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RESUMO

O objetivo deste artigo foi analisar o indice de rentabilidade ROA das empresas do ramo
supermercadista listadas na [B]® e comparar através de testes de significancia, se o indicador de
rentabilidade das empresas foi alterado pela pandemia do COVID-19. Como procedimento
metodologico a pesquisa foi orientada analise descritiva a qual possibilita estabelecer relagdes
entre as varidveis analisadas e confirmar ou refutar hipdteses referentes a essas relagoes,
aplicou-se o teste 7-Student com nivel de significancia 5% em um intervalo de confianc¢a de 95%.
O software estatistico que foi utilizado para o célculo do teste de significancia e armazenamento
dos dados estatisticos descritivos sera o Stata/SE for Windows, adotando a fim de testar as
hipdteses desejadas um nivel de significancia (o) de 5%. Com base nos testes efetuados, foi
possivel concluir que apds os testes de média efetuados entre os anos antes e pos pandemia é
igual a média dos anos de durante e pds pandemia, obtendo um percentual de 34,93%, ou seja,
podendo inferir que a pandemia de COVID-19 ndo trouxe impacto no ROA das empresas do
ramo supermercadista listadas na [B]>

Palavras chave: [B]*; COVID-19; Mercado; Rentabilidade; ROA; Supermercado.
ABSTRACT

The objective of this article was to evaluate the average ROA profitability indicator among the
companies listed in [B]3 of the supermarket segment before and after the COVID-19 pandemic.
As a methodological procedure, the research was oriented towards a descriptive analysis that
makes it possible to establish relationships between the variables analyzed and confirm or refute
hypotheses referring to these relationships, applying the t-Student test with a 5% significance
level in a 95% confidence interval. . The statistical software that was used for the calculation
of the significance test and the creation of two descriptive statistical data will be Stata/SE for
Windows, providing in order to test the desired hypotheses a significance level (a) of 5%.

In conclusion, we reconheceu that the average tests carried out between the years before and
after the pandemic are equal to half a year during the pandemic, obtaining a percentage of
34.93%, or seja, being able to infer that the COVID-19 pandemic There is no impact on the
ROA of the supermarket companies listed in [B]3.

Key words: [B]’; COVID-19; Market; Profitability; ROA; Supermarket.

1 INTRODUCAO

A pandemia de COVID-19 causou milhdes de casos de infeccdo e mortes ao redor do
mundo. O sistema de saude foi sobrecarregado, faltou leitos hospitalares, equipamentos de
protecdo individual e medicamentos. O fechamento de empresas e industrias levou a um grande
impacto econdmico. Muitas pessoas perderam seus empregos, empresas faliram e a taxa de
desemprego aumentou significativamente. Setores como turismo, hospitalidade e aviacao foram
particularmente afetados. O distanciamento social e as restricdes de movimento afetaram a



interagdo social e comunitaria. Muitas pessoas se sentiram isoladas e solitarias devido a falta
de contato humano (CORREIA; ZAGANELLI, 2020).

O fechamento de escolas e universidades levou a uma interrup¢do significativa na
educacdo. Aulas presenciais foram substituidas por aulas online, o que afetou a qualidade da
educacdo, especialmente para aqueles que ndo possuiam acesso adequado a internet e
dispositivos eletronicos (POMPEU; SLOVIC, 2023).

A pandemia causou estresse e ansiedade generalizados. O medo da infecgdo, a incerteza
em relacdo ao futuro e o luto pela perda de entes queridos afetaram a saude mental das pessoas.
Houve um aumento nos casos de depressao, ansiedade e outros transtornos mentais. Enfim, a
pandemia mostrou a importancia de uma lideranca forte e coordenada para lidar com crises.
Muitos governos lutaram para tomar decisdes rapidas e eficazes, o que resultou em confusao e
falta de confianga na resposta governamental (SAMPAIO, 2020).

Observando as mudangas que vém ocorrendo no cenario atual, as empresas do ramo
supermercadista de capital aberto precisam, cada vez mais, ambientar-se com as transformagoes
decorridas de grandes forcas, como avangos tecnologicos e a globalizagdo. Essas grandes forcas
tém criado comportamentos e desafios, o que leva as empresas a repensarem suas filosofias,
conceitos e estratégias. (Carvalho, 2023). A exigéncia por uma gestdo competente em uma
empresa do ramo supermercadista de capital aberto ndo ¢ diferente da industria. (Carvalho,
2023). Torna-se necessario, para competir no mercado em igualdade com os melhores
concorrentes, uma gestdo empresarial que se antecipem com os provaveis problemas que a
empresa, possa vir a enfrentar como ocorreu com a pandemia do COVID-19 (Rodrigues;
Cardoso, 2022).

As empresas do ramo supermercadista de capital aberto necessitam enfrentar os
competidores existentes no mercado em que estdo inseridas com suporte eficiente e eficaz
independentemente do cenario de enfrentamento sanitario € por isso precisam estar preparadas
para isso, para que nao sejam mais pegas de surpresa como ocorreu nos anos de 2019 a 2023.
Atualmente, sdo notorias as oscilagdes que a economia brasileira apresenta, alternando fases de
ampliacdo e recessdo - obrigando as empresas a operarem superando varios problemas
associados a aumento ou diminuicdo de vendas alterando os precos de atacado e varejo e
consequentemente levando a alteragdes dos valores dessas acdes no mercado de acdes. Como
que em confrontos didrios, os gestores necessitam tragar estratégias adequadas a cada campo
de atuagdo, isto ¢, no mercado em que a empresa atua, travando verdadeiras guerras diarias
contra a concorréncia (Oliveira, 2022).

Os gestores necessitam ter um conceito claro de mercado para poderem obter uma
melhor compreensdo do fluxo continuo dos materiais, as relagdes tempo-estoque na producao
e na distribuicdo e os aspectos relativos ao fluxo de caixa no controle de materiais para que nao
sofram mais com as mudangas geradas por situagdes como o ocorrido no inicio do lockdown
em 2020 (Carvalho, 2023). Neste sentido, o presente artigo visa apresentar um estudo sobre o
impacto da pandemia do COVID-19 nas empresas de capital aberto da BM&FBOVESPA do
setor supermercadista, € o seu reflexo médio dos indicadores de rentabilidade. Dessa forma,
adotou-se como questionamento: as empresas de capital aberto listadas na B3 do setor
supermercadista sofreram alteracoes em sua média estatistica nos indicadores de
rentabilidade comparativamente entre antes, durante e apos o periodo do COVID-19?

O objetivo deste analisar o indice de rentabilidade ROA das empresas do ramo
supermercadista listadas na [B]® e comparar através de testes de significancia, se o indicador de
rentabilidade das empresas foi alterado pela pandemia do COVID-19. Deste modo, os anos em
analise foram de 2018 a 2023.

A hipotese sugere que ndo houve diferenca entre as médias do ROA das empresas
analisadas, caso esta hipdtese seja refutada serd avaliada a segunda hipoOtese que serd



alternativa. Pretende verificar as alteragdes estatisticas para mais ou menos deste indicador,
ap6s a pandemia do COVID-19, ou seja, identificando se o grupo de empresas estudado
possuem em média seu indicador de rentabilidade ROA maior ou menor ap6s a pandemia do
COVID-19.

E de grande valia este estudo porque o setor supermercadista é um dos mais importantes
da economia do pais, (ANTUNES, 2023) sendo um segmento de produtos essenciais tendo
relacdo vital com o ramo alimenticio e indispensavel para os consumidores e a propria
sobrevivéncia humana.

Um estudo de ROA (Return on Assets) pode ser de grande relevancia cientifica para o
curso de Ciéncias Contabeis. O ROA ¢ uma medida de rentabilidade que relaciona o lucro
liquido de uma empresa com seus ativos totais.

No ambito contébil, o ROA ¢ uma das métricas mais utilizadas para avaliar a eficiéncia
e a capacidade de uma empresa em gerar lucro a partir de seus ativos. Esse indicador permite
analisar a gestdo dos recursos da empresa, identificando como eles estao sendo utilizados e se
estdo gerando retornos adequados (JAIME, 2022)..

Um estudo de ROA pode contribuir para a compreensao dos estudantes de Ciéncias
Contabeis sobre a importancia da gestao adequada dos ativos de uma empresa e como isso afeta
sua rentabilidade. Além disso, pode ajudar a identificar fatores que influenciam o desempenho
do ROA, como eficiéncia operacional, estratégias de investimento, alocacdo dos recursos
financeiros, entre outros.

Com base nesses estudos, os futuros contadores poderao aprimorar suas habilidades de
analise e interpretagdo de indicadores financeiros, fundamentais para a tomada de decisdes nas
areas de contabilidade, finangas e gestdo empresarial. Além disso, essas pesquisas podem
contribuir para o desenvolvimento de novas abordagens e metodologias de avaliagdo de
desempenho econdmico-financeiro das organizagoes.

Um exemplo de estudo empirico que traz uma contribuicdo pratica para a contabilidade
¢ a pesquisa sobre o impacto da ado¢do das Normas Internacionais de Relatorio Financeiro
(IFRS) na qualidade das informag¢des contdbeis de empresas (RODRIGUES; CARDOSO,
2022).

Nesse estudo, os pesquisadores analisam os efeitos da ado¢do dos IFRS nas
demonstragdes financeiras e na qualidade dos relatorios contabeis das empresas. Eles coletam
dados antes e depois da adog¢do das normas em um grupo de empresas, comparando os
resultados nessas duas fases (ANTUNES, 2023).

Os resultados desse estudo podem fornecer evidéncias sobre os beneficios da adogao
dos IFRS, como maior comparabilidade entre as empresas, informacdes mais transparentes €
confiaveis para os investidores e maior aderéncia aos padrdes internacionais de contabilidade.
Com base nessas evidéncias, a contabilidade pode se beneficiar desses estudos empiricos, pois
eles fornecem subsidios para aprimorar as praticas contabeis e regulatdrias, promovendo uma
padronizacdo internacional e maior confianga nas informagdes financeiras das empresas
(JAIME, 2022).

A pesquisa desenvolvida contribui em diversos aspectos para a discussdo académica e
profissional dos efeitos da COVID-19 sobre a economia do pais, pois analisou a influéncia da
pandemia sobre os indicadores de rentabilidade das empresas de economia aberta da [B]*

Este artigo encontra-se dividido em cinco se¢des: introdugdo, plataforma teorica,
procedimentos metodologicos, analise dos resultados e conclusdes sendo finalizado com as
referéncias bibliograficas utilizadas.



2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Indices de Rentabilidade

O ROA (Return on Assets, por suas siglas em inglés) ¢ um indicador financeiro que
mostra a eficiéncia de uma empresa que utiliza seus ativos para gerar ganhos. Se calcula
dividindo a utilidade liquida da empresa entre seus ativos totais.

A formula do ROA ¢ a seguinte:

ROA = Lucro
~ Ativos Totais

O resultado do ROA ¢ expresso como uma porcentagem. Um ROA alto indica que a
empresa esta utilizando eficientemente seus ativos para gerar ganhos, enquanto um ROA baixo
indica o contrario. Uma empresa com um ROA alto indica que esté utilizando de forma eficiente
seus ativos para gerar lucros. J& um ROA baixo pode indicar que a empresa ndo estd usando
seus ativos de forma eficiente (ANTUNES, 2023).

E importante saber que o ROA pode variar significativamente dependendo do setor no
qual a empresa opera. Por exemplo, as empresas de servigos financeiros geralmente tém um
ROA mais alto devido a naturalidade de seu negocio, enquanto as empresas fabricantes podem
ter um ROA mais baixo devido a necessidade de investir em ativos tangiveis (RIBEIRO, 2020).

O ROA ¢ utilizado como uma ferramenta para comparar o desempenho financeiro de
uma empresa com outras empresas do mesmo setor. Também ¢ utilizado para avaliar a eficiéncia
da gestdo de uma empresa ao longo do tempo.

Enfim, o ROA significa Retorno sobre Ativos e ¢ um indicador de rentabilidade que
mede a capacidade de uma empresa gerar lucros em relagdo aos seus ativos totais (SANTOS,
2022).

Existem diferentes maneiras de calcular o ROA, mas a formula mais comum é:

ROA = Lucro Liquido / Ativos Totais

O indice de rentabilidade ROA podem variar muito de acordo com o setor e a fase do
ciclo de negocios da empresa. Portanto, ¢ importante comparar o ROA de uma empresa com
outras empresas do mesmo setor ou com a média do setor para ter uma visdo mais precisa da
sua rentabilidade (JAIME, 2022).

2.2 Empresas de capital aberto

As empresas de capital aberto, também conhecidas como empresas de sociedade
anonima de capital aberto, sao empresas cujo capital social € dividido em agdes e esta disponivel
para ser negociado na bolsa de valores. Essas empresas tém suas agdes listadas em uma bolsa
de valores, como a B3 no Brasil ou a NYSE nos Estados Unidos. Isso permite que qualquer
pessoa, seja investidor individual, institucional ou estrangeiro, possa comprar ou vender agdes
da empresa (JAIME, 2022).

Ao abrir o capital, a empresa vende uma porgao de suas agdes para o publico em geral
por meio de uma Oferta Publica Inicial (IPO, na sigla em inglés) ou posteriormente em ofertas
subsequentes. Com o dinheiro obtido, a empresa pode financiar suas operacdes, investir em
projetos de expansdo, adquirir outras empresas ou pagar dividas (SANTOS, 2021).

As empresas de capital aberto estdo sujeitas a uma série de obrigacdes e
regulamentac¢des impostas pelos orgdos reguladores do mercado de capitais e pelas bolsas de
valores. Elas devem divulgar relatorios financeiros trimestrais e anuais, além de divulgar
informagdes relevantes aos acionistas e ao mercado de forma transparente e justa. Os acionistas



das empresas de capital aberto possuem direitos € podem exercer influéncia sobre a empresa
por meio do voto em assembleias gerais, recebendo dividendos ou participando de distribuigao
de lucros (SANTOS, 2022).

Essas empresas sdo consideradas de grande porte e costumam ter uma estrutura de
governanga corporativa mais complexa, com conselhos de administra¢do, comités de auditoria
e diretorias executivas, que tém a responsabilidade de gerir e controlar a empresa em beneficio
dos acionistas (ANTUNES, 2023).

As regras para empresas de capital aberto mais comuns que sao aplicaveis a maioria das
empresas de capital aberto sdo: divulgacdo de informagdes financeiras, transparéncia,
governanga corporativa, compliance regulatério, responsabilidade fiduciaria (RODRIGUES;
CARDOSO, 2022).

A divulgagao de informagdes financeiras exige-se que empresas de capital aberto sdo
obrigadas a fornecer informagdes financeiras e relatorios publicos regularmente. Isso inclui
demonstragdes financeiras auditadas e divulgagdo de informagdes sobre desempenho
financeiro, riscos e governanga corporativa, entre outros aspectos (CARVALHO, 2023).

Empresas de capital aberto devem ser transparentes e fornecer informagdes precisas
sobre suas operacdes, planos, cenarios de risco e qualquer informagao relevante que possa afetar
as decisoes dos acionistas ¢ investidores. As empresas de capital aberto sdo incentivadas a
adotar boas praticas de governanga corporativa. Isso inclui a implementagdo de um conselho de
administracao independente e competente, politicas de remuneragao de executivos, bem como
a promogao da participagdo dos acionistas (RODRIGUES; CARDOSO, 2022).

As Empresas de capital aberto devem cumprir as regras e regulamentos estabelecidos
pelas autoridades reguladoras do mercado de capitais, como a Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM) no Brasil ou a Securities and Exchange Commission (SEC) nos Estados Unidos
(RODRIGUES; CARDOSO, 2022).

Os administradores e membros da alta administracdo das empresas de capital aberto tém
a responsabilidade fiducidria de atuar no melhor interesse da empresa e de seus acionistas,
tomando decisoes estratégicas e éticas (SANTOS, 2022).

Essas regras podem variar de acordo com o pais ou o mercado especifico em que a
empresa atua. As empresas ainda podem ser submetidas a requisitos adicionais impostos pelas
bolsas de valores onde sdo listadas por isso devem sempre consultar a legislacdo local e buscar
a orientagdo adequada para cumprir todas as obrigagdes regulatérias (SANTOS, 2021).

As regras para empresas de capital aberto no Brasil sdo regulamentadas pela Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM) e pela B3 (Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros). As
principais regras sao registro na CVM, divulgacdo de informagdes, emissdo e negociagdo de
valores mobilidrios, oferta publica, obrigacdes periddicas de negociacao de acoes (SANTOS,
2022).

A empresa deve estar registrada na CVM para poder emitir valores mobilidrios e ser
listada na bolsa de valores (CARVALHO, 2023).

A empresa deve divulgar informacdes financeiras, contabeis e operacionais de forma
regular, transparente e padronizada, conforme determinado pela CVM. As empresas de capital
aberto podem emitir agdes, debéntures e outros valores mobiliarios, e negocia-los em bolsa de
valores autorizada pela CVM (PORTER, 1986).

As empresas de capital aberto devem adotar boas praticas de governanga corporativa,
como a eleicao de conselho de administragdo, conselho fiscal, auditoria independente e politicas
de transparéncia e ética. Caso a empresa deseje realizar uma oferta publica de a¢des, deve seguir
as regras estabelecidas pela CVM, como a elaboragdo de um prospecto informativo, a
contratacdo de instituicdo financeira intermedidria e a aprovacdo pela CVM (ANTUNES,
2023).



As empresas de capital aberto devem cumprir diversas obriga¢des, como a elaboracdo e
divulgacao de demonstracdes financeiras trimestrais e anuais, a realizacao de assembleias gerais
de acionistas, entre outras (JAIME, 2022).

As agoOes das empresas de capital aberto s3o negociadas na bolsa de valores, e a empresa
deve cumprir as regras de operagdo, como o pagamento de taxas e a adogdo de sistemas de
controle e seguranca. E importante ressaltar que essas sdo apenas algumas das principais regras
e que cada empresa pode ter particularidades de acordo com seu setor de atuagdo e porte. As
regras podem sofrer alteracdes ao longo do tempo e devem ser seguidas pelas empresas para
garantir a transparéncia e o bom funcionamento do mercado de capitais no Brasil (SANTOS,
2022).

2.3 Caminhos adotados para mitigar os efeitos da pandemia

Sob o enfoque da perspectiva notas explicativas das empresas sobre os efeitos da
pandemia sobre suas operagdes e quais estratégias estariam sendo empregadas para mitiga-los.
A perspectiva da mitigagdo dos efeitos da pandemia de COVID-19 sobre as empresas listadas
na B3 (Bolsa de Valores brasileira) envolve uma série de medidas e estratégias para minimizar
os impactos negativos da crise nas operagdes e resultados das empresas (ANTUNES, 2023).

Com a reducdo da atividade econdmica e a incerteza gerada pela pandemia, muitas
empresas enfrentam dificuldades em relagdo a sua estrutura de capital e capacidade de
pagamento de dividas. Nesse sentido, as empresas tém buscado renegociar prazos e condi¢des
de pagamento, refinanciar dividas e buscar fontes adicionais de financiamento, como linhas de
crédito especiais oferecidas pelos governos. (GUJARATI; PORTER, 2011).

A pandemia trouxe mudangas drésticas nos padrdes de consumo e nas cadeias de
suprimentos, afetando diferentes setores de forma heterogénea. As empresas precisam se
adaptar a essa nova realidade, identificando oportunidades de diversifica¢do e inovagao, além
de buscar solugdes para reduzir os impactos nos processos produtivos € nas entregas aos
clientes. Foi fundamental que as empresas adotem e sigam rigorosamente as diretrizes de saude
e seguranca recomendadas pelas autoridades de satide para proteger seus funciondrios e
clientes. Isso inclui a adog¢do de praticas de distanciamento social, uso de equipamentos de
protecdo individual, higienizacdo regular das instalagdes e implementagdo de protocolos de
monitoramento e rastreamento de casos de COVID-19 (RODRIGUES; CARDOSO, 2022).

Também acelerou a necessidade de digitalizagdo das empresas, tanto em relagdo aos
processos internos quanto nos canais de venda e atendimento aos clientes. Aqueles que ja
estavam mais preparados nesse sentido tiveram uma vantagem competitiva, enquanto os demais
tiveram que correr contra o tempo para se adaptar. A implementacdo de solugdes tecnologicas
e a transformacao digital sdo fundamentais para aumentar a eficiéncia operacional e garantir a
continuidade dos negocios (CARVALHO, 2023).

Com a queda na demanda e as restricdes impostas pela pandemia, as empresas tém
buscado identificar oportunidades de reducdo de custos e aumento da eficiéncia operacional.
Isso pode envolver desde a revisao de contratos e renegociagdes de pregos com fornecedores,
até a otimizagdo de processos e a automagdo de atividades (GUJARATI, D. N.; PORTER,
2011).

A perspectiva da mitigagdo dos efeitos da pandemia de COVID-19 sobre as empresas
na B3 envolve um conjunto de ac¢des para enfrentar os desafios impostos pela crise, incluindo
a adequacao da estrutura de capital, o ajuste de operagdes e cadeias de suprimentos, a
implementacdo de medidas de protecdo e prevengdo, o investimento em tecnologia e
digitalizagdo, e a gestdo de custos e eficiéncia operacional. Além disso, realgou-se a busca por



captagdo de recursos externos para a manutengdo das atividades das empresas, tal como se
demonstrou que varidveis determinantes classicas de estrutura de capital poderiam explicar tal
fenomeno (RODRIGUES; CARDOSO, 2022).

As empresas listadas na B3, a bolsa de valores brasileira, buscou captagdo de recursos
externos para a manutencao de suas atividades durante a pandemia de COVID-19. Essa busca
por capital externo foi uma estratégia adotada pelas empresas para garantir sua operagao e
minimizar os impactos econdomicos causados pela crise (CARVALHO, 2023).

Uma das formas de captagdo de recursos externos foi por meio de emissdo de titulos de
divida no mercado internacional, conhecidos como bonds. Empresas de maior porte € com boa
reputagao de crédito normalmente tém acesso a esse mercado € podem emitir esses titulos para
levantar recursos (ANTUNES, 2023).

Outra forma de captacdo externa € por meio de empréstimos e linhas de crédito
internacionais. Nesse caso, as empresas podem recorrer a bancos estrangeiros ou a organismos
financeiros internacionais para obter crédito e financiar suas atividades. Essa busca por
captagdo de recursos externos ¢ importante para as empresas, pois pode ajudar a manter sua
liquidez, honrar compromissos financeiros, financiar investimentos e, em alguns casos, até
mesmo adquirir outras empresas (CARVALHO, 2023).

No entanto, ¢ importante destacar que a busca por captagdo de recursos externos também
implica em riscos, como aumento do endividamento, exposic¢ao a flutuagdes cambiais e maiores
custos de captacdo. Portanto, as empresas devem avaliar cuidadosamente as condigdes e 0s
riscos envolvidos antes de buscar recursos externos (RODRIGUES; CARDOSO, 2022).

2.4 Estudos anteriores

O estudo realizado por Agner et al. (2022) visou evidenciar como as redes de
supermercados em Brasilia (DF) enfrentaram a pandemia de covid-19 e quais estratégias foram
utilizadas para se adequar as mudangas no comércio e no consumo. Adotaram como
metodologia a selecao das dez maiores redes de supermercado em numero de lojas segundo a
Associagdo de Supermercados de Brasilia (ABRAS). Verificou-se que com o fechamento de
feiras livres e mercados publicos a populagao foi compelida a consumir nos supermercados e
as redes varejistas investiram massivamente no e-commerce € na ominicalidade. Outra medida
adotada foi a oferta de servigos de delivery. A pesquisa conclui que o carater hibrido do fisico
e do digital demonstra a centralidade das espacialidades do consumo complexificadas com o
advento da pandemia.

Segundo estudo realizado por Carvalho e Tavares (2021) a Covid-19 gerou alteragdes
na mobilidade, na renda e no estilo de vida do consumidor, por as organizagdes do setor
supermercadistas precisaram buscar novas estratégias operacionais. Issi foi identificado por
meio de pesquisa quali-quantitativa, onde os dados analisados foram coletados por meio da
aplicacdo de questiondrios com seis supermercados de um municipio no interior de Minas. Os
resultados demonstram que houve alteragdes de demanda em praticamente todas as categorias
de produtos vendidos pelo setor supermercadista e que mudangas como frequéncia de compras,
canais de vendas e pagamento com auxilio emergencial fizeram com que os estabelecimentos
buscassem estratégias para se adequar as novas necessidades, além de planejar suas demandas
e capacidades de abastecimento.

O estudo de Aranha et al. (2014) teve como objetivo analisar a existéncia de diferencas
de retorno financeiro das empresas do segmento bancério listadas na BM&F Bovespa, empresas
que possuem ou ndo Governanga Corporativa. O estudo foi realizado com 12 empresas, sendo
6 dessas empresas ndo listadas nos niveis de governanga corporativa e outras 6 empresas
listadas nos niveis Novo Mercado. Os resultados obtidos demonstram que ndo existem



diferengas estatistica significativas entre as médias da geracao de valor nas companhias listadas
ou nao nos niveis de governanga corporativa de cada grupo apresentado.

Londero e Neto (2014) teve como objetivo determinar as varidveis estratégicas de
agregacao de valor que influenciam a geracdo do valor adicionado das cooperativas
agropecuarias. O estudo baseou-se em dados fornecidos pela Organizacao das Cooperativas do
Estado do Rio Grande do Sul (OCERGS), extraidos do Balango Patrimonial e Demonstrativo
de Sobras e Perdas de 76 cooperativas agropecuarias do estado no periodo de 2011 e 2012,
totalizando 152 observagdes. Os resultados encontrados demonstraram que as variaveis
estratégicas para a agregagao de valor relacionadas a presenga de agroindustria, influenciaram
na geragdo do valor adicionado das cooperativas agropecuarias.

Girioli et. al. (2014) verificou se as empresas que possuem um nivel de Governanga
Corporativa diferenciado criam mais valor para o acionista. Os resultados alcancados
demonstraram uma superioridade no desempenho de criacdo de valor, com isso, fica evidente
a importancia das boas praticas de governanga para o desenvolvimento das organizagdes e a
oportunidade de valorizagdo delas no mercado de agoes.

Souza e Oliveira (2023) buscou analisar a influéncia da pandemia de COVID-19 nos
indicadores economico-financeiros apresentados por empresas de consumo ciclico que atuam
no subsetor do comércio litadas na B3. Os resultados encontrados demonstraram que em linhas
gerais, ndo se pode inferir que o periodo pandémico interferiu de fato nos indicadores das
empresas observadas, cabendo a observagdao mais detalhada em relagao a outras informagdes
que permitam inferir essa relacao.

A pesquisa de Lima (2023) verificou como a pandemia de COVID-19 afetou a
rentabilidade financeira de uma amostra de 190 empresas listadas na B3 durante o periodo de
2017 a 2021, utilizando regressdes tendo como varidveis dependentes os indicadores de
rentabilidade. Os resultados encontrados sugeriram que a pandemia teve um impacto negativo
na rentabilidade financeira de empresas.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A pesquisa classifica-se como quantitativa e documental pois por meio de um
levantamento de dados, busca-se as informag¢des que respondam a pergunta problema.

O método utilizado ¢ o dedutivo, pois de acordo com (LAKATOS; MARCONI, 2008)
¢ um processo de andlise da informagdo que utiliza o raciocinio 16gico e a deducdo para obter
uma conclusdo a respeito de um determinado assunto. Neste processo, os raciocinios dedutivos
apresentam conclusdes que devem necessariamente ser verdadeiras, se todas as premissas sejam
também verdadeiras e ele respeitar uma estrutura logica de pensamento.

O tipo de pesquisa realizada neste artigo, € classificado como um estudo descritivo, o
que ¢ bastante simplificado, tendo em vista que se encarrega de fazer uma descri¢ao do
fendmeno no qual esta centralizado um estudo (GIL, 2002). Com isso, o pesquisador pretende
demostrar aos seus pares uma informacdo acerca do que, como, quando e onde ocorreu a
interferéncia da pandemia de COVID-19 no indice de rentabilidade do setor supermercadista
das empresas listadas na [B]°.

Primeiramente realizou-se uma pesquisa bibliografica em artigos, periddicos e revistas
especializadas ja publicadas em relagdo ao tema em estudo. Para conseguir as informagdes
necessarias, foram avaliados os indices de rentabilidade ROA a fim de comparar os resultados
encontrados no periodo de 2018 a 2023.

A amostra para andlise e coleta de dados foi o estudo realizado com as 4 (quatro)
empresas listadas na [B]® que compdem o ramo supermercadista, listadas na Tabela 1:



Tabela 1: Lista das empresas pesquisadas que compdem a amostra presente na [B]?

Empresa Codigo Destaque ou perfil corporativo*

Empresa de capital aberto a partir da cisdo com o
Pao de Acucar. Possui cerca de 190 lojas em 22

Assai ASAI3 estados brasileiros. Atende 30 milhdes de clientes
por mes.
Varejista de produtos alimentares lider no Brasil.
Carrefour CRFB3 Esta em todos os eﬁtados do pais e tambem ¢ dono
da marca Atacaddo. Recentemente, adquiriu as
lojas da Rede Big.
Grupo Quarto maior varejista do Brasil com lojas de
Matgus GMAT3 atacado e varejo. E um dos maiores conglomerados

de empresas das regidoes Norte e Nordeste.

Dono de marcas como Pao de Agucar, Taeq e
Grupo Pdo PCAR3 Qualitd. Tem mais de 800 lojas fisicas em todas as
de Agucar regides do Brasil e operagdes na Colombia,
Uruguai e Argentina com o Grupo Exito.
Fonte: B3 (202 4) *Dados do departamento de Relagdes com Investidores das empresas

Os dados das empresas foram extraidos dos Demonstrativos Contabeis Consolidados
referente ao exercicio financeiro trimestral entre os anos de 2018 a 2023 através da plataforma
BM&FBOVESPA e dos sites das quatro empresas encontradas.

A variavel selecionada para a conducao deste artigo € o indicador de rentabilidade ROA.
Para alcangar o objetivo proposto no presente artigo, foi adotada a técnica estatistica de
diferenca de médias que segundo Gujarati e Porter (2011) consiste em aplicar o teste ¢-Student
que ¢ um teste que serve para confrontar médias ou grupos de médias, o que implica na
utilizac¢do de contrastes de médias.

Aplicou-se o teste f-student na pesquisa adotando o nivel de significdncia de 5%, ou
seja, um intervalo de confianca de 95%. Os testes de significancia onde se realiza a andlise da
significancia estatistica de um procedimento permite verificar a discrepancia de uma hipdtese
estatistica em relagdo aos dados observados, utilizando uma medida de evidéncia (p-valor), que
permite rejeitar ou ndo uma hipdtese estatistica com base nos resultados de uma amostra.
(PORTER, 1986).

Neste caso ¢ importante possuir pelo menos duas hipoteses de pesquisa para serem
testadas segundo um nivel fixo de significancia (o). Determinada a aceitagdo ou refutagdo da
hipdtese, calcula-se o valor da estatistica do teste, e identifica-se se o resultado (PORTER,
1986).

O software estatistico que foi utilizado para o célculo do teste de significancia e
armazenamento dos dados estatisticos descritivos sera o Stata/SE for Windows, adotando a fim
de testar as hipoteses desejadas um nivel de significancia (o) de 5%.

Como hipotese nula estabelecida descreveu-se ndo existir diferenca entre as médias do
ROA das empresas analisadas antes, durante e ap6s a pandemia de COVID-19, caso ndo fosse
comprovada esta hipotese partiu-se para a segunda hipotese alternativa verificando se a média
deste indicador ¢ estatisticamente maior ou menor, ou seja, foi verificado se o grupo de
empresas do ramo de supermercadista obteve média de seu indicador de rentabilidade maior ou
menor antes, durante e apos a pandemia de COVID-19, caso a hipdtese nula seja rejeitada.


https://www.toroinvestimentos.com.br/bolsa/analise/ASAI3-cotacao
https://www.toroinvestimentos.com.br/bolsa/analise/CRFB3-cotacao
https://www.toroinvestimentos.com.br/bolsa/analise/GMAT3-cotacao
https://www.toroinvestimentos.com.br/bolsa/analise/PCAR3-cotacao
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Como limitagdo para aplicagdo da ferramenta proposta, o trabalho limitou-se na questao
do tempo analisado e na questdo de que a realidade de o mundo ter passado por uma pandemia.

4 RESULTADOS

Analisando os resultados apresentados na tabela 2, evidenciado os valores de média e
desvio padrao do retorno sobre o Ativo das empresas objeto deste estudo, de 2018 a 2023,
trimestralmente. No ano de 2018 observa-se a maior média do ROA no valor de 2,5% em
relacdo aos anos de 2019, 2020, 2021, 2022 e 2023 o maior desvio padrao também foi
apresentado no ano de 2018, valor igual a 2,7%.

Foi estabelecida a hipotese nula de que ndo existe diferenga entre as médias no ROA,
antes e apos a pandemia de COVID-19, se a hipotese nao for comprovada sera testada a hipotese
alternativa, onde verificara se as médias deste indicador € estatisticamente maior ou menor, ou
seja, sera verificado se ha alteragdo no ROA que pode levar indicios que sejam causadas pela
pandemia de COVID-19.

Os resultados para os testes propriamente ditos estdo relacionados nas tabelas a seguir,
iniciando-se pela tabela 2 onde foram comparadas médias do ROA entre o antes e apds a
pandemia.

Tabela 2: Verificagdo das hipoteses associadas a comparagao das médias do ROA antes e apos
a pandemia de COVID-19

Valor de probabilidade (p- Estatistica

Hipdéteses (HO, H1 e H2) value) t
HO: Antes da COVID]-9]9 = Apos a COVID- 0.3493 0,9463
H1I: Antes da COVID1-9]9 > Apos a COVID- 0.8254 0,9463
H2: Antes da COVID]-919 < Apos a COVID- 01746 0,9463

Fonte: Dados da pesquisa (2024).

Na Tabela 2 aplicou-se o teste t-student da variavel ROA das empresas do setor
supermercadista da [B]’ listadas na pesquisa adotou-se o nivel de significancia de 5%, ou seja,
um intervalo de confianga de 95%, sendo os anos de cobertura da pesquisa, de 2018 a 2023.

Estatisticamente, ndo se rejeitando a hipotese nula (HO) para os dois periodos
analisados, a porcentagem encontrada estd dentro da area de ndo rejeicdo considerando o
intervalo de confianca de 95% para um nivel de significancia adotado de 5% (a), ou seja, a
média do ROA dos anos de 2018 e 2019 ¢ igual a média dos anos de 2020, 2021, 2022 e 2023,
obtendo um percentual de 34,93%, ou seja, pode se inferir que a pandemia de COVID-19 nado
trouxe impacto no ROA das empresas do ramo supermercadista listadas na [B]°.

A seguir alguns trabalhos em que a técnica para comparagao de resultados foi a mesma
utilizado neste presente artigo.

Por sua vez, Nascimento, Silva, Sales e Olivio (2024) investigaram o efeito da COVID-
19 no desempenho financeiro das empresas de capital aberto do setor de shopping centers na
América Latina, buscando compreender o comportamento do setor frente a crise financeira
global em razdo das medidas de restricdo impostas pela pandemia. A metodologia usada para
coleta de dados foi as informacdes de empresas do setor selecionado, levantados na base
Economatica, e na central de resultados divulgados pelas empresas, com finalidade em apurar
as possiveis relagdes entre rentabilidade, estrutura de capital (proprio e de terceiros) e nivel de
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endividamento das empresas listadas na bolsa. Os resultados revelaram que elas tentaram
minimizar o impacto da pandemia em seus desempenhos financeiros ao optar por utilizar os
capitais aportados pelos acionistas durante o periodo pandémico (2020 e 2021), cujo resultado
pode indicar que estas empresas possuem estratégias conservadoras de gestdo de risco e
desejam evitar endividamento excessivo, diante das incertezas de mercado proveniente da crise
econdOmica provocada pela pandemia da COVID-19, ou seja concorda com a presente pesquisa
que demostrou que a pandemia nao influenciou a rentabilidade da empresa supermercadista.

Souza e Oliveira (2023) analisaram a influéncia da pandemia de COVID-19 nos
indicadores econdomico-financeiros apresentados por empresas de consumo ciclico que atuam
no subsetor do comércio litadas na B3. Os resultados encontrados demonstraram que em linhas
gerais, ndo se pode inferir que o periodo pandémico interferiu de fato nos indicadores das
empresas observadas, tal como foi observado na presente pesquisa.

Os achados da pesquisa de Lima (2023) que tiveram o intuito de verificar como a
pandemia de COVID-19 afetou a rentabilidade financeira de uma amostra de 190 empresas
listadas na B3 durante o periodo de 2017 a 2021, utilizando um conjunto de regressodes tendo
como variaveis dependentes os indicadores de rentabilidade foram inconsistentes para as
hipdteses H1 e H2, sendo a primeira rejeitada para as trés variaveis dependentes e a segunda
ndo pode ser rejeitada em apensas um caso. Ja para a H3 os resultados sugeriram que ela ndo
pode ser rejeitada, chegando a conclusdo que a pandemia teve um impacto negativo na
rentabilidade financeira de empresas dos setores de alto impacto, tais como: Transporte,
Tecidos, Vestuario e Calcados, Telecomunicagdes, Viagens ¢ Lazer.

5 CONCLUSAO

O presente artigo teve como objetivo analisar o indice de rentabilidade das empresas do
ramo supermercadista listadas na [B]® e comparar através de testes de significAncia, se o
indicador de rentabilidade das empresas foi alterado pela pandemia do COVID-19. Isso porque
os anos em andlise serdo de 2018 a 2023, aos quais se aplicou-se o teste t-student da variavel
ROA e adotou-se o nivel de significancia de 5%.

A média do ROA dos anos pré pandemia ¢ igual a média dos anos de durante e pds
pandemia, obtendo um percentual de 34,93%, ou seja, pode se inferir que a pandemia de
COVID-19 nio trouxe impacto no ROA das empresas do ramo supermercadista listadas na [B]*

O trabalho limitou-se ao tempo analisado de 2018 a 2023 e na questao da realidade de
enfrentada pela economia mundial de vivencia de pandemia.

Para atingir o objetivo proposto, aplicou-se o teste ¢-Student, que teve a finalidade de
avaliar a existéncia de diferencas significativas entre as médias de dois grupos, no caso, 0s anos
antes da pandemia e os anos apds a pandemia. O presente trabalho teve como aceita a hipdtese
nula HO, onde mostra que o ROA ndo sofreu alteragdo significativa que pudesse aceitar outra
hipotese, o que se pode elucidar que possivelmente o ROA ter estado constante, sem alteragdes
no periodo anterior e apds, levou a ideia de que nao houve influéncia significativa da pandemia
no indicador.

Infere-se, com a nao rejeicdo da hipdtese nula, pdde-se observar que ndao houve
mudangas no ROA das empresas analisadas durante a pandemia, o que se entende que nao
houve influéncia no indicador.

De acordo com os dados apresentados, sugere-se a confecciao de outros trabalhos com
maiores amostras acerca disto. Ressalva-se também, que dadas as circunstancias e tendo como
base de que o estudo foi realizado em um periodo e grupo pequeno de empresas, nao seja tratado
de forma generalizada, que o mesmo resultado possa acontecer em outras instituigdes, devido
que a realidade possa ser diferente em outras instituigdes do mesmo ramo.
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