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RESUMO

A COVID-19 foi uma doenga altamente contagiosa que comecou a propagacdo em 2020 e
impactou, significativamente, os paises ao redor do mundo. Durante a pandemia, os produtos
de higiene e limpeza se tornaram ainda mais essenciais no contexto da populagao mundial.
Diante do exposto, esta pesquisa teve o objetivo de analisar os indices econdmico-financeiros
das empresas Bombril e Natura, empresas do setor de higiene e limpeza, antes, durante e apos
a pandemia. As analises e comparacdes foram feitas considerando os indicadores de liquidez,
estrutura de capital e rentabilidade extraidos da plataforma Economatica e dos relatorios das
empresas. Os resultados mostram que a pandemia teve efeito positivo em ambas as empresas,
sendo que o desempenho da Natura foi superior ao desempenho da Bombril. De modo geral,
ambas as empresas apresentaram indices favoraveis para o crescimento e implementaram ideias

sustentaveis para se manterem estaveis no longo prazo.

Palavras-chave: COVID-19; Pandemia; Bombril; Natura; Indices econdmicos financeiros.



1. INTRODUCAO

A COVID-19, que se tratava de uma infecgdo respiratoria altamente contagiosa, foi
descoberta em 31 de dezembro de 2019 em Wuhan na China (Macedo et al., 2020) onde era
recomendado distanciamento social e a constante higienizagao pessoal e de objetos. A ciéncia
ndo estava preparada para combater a COVID-19, e muito menos as pessoas € as economias
dos paises (Rezende et al., 2020).

Nesse contexto, a populacao buscou algo que proporcionasse alguma seguranca diante
da pandemia e, por conseguinte, os produtos de higiene e limpeza tornaram-se ainda mais
essenciais no contexto das pessoas (Rezende et al., 2020). De acordo com o Decreto n°® 10.282,
que regulamenta a Lei n° 13.979, os produtos de higiene pessoal e de objetos, tais como o0s
comercializados pela Bombril e pela Natura, eram produtos considerados essenciais no periodo
de pandemia no Brasil (Costa et al., 2021).

Nesse ambito, emerge a pertinéncia de pesquisas que busquem realizar a comparac¢ao
dos indicadores financeiros das empresas Bombril e Natura, que sdo empresas de higiene e
limpeza listadas na B3 e que foram essenciais no enfrentamento da Pandemia. O intuito seria
verificar se, apos o enfrentamento do apice da pandemia, reduzindo o uso desses produtos de
higiene e limpeza.

Existem pesquisas que avaliaram o impacto da pandemia na economia das empresas
brasileiras em diversos setores, tais como o de constru¢ao civil (Colares et al., 2019), o
gastrondmico (Finkler et al., 2020) e o setor elétrico (Vasconcellos e Freitag, 2023), porém
poucos estudos foram feitos verificando periodos antes, durante e apds o periodo pandémico, e
ainda sdo escassas as pesquisas analisando o setor de higiene e limpeza com profundidade,
entdo existe uma lacuna para mais pesquisas que busquem responder como esse setor, que foi
essencial na contengdo da doenga, foi afetado pela pandemia (Crisostomo e Melo Junior, 2015).

Assim a pesquisa tem como problematica: qual o impacto da pandemia de COVID-19
nos indicadores econdmico financeiros das empresas do setor de higiene e limpeza listadas na
B3? Nesse ambito, o objetivo do trabalho ¢ analisar os indices econémico-financeiros das
empresas do setor de produtos de higiene e limpeza listadas na B3 antes, durante e apos a
Pandemia de COVID-19.

Com o diferencial, a pesquisa aborda os indicadores de duas empresas do setor de

higiene nos periodos, antes, durante e apos a Pandemia de COVID-19, para obter resultados de
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como eram os indicadores dessas empresas antes, como se manteve no periodo da pandemia e
se conseguiu a estabilidade apos passado esse periodo, pois o consumidor pode ter diminuido
o consumo desses produtos, quando passou o periodo mais critico da doenga.

A pesquisa se justifica porque a mudanca na demanda por esses produtos durante a
pandemia pode ter aumentado, consideravelmente, o faturamento, o que pode ter trazido
reflexos positivos nos seus demonstrativos financeiros. Adicionalmente, a pesquisa pode
identificar se, apds o apice da pandemia, a performance das empresas pode ter voltado a
normalidade ou, até mesmo, se tornado menor do que antes da pandemia. Por fim, com a analise
dos indices, ¢ possivel verificar se as estratégias utilizadas por cada uma das empresas

contribuiram para a melhoria dos resultados.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Desempenho econémico-financeiro

Segundo Marquezan (2013), a avaliacdo dos indicadores financeiros ¢ utilizada pelos
investidores para verificar o desempenho da empresa, pois esta ligado, diretamente, ao
investimento de capital e seu retorno. O planejamento financeiro ¢ importante para o sucesso
das empresas e a sua falta pode atenuar os seus niveis de crescimento. Por meio dos indicadores,
pode-se definir estratégias para o desenvolvimento e, at¢ mesmo, verificar um cendrio futuro
das empresas.

No Quadro 1, apresentado na sequéncia, € possivel identificar as defini¢des de cada um

dos indices a serem analisados.

Quadro 1: Indices Econdmicos Financeiros

Indice Definicao

Tem como objetivo definir a capacidade da empresa de quitar suas

Indices de liquidez o . )
obrigagdes, ou seja, seus passivos.

Indices de estrutura de | Mostram a relag@o entre o capital proprio e o capital de terceiros da
capital empresa, como estao sendo aplicados os recursos da empresa.
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Indices de Indicam o lucro da empresa em relacdo aos seus custos e despesas.
rentabilidade

Fonte: Adaptado de Marquezan (2013)

Os indices de liquidez englobam os indices de liquidez corrente, que indicam a
capacidade que uma empresa tem de arcar com as suas obrigagdes de curto prazo com seu ativo
circulante. Especificamente, as empresas com esse indice baixo t€ém maiores dificuldades em
quitar suas dividas e podem até pagar multas e juros. Essa analise pode ser muito util na escolha
da empresa para investir, pois consegue comparar a situagdo de diferentes empresas e saber
qual tem melhores condigdes de se manter forte no decorrer do tempo. O indice de liquidez seca
indica a capacidade da empresa em arcar com suas obrigagdes no curto prazo com seus ativos
mais liquidos, ou seja, sem utilizar o valor do estoque, visto que o mesmo nem sempre pode se
transformar em dinheiro rapidamente. O indice de liquidez geral mede o quanto a empresa pode
arcar com 0s seus compromissos no curto e longo prazo, utilizando os seus direitos do ativo
circulante e realizavel a longo prazo. Quando a empresa tem uma liquidez geral saudavel, ela
tem bons ativos para suprir suas necessidades e dividas, aumentando assim a atratividade da
empresa para os credores ou investidores (Marquezan, 2013).

Os indices de estrutura de capital englobam o endividamento geral, onde ¢ possivel
analisar a relacdo entre as dividas de uma empresa com seu ativo total, ou seja, pode ser
verificado o quanto do ativo total da empresa esta comprometido com suas obrigagdes. Outro
indice de estrutura de capital ¢ o endividamento com terceiros, que mostra o quanto o valor de
terceiros representa em relacdo ao patrimonio liquido da empresa. Se esse indice for alto pode
significar que a empresa ndo consegue se manter sozinha, mas por outro lado, pode ser
empréstimos feitos para compra de imobilizado ou para aumentar sua producao (Marquezan,
2013).

Os indices de rentabilidade contemplam indicadores, tais como o ROE, que significa
“retorno sobre o patrimonio liquido”. Especificamente, o ROE indica o quao rentavel a empresa
consegue ser, sendo que uma analise mais robusta requer a comparagdo do ROE com o ROE
das empresas do mesmo setor. O indice de margem liquida indica o dinheiro que sobra para a
empresa apds deduzir seus os custos e despesas. Quando esse indicador esta alto ¢ um bom sinal
de eficiéncia da companhia. E, por fim, o giro do ativo indica se a empresa esta utilizando seus
ativos com eficiéncia para gerar mais lucros através de suas operagoes.

Analisando esses indices, ¢ possivel verificar a situagdo econOmico-financeira da
empresa. Em outras palavras, a andlise de indicadores possibilita identificar se a entidade

consegue se manter com seus ativos, se consegue quitar suas dividas de curto e longo prazo e
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se tem rentabilidade superior ao custo de oportunidade dos investidores. O conhecimento dessas
informacdes ¢ relevante para a tomada de decisdes dos investidores, uma vez que os permitem
comparar as empresas ao longo do tempo e projetar os fluxos de caixa futuros e o crescimento

das empresas.

2.2 Impacto da Pandemia de COVID-19 no desempenho econdomico-financeiro

Com a crise de pandemia, que teve inicio em 2020 vinda da China, todo o comércio foi
afetado e, principalmente, o setor de higiene e limpeza, que comercializavam itens essenciais
para a conten¢do da doenga, sendo que a medida principal era a higienizacdo pessoal e de
objetos (Ministério da Saude, 2020). Desse modo, o consumo das familias que estavam em
isolamento e quarentena aumentou se concentrando em bens de primeira necessidade como
alimentos e higiene.

Finkler, Antoniazzi e De Conto (2020) avaliaram o setor de gastronomia no ano de 2020
e identificaram que o setor foi bastante afetado e que os gestores tiveram que ser ainda mais
rigidos com a higiene e seguranca dentro de seus estabelecimentos para conseguir continuar
atendendo os clientes e se manter no mercado. Uma solugdo colocada em préatica pelos gestores
foi a adogdo de novas técnicas e tecnologia que tornassem os processos mais eficientes e com
menos utilizagdo de recursos naturais. Além disso, os gestores também concluiram que era
necessario a implantagdo de um indicador de sustentabilidade, que pudesse auxiliar no
planejamento financeiro das empresas e no enfrentamento de crises, tais como a crise oriunda
da pandemia de COVID-19.

Vasconcellos e Freitag (2023) analisaram o setor elétrico e destacaram que enquanto o
lockdown proporcionou a diminui¢do do consumo de energia elétrica nas empresas, por outro
lado ele aumentou o consumo nas residéncias. Segundo os autores, o setor elétrico teve o auxilio
“conta-COVID” que o governo delegou para a ANEEL e a CCEE para a criacdo de crédito para
as empresas de energia elétrica, como se fosse um empréstimo para que elas conseguissem
suportar os efeitos da pandemia, bem como trouxe beneficios para os consumidores ao nao
aumentar as tarifas de energia elétrica no periodo.

Ja no setor de turismo, durante o primeiro trimestre de 2020, o setor de turismo foi um

dos mais afetados pela pandemia chegando a variacdes de quase -21% nas receitas e despesas,



sendo que ndo foram impactadas somente as agéncias de turismo, mas também as companhias
adreas, os hotéis e etc. (Tomé, 2020).

Vieira Filho (2020) avaliou o setor agropecuario, no momento de pandemia, e destacou
que a agropecudria tinha fundamental importancia na reconstrucao da economia do pais e, até
mesmo, para o desempenho internacional. Para o autor, os gestores deveriam aproveitar a
essencialidade do setor durante a pandemia para melhorar a imagem do setor e democratizar o
acesso aos alimentos.

Schwertner e Anjos (2023) identificaram que o setor de aviacao foi um dos mais
afetados pela pandemia e apontaram que, até 2022, a Azul Linhas Aéreas ainda ndo tinha
conseguido retornar a situagdo econdmica favoravel que tinha em 2018 (antes da pandemia).
Ademais, as autoras evidenciaram que, em 2020, a companhia teve prejuizo em fun¢do do
fechamento dos aeroportos e dos cancelamentos de viagens, mas que, em 2021, houve uma
recuperagdo favoravel e em 2022 teve um aumento de lucros em relacdo a 2021.

Sonntag e Seleme (2023) analisaram uma empresa do setor de pecas automotivas e
identificaram que queda de mais de cinquenta por cento nas receitas da empresa durante a
pandemia e concluiram que a recuperacao da cadeia automotiva sera lenta e as projecdes futuras
nao sdo tdo boas para a economia desse setor

Diante do exposto, nota-se que a pandemia de COVID-19 teve o potencial de afetar o
desempenho econdmico-financeiro das entidades brasileiras, o que real¢a a importancia de mais
pesquisas sobre o tema para que os investidores, analistas e demais usuarios possam tomar

decisdes de investimento durante periodos de crise.

3 ASPECTOS METODOLOGICOS

Considerando os apontamentos de Gil (2014), como essa pesquisa vai verificar os
impactos financeiros da COVID-19 nas empresas de higiene e limpeza listadas na B3, ela se
define como descritiva, pois especifica as caracteristicas de determinada populagao. E feita com
uma abordagem quantitativa onde se concentra na analise de dados numéricos e objetivos, com
o auxilio da tecnologia para ajudar na descri¢do, interpretacao e entrega dos resultados da
pesquisa (Nascimento e Cavalcante, 2018).

Os casos estudados nesta pesquisa referem-se a duas empresas que fazem parte do setor

de higiene e limpeza listadas na B3: Bombril e Natura. Essas entidades foram escolhidas por
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produzirem itens essenciais no enfrentamento da pandemia de COVID-19 e por serem
companhias de capital aberto (Costa et al.,, 2021). Destaca-se que ndo foram encontradas
pesquisas que analisaram essas empresas antes € apos a pandemia de COVID-19.

Em relagdo ao periodo amostral, considerou-se como: antes da pandemia, do segundo
trimestre de 2018 ao ultimo de 2019; durante a pandemia, do primeiro trimestre de 2020 ao
ultimo de 2021; e ap6s o periodo pandémico, do primeiro trimestre de 2022 ao terceiro de 2023.
Dessa forma, foi possivel identificar a evolugao econdmico-financeira dessas empresas durante
e apods o periodo de crise sanitaria.

A pesquisa foi feita com os dados coletados na plataforma Economatica, onde foram
coletados os indicadores econdmico-financeiros utilizados. O Quadro 2 apresenta as formulas

dos indicadores econdmico-financeiros utilizados na presente pesquisa.

Quadro 2 — Formulas dos indicadores econdmicos financeiros

indices de Liquidez
Liquidez Corrente Ativo circulante/Passivo Circulante
Liquidez Seca (Ativo Circulante — Estoque) / Passivo Circulante
Liider G| (A0Sl Rl de i s o) P
indices Estrutura de Capital
Endividamento Geral Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante/Ativo total

Endividamento com . . . . . D
d ento €o Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante/Patrimonio Liquido

Terceiros
Indices de Rentabilidade
ROE (Lucro liquido / Patriménio liquido) x 100
Margem liquida Lucro Liquido/Receita Liquida
Giro do Ativo Receita liquida/ Total Ativos

Fonte: Elaborado com base em Martins, Miranda e Diniz (2020)

Os dados foram analisados por meio de estatistica descritiva, com analise de dados e

relatorios financeiros das empresas.

4 ANALISE DOS DADOS

Apesar de produtos de limpeza serem facilmente encontrados em supermercados e em

lojas especificas, poucas empresas desse setor estao listadas na B3. Especificamente, nesse setor
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sO existe a companhia Bombril, entdo ndo ha outra empresa com a mesma diversificagdo de
produtos com o capital aberto na B3. Esse setor auxilia na manutencao da limpeza e higiene em
diversos ambientes, tais como residéncias, escolas, hospitais, entre outros, e atua na prevengao
de doengas e no bem-estar da populacdo. As empresas produzem muito produtos, tais como
detergentes, desinfetantes e equipamentos de limpeza, portanto, compram matérias primas,
maquinarios e contribuem, assim, para a economia e para a geragao de empregos. O crescimento
desse setor em 2021 foi de 8,4% atingindo um total de US$ 176, 269 bilhdes (Mendonga, 2022).

No setor de higiene, a Natura, em 2020, converteu toda a sua linha de produgdo em
maquiagem e perfumaria para fabricar produtos de higiene pessoal (Reuters, 2020). Esse ramo
da industria, produz itens como sabonetes, shampoos, cremes, pastas de dentes. As empresas
que atuam nesse setor estdo em busca de inovacdo e produtos sustentdveis para agradar as
preferencias do consumidor.

A Tabela 1 apresenta a analise SWOT das duas empresas abordadas na presente

pesquisa.
Tabela 1 — Andlise SWOT
BOMBRIL
FORCAS FRAQUEZAS
Tradigdo no mercado Intensa concorréncia
Marca m.als .fan.losa ¢m esponja d'e aco Tendéncia de mercado pode mudar, pois vende
Ampla distribui¢ao em todo brasil somente produtos de limpeza
Campanhas publicitarias marcantes

OPORTUNIDADES AMEACAS

Investimento no mercado de higiene pessoal Praticas sustentaveis

Divulgagao de produtos da marca . .
£a¢ p Crescimento do uso das panelas antiaderentes

NATURA
FORCAS FRAQUEZAS
Bastante conhecida no mercado pela sua marca
e sustentabilidade
Implantada em vérios paises Ainda é muito dependente dos revendedores
Ampla gama de produtos: cuidados com a pele,
maquiagem, perfumaria
OPORTUNIDADES AMEACAS
Crescimento internacional Mudanga da preferéncia dos consumidores
Como o Brasil tem uma variedade de classes
socioecondmicas, a empresa consegue
desenvolver produtos para todas essas classes
Vendas online
Criagao de loja fisica
Fonte: Dados da pesquisa

Concorréncia muito forte
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A analise SWOT, apresentada na Tabela 1, indica as forcas e fraquezas que sdo fatores
internos, ou seja, que a empresa consegue controlar e oportunidades e ameagas que sdo fatores
externos, onde as empresas ndo t€ém o controle. De modo geral, a anélise indica que as duas
empresas sao fortes no mercado e conhecidas pelos consumidores, bem como apontam que elas
sao empresas que investem na parte de sustentabilidade e tem muitas oportunidades para

crescimento no mercado.

4.1 Indices de liquidez

A Tabela 2, apresentada na sequéncia, expde os indicadores de liquidez da Bombril e

da Natura durante os trimestres de 2018 a 2023.

Tabela 2 — Indicadores de liquidez

Liquidez geral Liquidez Corrente Liquidez seca
Bombri
Trim 1 Natura Bombril Natura  Bombril Natura

2T2018 0,40 0,59 0,58 1,71 0,45 1,27

3T2018 0,39 0,60 0,59 1,59 0,43 1,17

4T2018 0,38 0,64 0,54 1,41 0,39 1,11

Antes 1T2019 0,37 0,53 0,51 1,33 0,36 0,95
2T2019 0,37 0,56 0,50 1,36 0,35 0,98

3T2019 0,35 0,57 0,54 1,54 0,37 1,10

4T2019 0,40 0,66 0,57 1,25 0,46 1,06

172020 0,43 0,56 0,61 1,20 0,47 0,85

2T2020 0,44 0,62 0,62 1,33 0,44 0,98

3T2020 0,43 0,65 0,58 1,14 0,40 0,84

Durante 4T2020 0,43 0,76 0,58 1,16 0,39 0,88
1T2021 0,40 0,75 0,53 1,18 0,34 0,83

2T2021 0,59 0,78 0,57 1,34 0,41 0,97

3T2021 0,61 0,77 0,58 1,34 0,42 0,87

472021 0,56 0,79 0,57 1,27 0,43 0,88

1T2022 0,54 0,75 0,60 1,03 0,46 0,67

2T2022 0,56 0,73 0,63 1,30 0,46 0,84

3T2022 0,58 0,73 0,63 1,27 0,46 0,84

Apos 472022 0,58 0,73 0,65 1,21 0,51 0,87
1T2023 0,59 0,75 0,75 1,25 0,59 0,91

2T2023 0,59 0,74 0,76 1,36 0,56 1,01

3T2023 0,64 1,00 0,84 1,82 0,63 1,36
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Fonte: Dados da pesquisa

Como ja dito anteriormente, os indices de liquidez sdo utilizados para medir a
capacidade da empresa em arcar com as suas contas a pagar em curto ou longo prazo, sendo
que quanto maior o Indice de liquidez melhor ¢ para a empresa. Os indices de liquidez geral
das duas empresas variaram de 0,40 até 1, que foi o caso na Natura no 3T2023. A Natura ficou
com indice acima da Bombril em todos os trimestres, o que pode ter ocorrido em virtude do
alto valor dos ativos da Natura (Tabela 2).

O ideal ¢ o indice acima de 1, o que ndo aconteceu nas duas empresas, mas, apesar
disso, as duas companhias conseguiram arcar com as suas contas no periodo de curto e longo
prazo. O indice de liquidez corrente da Bombril variou entre 0,59 no 2T2018 e 0,84 no 3T2023.
Durante a pandemia, ela conseguiu aumentar em média 0,4 em comparagao ao periodo antes e,
apods a pandemia, conseguiu aumentar sua liquidez corrente (Tabela 2).

Ja a Natura tem um 6timo indice. Em todos os trimestres, os indices estdo acima de 1, o
que ¢ o ideal para as empresas, chegando perto de 2 no 3T2023, significando que a empresa
tem um bom potencial em quitar suas dividas de curto prazo utilizando seus ativos. A empresa
fez um financiamento com vencimento em maio de 2021, o que contribuiu para essa
flexibilidade no indice e auxilio no caixa da Natura (Tabela 2).

Com relagao ao indice de liquidez seca, a Natura tem o indice maior que a Bombril em
todos os trimestres analisados, sendo que no final do 3T2023, a Natura teve indicador de 1,36
e a Bombril de 0,63, ou seja, novamente pelo valor alto de caixa, a Natura tem o indice maior
(Tabela 2).

Na empresa Bombril, o indice de liquidez geral veio subindo do periodo antes para os
pos pandemia. Especificamente, a entidade comecou no 2T2018 com 0,40 e no 3T2023 ja
estava com 0,64, o que equivale a um aumento de 0,24 de 2018 para 2023. A liquidez corrente
também subiu de antes da pandemia para o periodo considerado apds e a mesma situagao
ocorreu com a liquidez seca (Tabela 2).

Na Natura, o indice de liquidez geral subiu durante os trimestres analisados, chegando
a 1 no 3T2023, o que ¢ satisfatorio para as empresas quando indice chega a 1. A liquidez
corrente comegou 2T2018, com 1,71, e finalizou o 3T2023, com 1,82, o que evidencia uma
pequena variagao de 0,11. O indice de liquidez seca, em 2018, estava maior que 1, durante a
pandemia o indicador caiu e, apos a pandemia, o indicador se manteve abaixo de 1 na maioria

dos trimestres (Tabela 2).



Comparando as duas empresas, a Natura esteve sempre com indices maiores do que a
Bombril, ou seja, a Natura tinha uma melhor capacidade de cumprir com as suas obrigagdes
considerando os seus ativos. Além disso, a aquisicdo da Avon permitiu a Natura diversificar o
seu portfolio de marcas e produtos, abrangendo diferentes segmentos de mercado e publicos-
alvo. Especificamente, a Natura tem um rigoroso controle de sua gestdo, mantendo um bom
controle sobre seus investimentos e custos e ainda tem expandido para as vendas em lojas
fisicas, gerando mais caixa, mantendo o foco em seus produtos ja existentes e inovando nos
proximos para a obtengao da fidelidade de seus clientes.

A Bombril, por sua vez, precisa colocar em pratica algumas estratégias para aumentar
os seus indices de liquidez, como renegociar prazos com fornecedores, por exemplo. Ja a Natura
esta com bons indices, inclusive ficando acima de 1 que ¢ ideal para esse tipo de indice. Nota-
se, ainda, que as duas empresas t€ém que se preocupar em se manter com um bom indice, uma
boa estrutura econdmica para conseguir crescer no setor ¢ ainda para estarem preparadas diante

de desafios futuros.

4.2 indices de Estrutura de Capital

A Tabela 3, apresentada na sequéncia, expde os indicadores de estrutura de capital da

Bombril e da Natura durante os trimestres de 2018 a 2023.

Tabela 3 — Indicadores de Estrutura de Capital
Participacio de capital de

Endividamento geral terceiros
Trim Bombril Natura Bombril Natura
2T2018 126,50 84,27 -4,77 5,36
3T2018 130,73 83,09 -4,25 4,92
4T2018 138,21 83,26 -3,62 4,97
Antes 1T2019 140,82 83,01 -3,45 4,89
272019 143,66 83,68 -3,29 5,13
3T2019 147,11 82,65 -3,12 4,76
4T2019 143,36 84,13 -3,31 5,30
1T2020 138,04 63,80 -3,63 1,76
D 272020 136,49 61,90 -3,74 1,63
372020 136,23 61,71 -3,76 1,61

472020 136,32 55,04 -3,75 1,22
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1T2021 141,90 53,55 -3,39 1,15
2T2021 113,55 55,07 -8,38 1,23
3T2021 112,99 52,48 -8,70 1,10
472021 120,91 52,74 -5,78 1,12
1T2022 124,17 54,35 -5,14 1,19
2T2022 122,55 55,37 -5,43 1,24
3T2022 119,82 57,79 -6,04 1,37
Ap0ds 472022 118,01 59,13 -6,55 1,45
1T2023 115,58 58,59 -7,42 1,41
2T2023 113,77 59,36 -8,26 1,46
372023 107,99 44,54 -13,52 0,80

Fonte: Dados da pesquisa

De modo geral, os indices de estrutura de capital indicam como a empresa estd lidando
com as suas dividas em relacdo aos seus ativos. Os indices de endividamento geral das duas
empresas analisadas estdo com uma variag@o significativa. Considerando que quanto menor o
indicador, melhor ¢ a situacdo da empresa, os indices da Natura, antes da pandemia, eram
menores e, portanto, mais satisfatorios do que os da Bombril. Exemplificando, a Bombril
apresentou, em 3T2019, indicador de 147,11 enquanto o indice da Natura foi de 82,65. Isso
indica que a Bombril estava mais endividada do que a Natura. Nos periodos seguintes, durante
e apos a pandemia, o indice da Natura vem caindo e o da Bombril também, mas, ainda assim,
os indicadores de endividamento geral permaneceram com os valores altos (Tabela 3).

No indice de capital de terceiros, o cendrio ja muda, pois a Bombril tem valores
negativos em todos os periodos analisados, o que indica que o patrimonio liquido da referida
empresa esta negativo em fun¢do de significativos prejuizos. A Natura, por outro lado, tem os
indices positivos, o que indica que o seu patrimoénio liquido era positivo. De modo geral, a
Natura tinha o passivo mais de cinco vezes maior do que o seu patrimonio liquido antes da
pandemia. Apos a pandemia, o passivo da Natura passou a ser menos de duas vezes maior do
que o seu patrimonio liquido. Como quanto menor o indice melhor, a Natura melhorou os seus
indices de estrutura de capital e, se administrada de maneira correta, a participagdo de capital
de terceiros pode ser uma forma da empresa expandir seus lucros (Tabela 3).

Nos periodos apds a pandemia, os indices de endividamento das duas empresas
diminuiram sendo que ambas as empresas diminuiram os empréstimos, financiamentos ou
debéntures. A diferenca entre as duas empresas pode ser explicada pelas decisdes referentes a
quitacdo de empréstimos ou financiamentos ou, até mesmo, a abertura de novos empréstimos e
financiamentos para as empresas para a aquisicdo de imobilizado ou aumentar a produgao.

Conforme exposto pela Forbes (2023), a Bombril fez um empréstimo de 300 milhdes para suprir
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suas dividas, sendo que o valor sera destinado para substituir linhas de crédito, diminuir taxas

de juros e aumentar o prazo de pagamento.

4.3 Indices de Rentabilidade

A Tabela 4, apresentada na sequéncia, expde os indicadores de rentabilidade da Bombril

e da Natura durante os trimestres de 2018 a 2023.

Tabela 4 — Indicadores de Rentabilidade

Retorno sobre o Ativo Margem Liquida Giro do ativo

Trim Bombril Natura Bombril Natura Bonllbrl Natura
2T2018 -0,98 0,22 -2,33 1,03 0,42 0,22
3T2018 20,35 0,90 45,26 4,10 0,45 0,22
4T2018 -5,89 2,48 -13,23 8,80 0,45 0,28
Antes 1T2019 -0,91 0,08 -2,07 0,46 0,44 0,18
2T2019 -3,08 0,34 -6,72 1,64 0,46 0,21
3T2019 -1,83 0,36 -3,72 1,84 0,49 0,20
472019 -0,82 0,11 -2,40 0,48 0,34 0,22
1T2020 3,91 -1,47 9,94 -10,97 0,39 0,13
272020 0,56 -0,64 1,40 -5,61 0,40 0,11
3T2020 2,00 0,59 4,35 3,62 0,46 0,16
Durante 472020 -0,58 0,29 -1,30 1,46 0,44 0,20
1T2021 -4,06 -0,25 -11,58 -1,66 0,35 0,15
2T2021 18,46 0,40 54,47 2,44 0,34 0,16
3T2021 0,01 0,46 0,03 2,82 0,33 0,16
472021 -7,44 1,15 -19,08 5,97 0,39 0,19
1T2022 -2,94 -1,23 -7,96 -7,78 0,37 0,16
272022 0,92 -1,41 2,14 -8,81 0,43 0,16
3T2022 1,74 -1,03 4,06 -6,21 0,43 0,17
Apos 4T2022 2,73 -1,63 5,87 -8,57 0,47 0,19
1T2023 2,15 -1,23 5,26 -8,91 0,41 0,14
272023 2,31 -1,45 5,78 -9,42 0,40 0,15
372023 5,02 13,89 12,12 93,44 0,41 0,15

Fonte: Dados da pesquisa

Os indices de rentabilidade indicam o retorno financeiro dos investimentos de uma
empresa. Na empresa Bombril, o0 ROA (retorno sobre ativo) era negativo no 2T2018, mas

aumentou para 20,35 no 3T2018. Nos trimestres antes da pandemia, o ROA voltou a ficar
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negativo e manteve-se assim por varios trimestres. Por outro lado, a Natura tinha ROA positivo
antes da pandemia (Tabela 4).

Nos trimestres durante a pandemia, a Bombril conseguiu chegar no 2T2021 com um
indice positivo de 18,46, mas a Natura continuou com o indice baixo. Isso pode ser explicado
pelo fato de o lucro da Bombril ter sido maior e pelo fato de a empresa ter o estoque mais
voltado para venda de produtos de limpeza, que eram essenciais para conter a doenga. Apds o
periodo de pandemia, a Natura continuou com indice negativo, mas ao final do 3T2023
conseguiu aumentar o indicador, chegando em 13,89. Ou seja, o lucro da Natura aumentou
nesse periodo. Analogamente, a Bombril também manteve a rentabilidade positiva apos a
pandemia (Tabela 4).

O indice de Margem liquida mostra o lucro em relagdo as receitas de uma empresa. No
periodo antes da pandemia, a Natura tinha um indice baixo, porém positivo. J4 a Bombril tinha
o indice negativo somente no 3T2018, que aumentou para 45,26 a margem liquida. Ou seja,
nesse trimestre, a empresa conseguiu ndo operar no prejuizo e ter uma margem para descontos
case precise (Tabela 4).

No periodo durante a pandemia, as duas empresas tiveram seu indice de margem liquida
baixo e em alguns trimestres até negativo, considerando o indice ap6s a Bombril conseguiu se
manter positiva no indice, porém baixa. Ja a Natura continuou com uma margem negativa, mas
no 3T2023 conseguiu aumentar a margem para 93,44, o que significa que a Natura teve um
lucro liquido elevado nesse periodo (Tabela 4).

O indice do giro do ativo indica o quanto de riqueza a empresa consegue produzir com
seus ativos. O indice da Bombril se manteve estavel nos periodos analisados, variando entre
0,42 no 2T2018 e 0,39 no 4T2021 e voltando ao indice de 0,41 no final do 3T2023, que foi o
ultimo analisado. J& o indice da Natura, nos periodos analisados, veio diminuindo a cada
trimestre, sendo que no 2T2018 foi de 0,22 e no 3T2023 caiu para 0,15.

Considerando os indices de retorno sobre ativo, a empresa Bombril antes da pandemia
tinha os indices negativos. Durante a pandemia, os indicadores comecaram a ficar positivos e
apos a pandemia se manteve com bons indices. Na margem liquida, aconteceu a mesma
situacdo. J4 no giro do ativo, a empresa estagnou com os indices com baixa variagdo antes
durante a apos a pandemia.

Na Natura, o retorno sobre ativo foi o contrario da Bombril, uma vez que estava positivo
antes da pandemia e veio caindo até que ficou negativo. Porém, no terceiro trimestre de 2023

teve um aumento significativo no indice, o que pode se dar pelo aumento do lucro liquido. A



Xiv

margem liquida apresentou a mesma situagdo do ROA e os indicadores do giro ativo vieram
caindo durante o periodo analisado.

Comparando as duas empresas, antes da pandemia, a Natura estava com os indices de
rentabilidade melhores do que a Bombril. J4 no periodo considerado apos a pandemia, a
Bombril cresceu os seus indices em relagdo a Natura, o que pode ser explicado pelas diferencas
nos produtos vendidos por cada empresa, tais com os antissépticos para maos e alcool.
Especificamente, os produtos de limpeza podem ter sido mais vendidos ja& que abrandavam a
propagacao da doenga.

De acordo com Salibe (2023), a venda de produtos de limpeza cresceu 12% no Brasil
em 2022. Ademais, a autora tragou um cenario ainda mais favoravel nos préximos anos, o que
¢ convergente com os indices evidenciados nos anos seguintes a 2022, afinal os indices da
Bombril aumentaram em relagao aos indicadores da Natura, o que pode ser explicado pelo fato

dos produtos de limpeza estarem com esse aumento nas vendas.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A pesquisa foi feita com o objetivo de analisar e comparar os indices econdmico-
financeiros das empresas de higiene e limpeza listadas na B3: Natura e Bombril, que vendiam
produtos essenciais para a contencdo da COVID-19. Foram utilizados os dados da plataforma
Economatica, nos periodos considerados antes (2T2018 a 4T2019), durante (172020 a 4T2021)
e apos (172022 a 3T2023).

Os indices de liquidez da Natura sdo semelhantes aos da Bombril em todos os trimestres,
conseguindo, inclusive, chegar a 1 no 3T2023 com o indice de liquidez geral. O setor de higiene
e limpeza se manteve com os indices econdmicos estaveis nos periodos analisados. Isso pode
se dar por seus produtos serem essenciais para a conten¢do da pandemia, ou seja, era necessario
terem esses itens em casa, como sabonete, dlcool em gel e produtos de limpeza em geral. Isso
indica que o setor ¢ interessante para os investidores que consideram a perenidade para a tomada
de decisdo, visto que as empresas desse setor conseguiram se manter bem durante uma crise
sanitaria.

Os resultados das andlises indicam que as duas empresas se sairam bem durante a
pandemia, conseguiram passar por um momento de crise no pais, inovaram e ajustaram as suas

operagdes para as novas normas do mercado.
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O setor de higiene e limpeza contempla produtos que, mesmo em periodos fora de
pandemia, s3o itens importantes para a populagdo, portanto seu faturamento tende a se manter.
Apesar disso, para que essas empresas se mantenham estaveis, € imprescindivel que continuem
se adaptando as mudangas da sociedade e nas exigéncias ambientais.

Este trabalho apresenta limitagdes. Primeiramente, a amostra € pequena e, portanto, nao
da para generalizar os resultados para as demais empresas do setor. Outra limitacao do trabalho
¢ a nao utilizacdo de modelos econométricos para controlar outros fatores que, porventura,
possam ter afetado o desempenho econdmico-financeiro das empresas, tais como as variagoes
nos indicadores macroecondmicos ¢ o contexto econdmico e social do pais. Apesar disso,
entende-se que o trabalho apresenta resultados relevantes por avaliar, com profundidade, o
contexto de cada uma das empresas que fizeram parte da pesquisa.

Para pesquisas futuras, sugere-se analisar esse setor com mais empresas envolvidas,
expandir o periodo amostral para a identificagdo de como estao os indices e se a pandemia ainda
afeta as empresas desse setor. Além disso, ¢ pertinente a realizagdo de estudos que avaliem, de

modo qualitativo e aprofundado, os distintos impactos da pandemia em distintos setores.
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