres
Macrossetores 2019 2020 2021 2022
12 tri 22 2294ri22  39tri22  42tri22  12+ri23

Inddstria 12,6 14,4 28,1 23,2 26,9 27,4 21,5 17,6 19,5
Inddstria (excluidas Petrobras,

9,8 11,1 15,6 10,1 12,0 12,1 9,9 6,9 7.3
Vale, Braskem e Suzano)
Servigos 9,2 11,0 17,2 10,9 12,9 12,5 10,8 7.7 8,1
Servicos (sem energia ) 18,7 16,5 18,5 20,0 23,0 17,0 20,7 17,0 20,1
Comeércio 3,2 5,1 3,7 3,6 34 4,6 2,8 3,7 2,5
Total (excluidas, Petrobras, Vale,

11,7 13,0 15,3 12,1 14,6 13,0 11,6 9,5 11,8
Braskem e Suzano)
Total 12,9 14,6 23,6 20,2 23,6 23,0 18,8 15,8 18,3

Fonte: Balancos Patrimoniais e Demonstracdes Financeiras. Elaboracdo IEDI.

Por categoria de uso, as industrias de insumos basicos onde estao presentes as maiores

empresas ligadas ao segmento de commodities mantiveram elevada rentabilidade liquida em
2022, na faixa de 20,0%. Em sentido inverso, as demais categorias reduziram as margens
liquidas de lucro, na comparagao com 2021, para os seguintes patamares: bens de consumo
durdveis de 13,6% para 7,2%; construcao civil de 9,0% para 1,6%; bens de capital de 8,4% para
5,2%; e bens de consumo ndo duraveis de 6,6% para 4,1%.

Da Covid-19 a 2023: rentabilidade e endividamento das empresas brasileiras
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Indicadores de Rentabilidade: Indistria, Comércio e Servigos (em %) - 2019 a 2023 (1?2 trimestre)
Margem Bruta de Lucro

Trimestres
Macrossetores 2019 2020 2021 2022
19 tri 22 22tri22  32+4ri22 4°tri22  19tri23

Industria 28,6 31,7 35,8 32,0 34,3 34,0 30,8 29,1 29,6
Inddstria (excluidas Petrobras,

21,9 22,9 24,8 20,9 22,3 21,6 20,8 15,1 18,7
Vale, Braskem e Suzano)
Servigos 35,4 35,2 33,7 35,6 38,8 36,3 34,1 33,1 37,3
Servicos (sem energia ) 43,1 40,1 38,9 40,7 44,9 40,3 39,7 36,9 40,6
Comércio 18,5 19,7 18,1 16,4 17,5 17,1 15,4 15,8 16,6
Total (excluidas, Petrobras, Vale,

25,6 26,0 26,1 23,9 26,1 24,5 23,1 22,3 23,8
Braskem e Suzano)
Total 28,6 30,7 32,9 30,4 32,2 31,9 29,0 28,1 29,4

Fonte: Balancos Patrimoniais e Demonstracdes Financeiras. Elaboracdo IEDI.

Parte da menor rentabilidade liquida das empresas industriais ndo financeiras, em
2022, adveio das quedas nas margens brutas e operacionais. A piora das condigOes
operacionais no contexto de dificuldades com fornecimento de matérias-primas estratégicas,
gue elevou os custos diretos da producdo, aliada a desaceleracdo dos “precos de fabrica”
(IPP/IBGE de +28,1% em 2021 e de apenas +4,4% em 2022), impactou a rentabilidade de
muitas empresas.

No agregado da industria exceto Petrobras, Vale, Braskem e Suzano, a margem bruta
recuou de 24,8%, em 2021, para 20,9%, em 2022. No caso da margem operacional, a
diminuicao neste periodo foi de 15,6% para 10,1%.

Na maioria dos setores industriais houve, entre 2021 e 2022, diminui¢do dos resultados
operacionais. Dos vinte setores acompanhados na industria, dezoito deles registraram reducao
na margem operacional de lucro, sendo que em oito esta margem se retraiu acima de cinco
pontos percentuais com destaque para: Siderurgia (-15,4 p.p.), Quimica (-9,8 p.p.), Mineracao
(-8,7p.p.), Téxtil (-7,3%) e Material aeronautico (-7,0 p.p.) (tabela 1 do anexo).

A menor rentabilidade, liquida e operacional, ocorrida em 2022 se estendeu até o 12
trim/23. Em um contexto de baixo crescimento do mercado doméstico no inicio do ano, como
discutido na Andlise IEDI de 01/06/23, e também da demanda externa, com a desaceleragdo
da economia global, analisada na Carta IEDI n. 1200 “Crescimento anémico para o PIB global
em 2023” e n. 1217 “Exportacbes industriais mais fracas no 12 sem/23”, as pressdes
financeiras se somaram as dificuldades operacionais nas empresas industriais.
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Com pressOGes de custos remanescentes e menor demanda, as margens brutas e
operacionais cairam, dando continuidade a piora nos indicadores financeiros das grandes
empresas nao financeiras.

As maiores empresas industriais, Petrobras e Vale, nos primeiros meses de 2023
geraram menores lucros liquidos, na faixa de, respectivamente, RS 38 bilhdes e RS 9 bilhdes,
abaixo do patamar do mesmo periodo de 2022. Isto fez com a margem liquida da industria,
que havia permanecido préxima a 20% no inicio de 2022, caisse para 11,2% no 12 trim/23.

Este quadro econdmico restritivo impactou de forma intensa as demais empresas
industriais. Quando excluidas Petrobras, Vale, Braskem e Suzano, a margem liquida da
industria decresceu de 6,7% para 2,1%, na comparacdo entre os primeiros trimestres de 2022
e de 2023. Esta perda de rentabilidade também se verificou, neste periodo, nas margens
operacional, de 12,3% para 7,2%, e bruta, de 22,3% para 18,7%. Ainda que o resultado do
primeiro trimestre de 2023 tenha sido desanimador, os dados indicam uma pequena melhora
em relacdo ao final de 2022 para a maioria dos setores.

A queda da rentabilidade se sobressaiu de forma mais direta nos setores focados no
consumo das familias. Na abertura por categoria de uso, os agregados de bens de consumo
durdveis e ndo duraveis concentram as maiores retracdes nos resultados entre 2022 e 2023,
sendo afetados ndo s6 pelas pressdes de custos operacionais mais elevados — como energia,
transporte e certos insumos e componentes — como também pelo encarecimento do crédito
ao consumidor e o endividamento das familias.

No agregado de bens de consumo duraveis a margem liquida caiu de 9,8% no 12
trim/22 para 0,5% no 12 trim/23 e nas empresas de bens de consumo ndo-duraveis, de 4,3%
para 0,3%, respectivamente.

Os segmentos ligados aos insumos bdasicos também reduziram a lucratividade liquida
neste periodo (de 25% para 17,1%), vindo de uma recuperagao significativa do desempenho
durante os anos de pandemia e estimulados pela demanda da construgdo civil, que tem se
demonstrado mais resiliente a mudancga do cendrio no pds-pandemia.

J4 os bens de capital demonstraram maior estabilidade na rentabilidade, na faixa de
6,5% no 12 trim/23, junto com as empresas de construgdo civil, face a piora generalizada dos
indicadores de lucratividade das outras atividades.

Chama atengdo, em especial, neste movimento de piora das condi¢des financeiras e
de redugdo das margens de rentabilidade, o fato de que o indicador de cobertura de juros
(ebtda/despesas financeiras) para o agregado da industria (exceto Petrobras, Vale, Braskem e
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Suzano) ter caido para 0,9 no 12 trim/23, indicando que uma parte consideravel das empresas
ndo financeiras estdo com as despesas financeiras mais elevadas que seu lucro operacional.

O dado aponta como a forte elevacao da taxa de juros entre 2021 e 2022 levou parte
das empresas produtivas a uma situacdao de fragilizacao financeira semelhante a crise de
2015/2016. No setor de servicos este indicador também se reduziu, mas permaneceu neste
periodo na faixa de 1,5, isto é, acima da média de 1,4 registrada em 2022.

Outra informacgdo relevante no 12 trim/23 aponta alguma recuperagdo para a maioria
dos setores na margem bruta de lucro, ainda que pequena. Isso pode estar indicando que
passou o pior momento para setor industrial no 42 trim/22.

Alguns setores, como alimentos, eletronicos, material aerondutico, minerais nao
metalicos, téxtil e vestuario, chegaram a apresentar resultados liquidos negativos no 19
trim/23, enquanto outros, como cal¢ados, mineracdo, material de transporte e produtos de
madeira registraram quedas, mas mantiveram a lucratividade liquida no positivo (tabela 1 do
anexo estatistico).

Os setores com melhores desempenhos em relacdo a lucratividade liquida no 1@
trim/23, tais como bebidas, papel e celulose, petréleo, maquinas e equipamentos,
conseguiram basicamente manter o patamar em que suas margens se encontravam ao final
de 2022.

Em resumo, pode-se concluir que apesar das oscilagdes na lucratividade das empresas
da amostra aqui avaliadas, a retracdao das margens de lucro concentra-se na industria de
transformag¢do e nas empresas de comércio, sendo que alguns setores industriais
apresentaram prejuizo liquido no comego de 2023.

A evolugao das margens liquidas de lucro demonstrou como a elevagao da taxa de
juros, mesmo tendo demorado alguns trimestres para afetar o setor privado, provocou a
retracao generalizada da lucratividade liquida entre os setores analisados.
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Endividamento

Entre 2019 e 2020, o indicador global de endividamento, que relaciona os capitais de
terceiros e o patrimonio liquido, subiu na industria (excluidas a Petrobras, Vale, Braskem e
Suzano) de 2,0% para 2,2%.

Neste periodo, em funcdo do choque da Covid-19, as empresas buscaram criar um
colchdo de liquidez por meio de endividamento, entre outras estratégias, face a paralisia da
producdo e declinio do consumo. As incertezas que acompanharam este processo também
ensejaram desvalorizacdo de 30,7% da taxa de cadmbio RS/USS, elevando os estoques e
servicos das dividas denominadas em délar.

O endividamento liquido neste periodo mensurado pela relacdo entre as dividas
bancarias descontados os valores de caixa das empresas e o patrimonio liquido manteve-se
elevado na faixa de 72,6% em 2020 para o conjunto da indUstria exceto Petrobras, Vale,
Braskem e Suzano.

Apbs a alta no grau de endividamento das grandes empresas de capital aberto em
2020, houve reducdao em 2021, devido a reativacdo das atividades produtivas (protocolos de
seguranca sanitaria nas empresas e medidas de politica econdmica anticiclica) e a reducdo da
taxa basica de juros, Selic.

Indicadores de Endividamento: Inddstria, Comércio e Servigos (em %) - 2019 a 2023 (12 semestres)
Relagdo entre Capital de terceiros e Capital Préprio

Macrossetores 2019 2020 2021 2022 12tri21  12tri22  12+tri 23
Industria 2,0 2,3 2,0 21 2,2 1,7 1,9
Inddstria (excluidas Petrobras,

2,0 2,2 2,2 2,4 2,2 2,0 2,4
Vale, Braskem e Suzanao)
Servigos 1,8 1,8 2,0 2,1 1,8 1,9 2,0
Servigos sem energia 1,5 1,5 1,7 1,9 1,6 1,7 1,8
Comércio 3,0 2,6 2,7 3,3 2,4 2,7 3,2
Total (excluidas, Petrobras, Vale,

2,0 2,0 2,1 2,3 2,0 2,0 2,2
Braskem e Suzano)
Total 2,0 21 2,0 21 21 1,8 2,0

Fonte: Balangos Patrimoniais. Elaboracgo IEDI.
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Indicadores de Endividamento: Industria, Comércio e Servigos (em %) - 2019 a 2023 (1?2 semestres)

Relagdo entre Endividamento liquide e Capital Préprie

Macrossetores 2019 2020 2021 2022 12¢tri21  12tri22  12+tri 23
Industria 84,6 81,2 65,2 71,8 82,3 55,1 68,6
Inddstria (excluidas Petrobras,

74,4 72,6 69,9 B84.5 79.8 69,2 87.4
Vale, Braskem e Suzano)
Servigos 75,1 73,5 20,2 85,4 73,3 77,4 83,5
Servigos sem energia 54,6 58,9 64,4 72,8 57,8 62,4 73,0
Comércio 36,1 27,2 44,8 62,2 50,4 60,8 78,2
Total (excluidas, Petrobras, Vale,

71,9 69,5 73,4 83,1 73,9 72,9 84,4
Braskem e Suzano)
Total 78,7 75,6 69,3 76,1 77,4 62,9 74,3

Fonte: Balangos Patrimoniais. Elaboracgo IEDI.

Indicadores de Endividamento: Industria, Comércio e Servigos
Participagdo dos Empréstimes de Curto Prazo ne

{em %) - 2019 a 2023 (12 semestres)
total de Empréstimos

Macrossetores 2019 2020 2021 2022 12¢ri21  12tri22  12+tri 23
Industria 13,0 12,7 14,3 14,9 12,0 14,9 15,3
Industria {excluidas Petrobras,

17,0 16,5 16,9 17.5 15,5 17.9 17.4
Vale, Braskem e Suzano)
Servigos 16,4 20,1 16,4 16,7 19,1 15,8 17,5
Servigos sem energia 18,2 19,4 15,1 17,7 21,1 12,9 21,0
Comércio 57,8 62,4 73,0 18,2 19,4 15,1 17,7
Total (excluidas, Petrobras, Vale,

17,9 19,6 17,1 18,0 18,2 17,2 18,6
Braskem e Suzano)
Total 15,0 15,9 15,4 16,4 15,3 15,7 17,1

Fonte: Balancos Patrimoniais. Elaboracdo IEDI.

Assim, as empresas nao financeiras analisadas alongaram seus passivos, ampliando a

utilizacdo de debéntures como fonte de financiamento. Concomitantemente, o caixa das

empresas também cresceu com a retomada do consumo e a altas dos precos industriais,
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fatores que proporcionaram de forma generalizada, entre 2020 e 2021, a reducdo do grau de
endividamento e das despesas financeiras na industria.

Este cendrio se alterou em 2022 com a mudanca da politica monetdria, que levou a
uma expressiva alta da taxa basica de juros (Selic) e menor geracdo de caixa nas empresas.
Isto se refletiu em novo aumento do grau de endividamento geral no agregado da industria
exceto Petrobras, Vale, Braskem e Suzano: de 2,2%, em 2021, para 2,4%, em 2022, o maior
patamar desde 2019.

Ja as dividas estritamente bancérias liquidas do caixa das empresas, ou seja, o
endividamento oneroso liquido, em relacdo ao patrimonio liquido, registrou elevacdo de
69,9% para 84,5% neste mesmo periodo.

Em termos de volume de dividas acumuladas, o endividamento bancario no agregado
das empresas somou em 2021 o montante de RS 1,58 trilhdo e de RS 1,69 trilhdo em 2022
com acréscimo de RS 112 bilhdes neste periodo (+7%).

Endividamento Bancério de curto e longo prazos - em milhdes de reais

2019 2020 2021 2022 12 tri 21 12 tri 22 12tri23
macrossetores
Curto-prazo
Industria 102.006 121.718 138.205 144,886 121.978 128.678 147.819
Industria (excluidas Petrobras, Vale, Braskem e Suzano) 48.060 61.091 75.855 90.095 63.733 75.669 89.843
Servigos 68.768 93.741 88.518 104.811 90.967 85.739 110.504
Servigos (sem energia ) 26.496 34.539 32,153 41.243 37.383 26.890 49.639
Comércio 16.192 18.305 14.673 24,258 20.497 15.931 27.671
Agropecudria 1.386 1.889 1.976 3.100 3.069 2,314 3.459
TOTAL 188.352 235.654 243.372 277.056 236.512 232.661 289.853
Longo-prazo
Industria 685.316 834.396 830.852 826.358 890.450 737.249 817.832
Industria (excluidas Petrobras, Vale, Braskem e Suzano) 235.330 309.573 373.812 423.953 347.612 346.632 427.549
Servigos 350.222 373.480 450.088 523.751 384.205 457.880 524,222
Servigos (sem energia ) 119.259 143.854 181.354 191.620 139.558 181.979 186.765
Comércio 30.288 32.004 51.084 60.144 34.370 55.902 58.565
Agropecudria 1.759 2,788 2,327 2,700 1.843 2.610 2,928
TOTAL 1.067.585 1.242.669 1.334.351 1.412.952 1.310.868 1.253.641 1.403.547
Total do endividamento

Industria 787.322 956.115 969.057 971.244 1.012.429 865.927 965.651
Industria (excluidas Petrobras, Vale, Braskem e Suzano) 283.390 370.664 449.666 514.047 411.394 422.301 517.391
Servigos 418.990 467.221 538.606 628.562 475.173 543.618 635.126
Servigos (sem energia ) 145.755 178.393 213.507 232.862 176.942 208.869 236.404
Comércio 46.480 50.309 65.757 84.402 54.867 71.833 86.236
Agropecudria 3.145 4.677 4,304 5.800 4.912 4.923 6.388
TOTAL 1.255.937 1.478.323 1.577.723 1.690.008 1.547.380 1.486.302 1.693.399

Fonte: Balangos Patrimoniais. Elaboragdo 1IEDI.
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E importante ressaltar que esse aumento nas dividas bancdrias das grandes empresas
nado financeiras, entre 2021 e 2022, ndo se concentrou em Petrobras, Vale, Suzano e Braskem.
As empresas industriais exceto estas quatro empresas acumularam 57,3% do crescimento dos
empréstimos bancarios neste periodo, adicionando dividas da ordem de RS 64,4 bilhdes nos
seus passivos em 2022, sendo RS 50 bilhdes de longo prazo (63% do total) e RS 14,2 bilhdes
de curto prazo (42,3% do total).

Este padrdo de endividamento ascendente se manifestou no 12 trim/23, com
acréscimo de RS 207 bilhdes no estoque de dividas do total das 230 empresas compiladas, em
relagdo ao 12 trim/22. Ou seja, as condi¢Bes financeiras se mantiveram restritivas nos

primeiros meses do ano.

O estoque de dividas do agregado da industria atingiu RS 965 bilhées com acréscimo,
neste periodo, de RS 99 bilhdes de novos empréstimos. Novamente, a evolugdo das grandes
empresas de commodities nado foi determinante para esse movimento. Ao contrario, entre os
primeiros trimestres de 2022 e 2023, as demais empresas industriais concentraram 95,4% (RS
95 bilhGes) do aumento nas dividas.

Ainda que em varios setores tenha se observado estabilidade no endividamento no 1¢
trim/23, medido pela relagdo entre o capital de terceiros e o patriménio liquido, hd um grupo
consideravel de empresas da industria de transformacdo em que o grau de endividamento se
encontra em um patamar consideravelmente alto para padrdes brasileiros e se elevou nos
primeiros trés meses de 2023, em relagdao ao mesmo periodo de 2022.

Entre estes setores estdo: alimentos (de 4,1% para 5,3%); minerais ndao metalicos (de
4,1% para 5,0%), metalurgia (de 3,2% para 4,1%) e quimica (de 4,2% para 4,7%). Esses setores
também foram, em geral, os que mais acumularam dividas desde 2019, mantendo o nivel de
endividamento alto no periodo posterior a crise sanitdria, porém em um cendrio com custos
financeiros bem mais elevados agora (tabela 2 do anexo).

Considerando o endividamento das empresas que discriminaram nos seus passivos a
origem de capital das suas dividas, os anos de maior peso das dividas denominadas em délar
das empresas industriais (exceto Petrobras, Vale, Braskem e Suzano) foram 2020 e 2021,
guando houve forte desvalorizagdo do real.

A valorizagado do real ao longo de 2022 (de 7,3%, no final do periodo) e a piora das
condicdes, custo e oferta, no mercado financeiro internacional de crédito, fizeram que os
percentuais de endividamento em moeda estrangeira recuassem de 27,2% em, 2021, para
21,2%, em 2022, no caso dos empréstimos de curto-prazo. Em relagao aos empréstimos de
longo-prazo, a queda foi de 26,3% para 20,5%. Neste periodo, a modalidade de financiamento
gue cresceu na composicao foi a de debéntures.
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Composi¢io do financiamento de curto e longo prazos-em %
Agregado da Industria (excluidas a Petrobras, Vale, Suzano e Braskem

2019 2020 2021 2022 12trim21 19trim22 19 trim 23

Periodos
Empréstimos de curto prazo
Em moeda Macional 45,4 42,0 39,6 34,3 40,9 38,7 34,0
Em moeda Estrangeira 15,3 20,1 27.4 21,2 23,8 24,7 25,4
Debéntures 8,0 59 9,7 11,2 6,3 12,9 10,2
Empréstimos de longo prazo
Em moeda Nacional 35 35 39 38 35 41 38
Em moeda Estrangeira 22 25 26 20 31 23 22
Debéntures 13 14 12 12 13 13 12

Fonte: Balancos Patrimoniais. Elaboracdo IEDI.

No 12 trim/23, nota-se a tendéncia de elevacdo do percentual de dividas em ddlar no
total dos empréstimos de curto-prazo para 25,4% com um montante de RS 22,8 bilhdes
(denominados em ddlar), com acréscimo de RS 4,2 bilhdes, frente ao 12 trim/22. Este é um
periodo em que, mais uma vez, houve desvalorizacdo do real, de 5,0%.

Nos empréstimos de longo-prazo o percentual de dividas dolarizadas ndo subiu, se
situou na faixa de 22,4% do total, com um montante de RS 51,4 bilhdes (denominadas em

dédlar), o que significou, em termos absolutos, uma alta de RS 7,1 bilhdes na comparacio
interanual.

Evolugdo da taxa de cdmbio anual e trimestral - unidade por U5$1

L Trimestres
Taxa de Cambio 2019 2020 2021 2022

12tri21 12tri22 12tri23
Final 4,11 5,14 5,65 5,24 5,64 4,96 5,21
Media 3,94 3,15 5,39 5,16 547 5,23 5,19
Variagdo (final do periodo) 0,07 0,25 0,10 -0,07 0,16 -0,12 0,05
Variagdo (média do periodo) 15,1% 30,7% 4,7% -4.3% 22,9% -4,4% -0,8%
Fonte: BCB

Mota' Taxa de cambio - Ptax délar EUA {compra). Variacd@o percentual em relacac ao mesmo pericdo do ano anterior
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Custos financeiros

Durante a pandemia, a queda da taxa basica de juros e os programas especais de
crédito com juros baixos possibilitaram que as empresas de capital aberto ampliassem seu
endividamento, mas mantivesse sob controle o custo de suas dividas.

Para as empresas industriais exceto Petrobras, Vale, Braskem e Suzano, as despesas
financeiras seguiram em tendéncia de queda em 2021. Como proporcdo da receita liquida de
vendas, houve declinio de 4,1% em 2020 para 2,4% em 2021, devido ao custo menor das
dividas contratadas em 2020 e a expansao dos fluxos de caixa.

Diante das incertezas provocadas pela pandemia, a manutencdo de liquidez pelas
empresas se expressou em um aumento do peso do caixa e equivalente de caixa na
composicao dos ativos das grandes empresas, de 8,5% dos ativos em 2019, para 12,3%, em
2020. Isso contribuiu para a reducdo do endividamento liquido e gerou ganhos financeiros
importantes para compor o aumento da lucratividade liquida no periodo em foco. Em 2021, a

participacdo do caixa no ativo foi de 12,6% em 2021, para a qual contribuiu a retomada da
atividade econémica.

Posteriormente, o gradual repasse do aumento da Selic para as taxas de juros cobradas
dos empréstimos trouxe mudanca para este quadro.

Taxas de Juros — Selic e Taxa média de juros para pessoas juridicasema.a %
janf2019 a mar/2023

25
20
15
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5
——Taxa média de juros das operagdes de crédito (livre e
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Fonte:BCB
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Segundo o BCB, as taxas médias de juros cobradas pelos bancos as pessoas juridicas
atingiram no comeco de 2023 o maior patamar desde 2019, de 22,2% ao ano, aumentando o
custo financeiro das empresas. Além disso, os juros para as familias também subiram
bastante, arrefecendo o dinamismo da demanda e condicionando menores resultados
operacionais para as empresas.

Durante o aperto da politica monetdria, o indicador que mede a propor¢do dos custos
financeiros e a receita das empresas piorou para quase todos os setores. No caso das
empresas industriais exceto Petrobras, Vale, Braskem e Suzano, entre 2021 e 2022, as
despesas financeiras liquidas sobre a receita operacional subiram de 2,4% para 3,2%.

As empresas comerciais e de servico também apresentaram piora das condices de
crédito neste periodo e seus custos financeiros subiram de 0,9% para 2,1% das receitas entre
2021 e 2022 e de 7,1% para 9,7%, respectivamente.

Demais Indicadores: Inddstria, Comércio e Servigos (em %) - 2019 a 2023 (12 trimestre)
Despesa financeira liquida/Receita Operacional

Trimestres
Macro-setores 2019 2020 2021 2022
12tri22  2°2tri22  32tri22  4°tri22  1°tri23

Industria 6,4 8,0 5,2 3,1 1,2 5,4 3,5 2,2 3,7
Industria (excluidas Petrobras,

3,3 4,1 24 3,2 2,7 3.4 3,0 3.6 3,9
Vale, Braskem e Suzano)
Servigos 51 6,0 7.1 9,7 a7 14,0 9,4 10,6 10,9
Servigos (sem energia ) 7.4 8,8 9,4 10,3 4,6 16,1 10,3 9,8 10,3
Comércio 0,2 0,9 0,9 2,1 1,8 2,0 2,3 2,2 2,7
Total {excluidas, Petrobras, Vale,

3,3 4,0 3,5 4,7 3,1 5,9 4,5 5,3 5,7
Braskem e Suzanao)
Total 51 6,4 5,0 4,2 2,0 6,4 4.4 3.9 51

Fonte: Balangos Patrimoniais € Demonstracdes Financeiras. Elaboracdo 1EDI.

A deterioragao nas condi¢des de pagamentos dos encargos dos empréstimos bancarios
nas grandes empresas nao financeiras se aprofundou no 12 trim/23. No ultimo trimestre de
2022, a proporgao entre as despesas financeiras liquidas e a receita liquida de vendas tinha
alcancado 3,6% no agregado da industria exceto Petrobras, Vale, Braskem e Suzano, o maior
nivel no ano passado. Essa relagdo subiu para 3,9% no 12 trim/23.
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Demais Indicadores: Inddstria, Comércio e Servigos (em %) - 2019 a 2023 (12 trimestre)
EBTIDA/ despesa Financeira

Trimestres
Macro-setores 2019 2020 2021 2022
12tri22  2°tri22  32tri22  4°tri22  1°tri23

Industria 1.4 1.4 4,0 4,2 7.3 3,5 3.4 4,3 2,9
Industria {excluidas Petrobras,

1,6 1,6 3,2 1,6 1,8 1,8 1,5 1,2 0,9
Vale, Braskem e Suzano)
Servigos 1,6 1,6 1,8 1,4 1,8 1,2 1,5 1,2 1,5
Servigos (sem energia ) 1,6 1,1 1,2 1,2 1,7 0.9 1.3 1,1 1,3
Comércio 2,0 2,7 1,8 1,1 0,9 1,5 0,9 1,1 0,6
Total {excluidas, Petrobras, Vale,

1,6 1,7 2,4 1,4 1,7 1,5 1,4 1,2 1,2
Braskem e Suzanao)
Total 1,5 1,5 3,2 2,8 3,9 2,5 2,5 2,5 2,2

Fonte: Balangos Patrimoniais € Demonstragtes Financeiras. Elaboragdo 1IEDIL.

Quando se observa a razdo entre o lucro operacional e a despesa financeira
(ebtida/despesa financeira) percebe-se como o cenario é preocupante. Para o conjunto das
empresas industriais exceto Petrobras, Vale, Braskem e Suzano esse indicador saiu de 3,2%
em 2021 para 1,6% em 2022, caindo para 0,9% no 12 trim/23, o que significa dizer que as
operagdes das empresas industriais no agregado nao geram recursos suficientes para cobrir
as despesas financeiras. No caso das empresas de comércio o indicador se encontra em um
nivel pior, atingindo 0,6% nos primeiros meses de 2023.

A situacao financeira das empresas no primeiro trimestre de 2023 leva a crer que pelos
préximos meses a prioridade de muitas serd a redugao do grau de endividamento e dos custos
financeiro, levando a mais um periodo de ajuste dos passivos das grandes empresas de capital
aberto.
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ANEXO ESTATISTICO

Indicadores de Rentabilidade por setores em % - 2019 a 2023

Margem liquida de lucro Margem Operacional
Macrossetores Setores Ano Trimestres Anos Trimestres
2019 2020 2021 2022 12tri22 2°tri22 3°tri22 4°tri21 1°2tri23 2019 2020 2021 2022 12tri22 2°tri22 3°tri22 4°tri21 1°tri23
Agropecudria Agropecudria 4,2 72 9,6 7,2 10,6 6,9 1,1 8,2 8,6 11,3 14,8 17,8 14,8 21,4 17,1 74 11,3 19,4
Comércio Comércio de medicamentos 2,7 2,0 2,6 2,9 16 4,1 13 4,2 1,0 4,8 4,1 4,8 57 3,6 7,6 6,0 55 4,0
Comércio Comércio diversos 03 1,9 2,2 0,5 03 0,6 -0,4 13 -2,4 2,3 36 2,5 43 39 4,8 33 4,9 3,0
Comércio Comércio varejista 1,9 39 3,3 1,6 4,8 1,6 0,6 -0,8 -0,6 4,4 58 55 4,1 3,7 4,6 4,1 39 3,1
Comércio Comércio varejista de gas 2,3 4,8 1,9 0,8 0,8 1,5 -0,1 1,3 0,2 1,4 5,6 2,0 2,2 2,6 3,6 0,5 23 1,1
Industria Alimentos 29 2,8 59 3,0 31 51 2,8 11 -2,4 7,8 88 10,8 7,0 74 10,2 7,2 35 1,8
Indstria Autopegas 4,9 3,7 6,9 6,7 4,2 7,9 9,3 52 7,5 73 9,7 87 10,0 9,8 11,0 11,7 7,6 11,2
IndUstria Bebidas 22,4 19,5 17,4 18,1 18,5 16,5 15,1 21,9 18,0 30,5 27,3 23,3 22,2 22,6 22,4 19,7 23,8 23,7
IndUstria Calgados 12,1 79 17,5 11,8 11,2 11,2 11,7 12,8 29 13,1 88 16,3 11,0 11,7 10,6 13,1 10,6 -0,8
Industria Construgdo civil e incorporagdo -0,8 7,5 8,8 1,6 4,9 2,4 4,2 -4,8 3,8 8,5 15,6 14,4 8,0 10,9 6,8 8,4 6,2 9,7
IndUstria Eletroeletronicos 16,7 10,1 10,2 53 7,6 6,0 6,1 2,0 -2,6 91 13,0 11,2 83 05 9,7 91 54 11
Indstria IndUstrias diversas 24,0 23,6 17,5 15,4 16,8 19,3 17,6 85 14,6 24,9 26,8 28,7 28,2 26,5 30,0 29,4 26,5 27,7
IndUstria Madeira 81 7,7 21,1 89 10,5 7,6 7,1 10,6 8,6 12,8 11,4 23,1 17,1 19,2 15,6 16,8 16,8 22,2
IndUstria Magquinas e equipamentos 7,5 10,6 20,1 13,0 12,6 11,5 14,1 13,7 15,7 10,0 13,7 22,9 16,5 15,7 15,2 17,8 17,0 19,5
Industria Material Aeronautico -12,6 -18,4 41,2 41 5,5 14,7 33 1,1 -9,9 -6,1 -86 4,7 22,4 -6,8 -22,7 1,2 7,1 73
Industria Material de Transporte 4,0 1,6 6,1 3,5 50 4,0 31 2,2 4,1 7,5 57 9,9 82 10,2 9,1 7,4 6,7 9,6
Industria Metalurgia 2,6 -4,0 0,6 2,0 24,4 -0,9 6,0 -28,3 i3 57 7,9 14,3 10,0 20,7 18,8 19,1 -25,1 8,7
IndUstria Mineragdo -1,9 13,1 40,0 40,1 38,5 52,3 41,9 29,6 20,1 4,7 25,8 47,4 38,7 60,4 37,0 28,2 29,0 31,7
Industria Minerais ndo Metalicos 1,2 9,6 11,3 7,0 7,2 93 88 1,8 -3,1 6,7 8,7 15,1 14,3 18,7 15,5 14,3 8,3 4,1
Industria Papel e Celulose -6,1 -30,3 20,1 39,3 77,9 6,5 36,4 42,0 39,1 14,3 27,0 40,7 41,1 34,5 37,2 47,4 42,9 36,6
Indstria Petréleo e Gas 13,3 2,8 233 28,7 30,6 31,1 26,6 26,6 25,9 27,0 18,2 45,8 44,8 45,2 55,2 42,8 355 42,3
IndUstria Quimica -1,4 -3,6 7,7 1,2 8,0 -0,6 -1,1 -1,2 14 13 19 14,0 4,2 8,6 52 29 -0,2 32
Industria Siderurgia 4,0 7,7 22,8 91 13,1 12,7 9,0 0,7 78 9,5 15,4 32,8 17,4 24,4 21,8 15,2 7,1 14,3
Industria Textil -14,7 -18,9 48 -89 11,2 14,3 2,1 -9,0 33 223 -1,0 6,2 1,1 2,6 -0,8 9,8 18,5 12,6
IndUstria Vestuario 7,3 -0,7 6,4 0,5 -4,3 0,9 0,0 3,9 -8,9 9,9 -0,4 6,2 4,7 -3,8 5,2 4,7 10,0 -2,8
Servigos Editora -47,5 -170,3 52,0 133,7 -38,9 106,9 369,7 66,7 -95,2 -75,2 -155,3 9,8 218,7 -11,7 595,6 395,2 -40,2 -63,5
Servigos Educacdo 6,0 -37,5 34 -1,0 g2 455 -0,3 =15 6,8 20,0 32 14,2 1223 20,3 12,6 16,2 0,3 22,5
Servigos Energia Elétrica 13,6 15,2 13,9 10,7 16,0 10,2 11,6 56 12,4 20,1 24,4 24,9 23,8 27,9 24,8 23,8 19,0 29,3
Servigos Hotelaria -1256  -208,4 -84,5 166,2 -80,6 631,5 56,6 146,9 170,6 -97,0 -157,7 -62,0 191,9 -57,0 639,4 90,8 178,9 189,2
Servigos Logistica 3,5 32 58 2,1 33 1,7 1,0 26 -0,2 12,2 10,2 19,6 19,0 21,2 21,0 19,3 15,9 16,6
Servigos Saneamento 16,4 13,6 11,8 12,5 16,7 6,6 55 11,2 155 28,1 27,5 22,5 23,7 25,6 19,7 26,8 22,4 27,9
Servigos Servigos a empresas 24 7,3 7,7 10,9 10,1 93 18,2 6,2 12,1 53 12,5 11,9 13,8 14,1 87 14,7 17,0 16,2
Servigos Servigos diversos -5,8 -50,1 -23,0 -9,7 -17,1 -12,0 -3,7 2,7 1,4 7,9 -47,6 -14,5 7,5 2,9 6,4 10,6 1,7 15,4
Servigos Telecomunicagdes 9,3 8,4 10,8 6,4 10,1 0,5 57 9,2 52 18,1 17,0 17,0 14,9 13,6 13,7 14,9 17,3 14,2
Servigos Transporte concessdo de rodovias -1,8 -6,3 0,0 8,6 26,2 -3,5 13,2 -13,1 7,9 24,0 19,2 31,3 40,4 66,7 24,3 38,4 14,2 35,7
Servigos Transporte Aquético 6,9 0,6 -3,4 7,7 16,8 37 14,6 -4,2 7,5 21,7 18,2 18,6 22,4 31,4 21,9 22,5 14,3 25,6
Servigos Transporte Ferroviario 7,6 -3,7 1,9 0,9 -2,0 -2,6 6,1 1,2 0,4 20,1 14,7 14,2 19,3 15,3 15,9 24,4 20,4 18,5

Fonte: Demonstrgdes de resultados.Elaboragao IEDI.
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Indicadores de Rentabilidade por setores em % - 2019 a 2023

Margem liquida de lucro Margem Operacional
Macrossetores Setores Ano Trimestres Anos Trimestres
2019 2020 2021 2022 1°tri22 2°tri22 3°tri22 4°tri2l 1°tri23 2019 2020 2021 2022 1°tri22 2°tri22 3°tri22 4°tri2l 1°tri23
Agropecudria  Agropecudria 4,2 7,2 9,6 72 10,6 6,9 al,il 82 8,6 11,3 14,8 17,8 14,8 21,4 17,1 7,4 11,3 19,4
Comércio Comércio de medicamentos 2,7 2,0 2,6 29 1,6 4,1 1,3 4,2 1,0 4,8 4,1 4,8 57 3,6 7,6 6,0 55 4,0
Comércio Comércio diversos 0,3 19 2,2 0,5 0,3 0,6 -0,4 1,3 -2,4 2,3 3,6 %5 43 819 4,8 83 4,9 3,0
Comércio Comércio varejista 19 39 33 1,6 4,8 1,6 0,6 -0,8 -0,6 4,4 58 55 4,1 37 4,6 4,1 39 31
Comércio Comércio varejista de gas 2,3 4,8 1,9 0,8 0,8 1,5 -0,1 1,3 0,2 1,4 56 2,0 2,2 2,6 3,6 0,5 2,3 1,1
IndUstria Alimentos 29 2,8 59 3,0 3,1 51 2,8 11 -2,4 78 8,8 10,8 7,0 74 10,2 7,2 3,5 18
IndUstria Autopecas 4,9 57 6,9 6,7 4,2 79 9,3 52 7,5 7,3 9,7 8,7 10,0 9,8 11,0 11,7 7,6 11,2
IndUstria Bebidas 22,4 19,5 17,4 18,1 18,5 16,5 15,1 21,9 18,0 30,5 27,3 233 22,2 22,6 22,4 19,7 23,8 23,7
Industria Calgados 121 7,9 17,5 11,8 11,2 11,2 11,7 12,8 29 13,1 88 16,3 11,0 11,7 10,6 11,1 10,6 -0,8
Industria Construgdo civil e incorporagdo -0,8 7,5 8,8 1,6 4,9 2,4 4,2 -4,8 3,8 8,5 15,6 14,4 8,0 10,9 6,8 8,4 6,2 9,7
IndUstria Eletroeletronicos 16,7 10,1 10,2 53 7,6 6,0 6,1 2,0 -2,6 9,1 13,0 11,2 83 93 9,7 9,1 54 11
IndUstria IndUstrias diversas 24,0 23,6 17,5 15,4 16,8 19,3 17,6 85 14,6 24,9 26,8 28,7 28,2 26,5 30,0 29,4 26,5 27,7
Indstria Madeira 8,1 7,7 21,1 8,9 10,5 7,6 71 10,6 8,6 12,8 11,4 23,1 17,1 19,2 15,6 16,8 16,8 22,2
Industria Magquinas e equipamentos 7,5 10,6 20,1 13,0 12,6 11,5 14,1 13,7 15,7 10,0 13,7 22,9 16,5 15,7 15,2 17,8 17,0 19,5
Industria Material Aeronautico -12,6 -18,4 -1,2 -4,1 -5,5 -14,7 -3,3 1,1 -9,9 -6,1 -8,6 4,7 -2,4 -6,8 -22,7 1,2 7,1 -7,3
IndUstria Material de Transporte 4,0 16 6,1 3,5 5,0 4,0 31 22 4,1 7,5 57 9,9 82 10,2 91 74 6,7 9,6
Industria Metalurgia 2,6 -4,0 06 2,0 24,4 -0,9 6,0 -283 1,5 5,7 7,9 14,3 10,0 20,7 18,8 19,1 -25,1 87
Industria Mineragdo -1,9 13,1 40,0 40,1 385 52,3 41,9 29,6 20,1 4,7 258 47,4 38,7 60,4 37,0 28,2 29,0 31,7
Industria Minerais ndo Metalicos 1,2 9,6 11,3 7,0 7,2 9,3 8,8 1,8 -3,1 6,7 8,7 15,1 14,3 18,7 15,5 14,3 83 4,1
IndUstria Papel e Celulose -6,1 -30,3 20,1 39,3 77,9 6,5 36,4 42,0 39,1 14,3 27,0 40,7 41,1 34,5 37,2 47,4 42,9 36,6
Industria Petrdleo e Gas 13,3 2,8 233 28,7 30,6 31,1 26,6 26,6 25,9 27,0 18,2 45,8 44,8 45,2 55,2 42,8 855 42,3
Industria Quimica -1,4 -3,6 7,7 1,2 8,0 -0,6 -1,1 -1,2 1,4 1,3 1,9 14,0 4,2 8,6 52 29 -0,2 3,2
Industria Siderurgia 4,0 7,7 22,8 91 131 12,7 9,0 0,7 73 9,5 15,4 328 17,4 24,4 21,8 15,2 7,1 14,3
IndUstria Textil -14,7 -18,9 -4,8 -8,9 -11,2 -14,3 -2,1 -9,0 -3,3 -2,3 -1,0 6,2 -L1 26 -0,8 9,8 -18,5 12,6
IndUstria Vestuario 73 -0,7 6,4 0,5 -4,3 0,9 0,0 39 -8,9 9,9 -0,4 6,2 4,7 -3,8 52 4,7 10,0 -2,8
Servigos Editora -47,5 -170,3 52,0 133,7 -38,9 106,9 369,7 66,7 -95,2 -75,2 -155,3 9,8 218,7 -11,7 595,6 395,2 -40,2 -63,5
Servigos Educagdo 6,0 -37,5 3,4 -1,0 32 -5,5 -0,3 -1,3 6,8 20,0 B2 14,2 12,3 20,3 12,6 16,2 0,3 22,5
Servigos Energia Elétrica 13,6 15,2 13,9 10,7 16,0 10,2 11,6 56 12,4 20,1 24,4 24,9 23,8 27,9 24,8 23,8 19,0 29,3
Servigos Hotelaria -125,6 -208,4 -84,5 166,2 -80,6 631,5 56,6 146,9 170,6 -97,0 -157,7 -62,0 191,9 -57,0 639,4 90,8 178,9 189,2
Servigos Logistica 35 32 58 2,1 33 1,7 1,0 26 -0,2 12,2 10,2 19,6 19,0 21,2 21,0 19,3 15,9 16,6
Servigos Saneamento 16,4 13,6 11,8 12,5 16,7 6,6 15,5 11,2 13,5 28,1 27,5 22,5 23,7 25,6 19,7 26,8 22,4 27,9
Servigos Servigos a empresas 2,4 7,3 7,7 10,9 10,1 93 18,2 6,2 12,1 53 12,5 11,9 13,8 14,1 87 14,7 17,0 16,2
Servigos Servigos diversos 54 -50,1 -23,0 -9,7 =17 -12,0 =247 2,7 1,4 79 -47,6 -14,5 75 29 6,4 10,6 17 15,4
Servigos Telecomunicagdes 9,3 84 10,8 6,4 10,1 0,5 57 9,2 52 18,1 17,0 17,0 14,9 13,6 13,7 14,9 17,3 14,2
Servigos Transporte concessdo de rodovias -1,8 -6,3 0,0 8,6 26,2 -3,5 13,2 -13,1 7,9 24,0 19,2 31,3 40,4 66,7 24,3 384 14,2 35,7
Servigos Transporte Aquatico 6,9 0,6 -3,4 7,7 16,8 3,7 14,6 -4,2 7,5 21,7 18,2 18,6 22,4 31,4 21,9 22,5 14,3 25,6
Servigos Transporte Ferroviario 7,6 =47 19 0,9 -2,0 -2,6 6,1 1,2 0,4 20,1 14,7 14,2 oS 55 15,9 24,4 20,4 18,5

Fonte: Balangos Patrimoniais.Elaboragdo IEDI.
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Numero de empresas dos setores

Macrossetores Setores ndmero de
empresas
Agropecuaria Agropecuaria 4
Comércio Comércio de medicamentos 4
Comércio Comércio diversos 11
Comércio Comeércio varejista 3
Comércio Comércio de combustiveis 1
Industria Alimentos 11
Industria Autopecas 5
Industria Bebidas 1
Industria calcados 5
Industria Construgdo civil e incorporagdo 36
Industria Eletroeletronicos 4
Industria Industrias diversas 4
Industria Madeira 1
Industria Maquinas e equipamentos 6
Inddstria Material Aeronautico 1
IndUstria Material de Transporte 4
Industria Metalurgia 10
Industria Mineragdo 3
Industria Minerais ndo Metalicos 1
Industria Papel e Celulose 4
Industria Petréleo e Gas 3
Industria Quimica 6
IndUstria Siderurgia 5
Industria Textil 5
Industria Vestuario 3
Industria Editora 1
Servigos Educagao 4
Servigos Energia Elétrica 42
Servigos Hotelaria 2
Servigos Logistica 4
Servigos Saneamento 9
Servigos Servigos a empresas 6
Servigos Servigos diversos 4
Servigos Telecomunicagdes 6
Servigos Transporte concessdo de rodovias 4
Servigos Transporte Aquatico 3
Servigos Transporte Ferroviario 4

Fonte: Balangos Patrimoniais.Elaboragdo IEDI.
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Lista de empresas por setores

Macro setores  Setores Empresas
agropecudria agropecuaria Agrogalaxy
agropecudria agropecudria SLC Agricola
agropecudria agropecuaria Terra Santa
agropecudria agropecudria Vittia
comércio Comércio de medicamentos Pague Menos
comércio Comércio de medicamentos Profarma
comércio Comércio de medicamentos Dimed
comércio Comércio de medicamentos RaiaDrogasil
comércio Comércio Combustivel Vibra
comércio Comércio diversos Assai
comércio Comércio diversos Carrefour BR
comércio Comércio diversos Embpar S/A
comércio Comércio diversos Grazziotin
comércio Comércio diversos Grupo Sbf
comeércio Comércio diversos Imc S/A
comércio Comércio diversos Magaz Luiza
comércio Comércio diversos Minasmaquinas
comércio Comércio varejista P.Acucar-Chd
comércio Comércio varejista Quero-Quero
comércio Comércio varejista Rodobens
comércio Comércio varejista Via

comércio Comércio varejista Viveo
comércio Comércio varejista WIm Ind Com
IndUstria Alimentos BRF SA
Industria Alimentos Caramuru Alimentos S/A
IndUstria Alimentos Cosan
IndUstria Alimentos J. Macedo S/A
IndUstria Alimentos IBS

Industria Alimentos Josapar
IndUstria Alimentos M.Diasbranco
Industria Alimentos Marfrig
IndUstria Alimentos Minerva
Industria Alimentos Minupar
IndUstria Alimentos Oderich
IndUstria Bebidas Ambev S/A
Inddstria Construgdo civil e incorporagao Alphaville
Industria Construgdo civil e incorporagao Azevedo
IndUstria Construgdo civil e incorporagao Const A Lind
Industria Construgdo civil e incorporagao Cury S/A
Inddstria Construgdo civil e incorporagao Cyrela Realt
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Lista de empresas por setores

Macro setores  Setores Empresas
Industria Construgao civil e incorporagao Direcional
Inddstria Construcao civil e incorporacao Even

Industria Construgao civil e incorporagao Eztec
Industria Construcao civil e incorporacao Gafisa
Industria Construgdo civil e incorporagdo Hbr Realty
Industria Construcao civil e incorporacao Helbor
Industria Construgao civil e incorporagao Inter SA
Inddstria Construgao civil e incorporagao JHSF Part
Industria Construgao civil e incorporagao Joao Fortes
Industria Construcao civil e incorporacao Kallas
Industria Construgao civil e incorporagao Lavvi

Inddstria Construcao civil e incorporacao Log Com Prop
Industria Construgao civil e incorporagao Melnick
Induastria Construgao civil e incorporagao Mendes Jr
Industria Construgao civil e incorporagao Mitre Realty
Induastria Construcao civil e incorporacao Moura Dubeux
Industria Construgao civil e incorporagao MRV

Industria Construgao civil e incorporagao Pacaembu Construtora S/A
Industria Construgao civil e incorporagao Patrimar Engenharia S/A
Industria Construgao civil e incorporagao PDG Realt
Industria Construgao civil e incorporagao Planoeplano
Inddstria Construcao civil e incorporacao Rni

Industria Construgao civil e incorporagao Rossi Resid
Inddstria Construgao civil e incorporagao Sultepa
Industria Construgao civil e incorporagao Tecnisa
Indudstria Construgao civil e incorporagao Tegra Incorp
Industria Construgao civil e incorporagao Tenda
Inddstria Construgao civil e incorporagao Trisul
Industria Construgao civil e incorporagao Urba Desenvolvimento Urbano S/A
Induastria Construgao civil e incorporagdo Viver
Industria Construgao civil e incorporagao You Inc Incorp e Part S/A
Inddstria Eletroeletrénicos Intelbras
Industria Eletroeletronicos Multilaser
Industria Eletroeletrénicos Positivo Inf
Industria Eletroeletronicos Whirlpool
Indudstria Higiene e Limpeza Bombril
Industria Higiene e Limpeza Natura
Industria Industrias diversas Estrela
Industria Industrias diversas Hypera
Industria Industrias diversas Sansuy
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Lista de empresas por setores

Macro setores  Setores Empresas
Industria IndUstrias diversas Unicasa
IndUstria madeira Dexco
Industria maquinas e equipamentos Bardella
Industria maguinas e equipamentos Baumer
Industria maguinas e equipamentos Inepar
Industria magquinas e equipamentos Pratica
Industria maquinas e equipamentos Romi
Industria maguinas e equipamentos Weg
Industria Mineragdo CBA
Industria Mineracao Csn Mineracao
Industria Mineragdo Vale
IndUstria Minerais ndo Metalicos Portobello
Industria Papel e Celulose Irani
Industria Papel e Celulose Klabin S/A
Industria Papel e Celulose Melhor SP
Induastria Papel e Celulose Suzano S.A.
Industria Petroleo e Gas 3r Petroleum
Industria Petréleo e Gas Compass Gas
Industria Petroleo e Gas Petrobras
Industria Quimica Braskem
Industria Quimica Cristal
IndUstria Quimica Braskem
Industria Quimica Laboratério Teuto Brasileiro S/A
Industria Quimica Metanor S/A Metanol do Ne
Industria Quimica Nutriplant
Indudstria Quimica Ultrapar
Industria Quimica Unipar
Inddstria Autopecas Fras-Le
Industria Autopecas Riosulense
Induastria Autopecas Schulz
Industria Autopecas Tupy
Inddstria Autopecas Wetzel S/A
Industria calgados Alpargatas
Industria calgados Arezzo Co
IndUstria calcados Cambuci
Indudstria calgados Grendene
Industria calcados Vulcabras
Industria Material Aerondutico Embraer
Industria Material de Transporte lochp-Maxion
Industria Material de Transporte Marcopolo

Da Covid-19 a 2023: rentabilidade e endividamento das empresas brasileiras 27



Lista de empresas por setores

Macro setores

Setores

Empresas

Industria
Inddstria
Industria
Industria
Industria
Industria
Industria
Industria
Industria
Industria
Industria
Inddstria
Industria
Industria
Industria
Induastria
Industria
Industria
Industria
Industria
Industria
Inddstria
Industria
Industria
Industria
servigos
servigos
servigos
servigos
servigos
servigos
servigos
servigos
servigos
servigos
servigos
servigos
servigos
servigos
servigos

Material de Transporte
Material de Transporte

Metalurgia
Metalurgia
Metalurgia
Metalurgia
Metalurgia
Metalurgia
Metalurgia
Metalurgia
Metalurgia
Metalurgia
Siderurgia
Siderurgia
Siderurgia
Siderurgia
Siderurgia
Textil

Textil

Textil

Textil

Textil
Vestuario
Vestuario
Vestuario
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica
Energia Elétrica

Randon Part
Recrusul
Aliperti
Ferbasa

Haga S/A
Kepler Weber
Lupatech
Mundial
Nordon Met
Paranapanema
Taurus Armas
Tekno

Aco Altona
Gerdau
Panatlantica
Sid Nacional
Usiminas
Cedro

Ind Cataguas
Schlosser
Tecel S Jose
Teka

Dohler
Guararapes
Inbrands SA
Alupar
Bandeirante Energ
Ceb

Ceee-T

Ceg

Celesc

Cemig

Cemig Geragao e Transm SA
Copel
CPFLEnergia
CPFL Geracao
CPFL Renovav
Eletrobras
Eletropaulo
Emae

Da Covid-19 a 2023: rentabilidade e endividamento das empresas brasileiras 28



Lista de empresas por setores

Macro setores  Setores Empresas

servigos Energia Elétrica Energias BR

servigos Energia Elétrica Energisa

servigos Energia Elétrica Energisa Mt

servicos Energia Elétrica Energisa Paraiba Dist e Energia S/A
servigos Energia Elétrica Energisa Sergipe Dist de Energia S/A
servicos Energia Elétrica Energisa Sul Sudeste Distr de Energia S/A
servigos Energia Elétrica Energisa Transmissdo de Energia S/A
servigos Energia Elétrica Enersul

servigos Energia Elétrica Eneva

servigos Energia Elétrica Engie Brasil

servigos Energia Elétrica Eqtl Maranhao

servicos Energia Elétrica Eqtl Para

servigos Energia Elétrica Equatorial

servigos Energia Elétrica Escelsa

servigos Energia Elétrica F Cataguazes

servicos Energia Elétrica Light S/A

servigos Energia Elétrica Multiner S/A

servigos Energia Elétrica Neoenergia

servigos Energia Elétrica Omega Ger

servigos Energia Elétrica Orizon

servigos Energia Elétrica Rede Energia

servigos Energia Elétrica Rio Parana Energia S/A

servigos Energia Elétrica Statkraft

servigos Energia Elétrica Taesa

servigos Energia Elétrica Tran Paulist

servigos Energia Elétrica Ventos do Sul Energia SA

servigos Editora Saraiva Livr

servigos educagdo Anima

servigos educagdo Cruzeiro Edu

servigos educagdo Saber Servigos Educacionais S/A
servigos educagao Ydugs Part

servigos hotelaria Hoteis Othon

servigos hotelaria Marina de Iracema Park S/A
servigos saneamento Aegea Saneamento e Part S/A
servigos saneamento Brk Ambiental Participagdes S/A
servigos saneamento Casan

servigos saneamento Cia de Agua e Esgoto do Ceara
servigos saneamento Cia Riograndense de Saneamento
servigos saneamento Copasa

servigos saneamento Sabesp
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Lista de empresas por setores

Macro setores  Setores Empresas

servigos saneamento Saneatins - Cia de Saneamento do Tocantins
servigos saneamento Sanepar

servigos Servigos a empresas Brg

Servigos Servigos a empresas Csu Digital

Servigos Servigos a empresas Meliuz

servicos Servicos a empresas Mills

servigos Servigos a empresas Neogrid

Servigos Servigos a empresas Sondotecnica

servigos Servigos diversos Cvc Brasil

servigos Servicos diversos Smart Fit

Servigos Servicos diversos SPturis

servicos Servicos diversos Valid

servigos Telecomunicagdes Claro Telecom Part S/A
servicos Telecomunicacgoes Telebras

servigos Telecomunicagdes Telef Brasil

servicos Telecomunicagoes Tim Part S/A

servigos Telecomunicagées Unifique

servigos Logistica Sequoia Log

Servigos Logistica Simpar

servigos Logistica Tegma

servigos Logistica Vix Logistica S/A
servicos Transporte concessao de rodovias Arteris

Servigos Transporte concessdo de rodovias CCR SA

servicos Transporte concessao de rodovias Invepar

servicos Transporte concessdo de rodovias Triunfo Part

servigos Transporte Aquatico Hidrovias

Servigos Transporte Aquatico Terminais Port da Ponta Felix S/A
servigos Transporte Aquatico Wilson Sons

servigos Transporte Ferroviario All Norte

servicos Transporte Ferroviario Companhia do Metropolitano de Sdo Paulo - Metr6
servigos Transporte Ferroviario Rumo Malha Paulista S/A
servigos Transporte Ferroviario Rumo S.A.

Fonte: Balangos Patrimoniais. Elaboragédo IEDI.
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