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RESUMO

O presente trabalho analisa o impacto das inovagdes tecnoldgicas no desempenho
econdmico-financeiro da WEG S.A., uma das principais expoentes globais no setor de
bens de capital. O objetivo central € investigar a dindmica temporal entre a estratégia
continua de inovagao, sustentada pelos pilares da Inovagao Aberta, da Industria 4.0
e da agenda ESG (Environmental, Social, and Governance), e os indicadores de
rentabilidade e eficiéncia da companhia entre 2015 e 2025. A fundamentagéo tedrica
baseia-se na abordagem neo-schumpeteriana da destruigao criadora, nas taxonomias
de Pavitt (1984) e no paradigma da Inovagao Aberta de Chesbrough (2006),
estabelecendo o nexo entre o esforco em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) e a
criacdo de valor. Metodologicamente, realizou-se um estudo de caso de natureza
predominantemente qualitativa, com analise descritiva de indicadores financeiros da
companhia ao longo do periodo estudado. Os resultados demonstram um ciclo
dindmico de inovagao: o investimento acentuado em CAPEX e P&D gera pressdes
temporarias sobre indicadores como ROIC e ROA, decorrentes do aumento do capital
investido, mas, no longo prazo, tais investimentos consolidam um Retorno sobre o
Patriménio Liquido (ROE) superior a média setorial, mantendo-se préoximo de 30%
entre 2020 e 2024, ante uma média histoérica do setor industrial de 7,39%. Conclui-se
que a capacidade de digitalizacéo de processos, aliada ao avango da Inovagéo Verde
e da transigéo energética, confere a WEG um poder de precificagao (pricing power) e
margens operacionais superiores a meédia do setor, consolidando o avango
tecnolégico como fator de vantagem competitiva sustentavel e resiliéncia financeira

frente as oscilagdes do ciclo de investimento.

Palavras-chave: WEG S.A. Inovagcdo Tecnologica. Industria 4.0. Desempenho

Econdmico-Financeiro. ESG.



ABSTRACT

This study analyzes the impact of technological innovations on the economic and
financial performance of WEG S.A., a leading global exponent in the capital goods
sector. The central objective is to investigate the temporal dynamics between the
company's continuous innovation strategy, grounded in Open Innovation, Industry 4.0,
and the ESG (Environmental, Social, and Governance) agenda, and its profitability and
efficiency indicators between 2015 and 2025. The theoretical framework is based on
the Neo-Schumpeterian approach to creative destruction, Pavitt's (1984) taxonomies,
and Chesbrough's (2006) Open Innovation paradigm, establishing the link between
Research and Development (R&D) efforts and value creation. Methodologically, a
predominantly qualitative case study was conducted, based on a descriptive analysis
of the company's financial indicators over the period studied. The results demonstrate
a dynamic innovation cycle: aggressive investment in CAPEX and R&D generates
temporary pressure on indicators such as ROIC and ROA, due to the increase in
invested capital, while in the long term such investments consolidate a Return on
Equity (ROE) above the sector average, remaining close to 30% between 2020 and
2024, against a historical industry average of 7.39%. It is concluded that the capacity
for process digitalization, combined with the advancement of Green Innovation and the
energy transition, provides WEG with superior pricing power and operating margins
compared to the industry average, establishing technological advancement as a factor
of sustainable competitive advantage and financial resilience amid the oscillations of

the investment cycle.

Keywords: WEG S.A. Technological Innovation. Industry 4.0. Economic and Financial
Performance. ESG.
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INTRODUCAO

A inovacdo € amplamente reconhecida na literatura econémica, sobretudo a
partir das formulagdes de Joseph Schumpeter (1942), como a principal mola
propulsora do desenvolvimento econémico e da transformacéao estrutural do sistema
capitalista. Para o autor, o progresso n&o reside no mero aumento quantitativo da
produgédo (fluxo circular), mas sim na introdugdo de novas combinac¢des de fatores
produtivos, que promovem a ruptura com o equilibrio estabelecido, desencadeando o
processo de destruicado criadora. Sob essa 6tica, a inovagao (que pode se manifestar
em produtos, processos, mercados ou estruturas) € um fator essencial para o
aprimoramento do desempenho econbémico-financeiro e a sustentabilidade das

empresas industriais em um cenario de constante transformacao.

Diante dessa centralidade, torna-se imperativo investigar a relacdo entre uma
estratégia continua de investimento em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) e a
performance financeira de companhias em setores de alta competitividade. No
contexto do capitalismo moderno e da transicdo energética, a mensuracao dos efeitos
desses investimentos no desempenho tangivel € um desafio complexo, dado que os
beneficios de P&D sao, frequentemente, de longo prazo e podem gerar pressoes
temporarias sobre indicadores como o Return on Invested Capital (ROIC) e o Return
on Assets (ROA).

A literatura sobre gestdo e economia (Schumpeter, 1942) postula que a
inovagao, em suas diversas formas (produto, processo, organizacional), € o motor da
vantagem competitiva e do progresso econémico. Contudo, no contexto do
capitalismo moderno e da crescente demanda por sustentabilidade (Transicao
Energética), a mensuragdao dos efeitos desses investimentos no desempenho
financeiro tangivel € um desafio complexo, dado que os beneficios de P&D séao,
frequentemente, de longo prazo e diluidos por custos iniciais (temporaria presséao
sobre indicadores como ROIC e ROA).

Considerando a trajetéria de crescimento e inovagao aberta da WEG S.A,,
referéncia no setor eletroeletronico, este trabalho caracteriza-se como um estudo de
caso que busca transcender a simples constatacdo do investimento em P&D,
propondo uma analise interpretativa de sua relagdo com a rentabilidade e a eficiéncia

operacional.
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Ressalta-se que, dada a complexidade das variaveis macroeconémicas e de
mercado que influenciam o lucro corporativo, este estudo ndo tem a pretenséo de
estabelecer um nexo causal definitivo ou uma comprovagao matematica isolada entre
o investimento e o resultado. O objetivo &, portanto, identificar elementos e indicios

consistentes que sinalizem como a inovacao atua como um vetor de performance.

Assim, o presente estudo visa responder a seguinte questdo: De que maneira
a estratégia de inovacédo (focada em Industria 4.0 e Transicdo Energética) e os
investimentos de capital (CAPEX) da WEG S.A. se relacionam com a dinamica de
seus indicadores-chave (ROIC, ROA, Margem Operacional e EBITDA) entre 2015 e
20257

O objetivo geral consiste em analisar as evidéncias da relag&o entre a inovagao
estratégica e o desempenho financeiro de longo prazo da referida organizagao.
Metodologicamente, a pesquisa baseia-se em uma revisédo bibliografica e em uma
analise documental dos relatérios financeiros da companhia. Os indicadores
selecionados (ROIC, ROA EBITDA, Margens e indice de P&D) visam oferecer uma
visdo abrangente dos sacrificios de curto prazo e dos retornos de longo prazo

advindos do esforgo inovador.

O estudo adota a WEG S.A. como objeto de anélise, uma empresa consolidada
no cenario industrial global e reconhecida por seu frequente investimento em P&D e
sua atuacado estratégica alinhada aos conceitos da Industria 4.0. Para tanto, a
pesquisa se baseia em uma revisao bibliografica sobre o conceito de inovagao e sua
relacdo com o desenvolvimento econdmico, complementada por uma analise

documental dos relatérios financeiros da empresa no periodo de 2015 a 2025.

A analise do desempenho financeiro é conduzida por meio de um conjunto de
indicadores-chave, selecionados por sua capacidade de oferecer uma visao
abrangente dos sacrificios de curto prazo (custos de investimento) e dos beneficios
de longo prazo da inovagao: Retorno sobre o Capital Investido (ROIC), EBITDA e
Margem EBITDA, Margem de Lucro Operacional (EBIT Margin), Retorno sobre Ativos
(ROA), e o indice de P&D sobre a Receita.
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O trabalho esta estruturado da seguinte forma: o Capitulo 1 (Referencial
Tedrico Conceitual) aborda os conceitos fundamentais de inovagao, detalhando os
tipos de inovagdes (incluindo Inovacao de Produto, Processo, Organizacional,
Fechada e Aberta) e a Taxonomia de Pavitt, além de apresentar os Principais
Indicadores Financeiros que fundamentam a analise. O Capitulo 2 apresenta o
histérico e a evolugdo recente da WEG, contextualizando sua estratégia de
internacionalizagdo e de Inovagao Aberta, bem como sua atuagdo nos pilares da
Industria 4.0 e da agenda ESG (Environmental, Social, and Governance), abordando
tanto a Inovagdo Verde quanto a Estabilidade Operacional (Risco Social e
Governanga). Por fim, o Capitulo 3 (Indicadores) apresenta a analise detalhada da
relacédo entre a inovagdo da WEG e a evolugéo de seus indicadores de desempenho
econdmico-financeiro, como o Retorno sobre o Capital Investido (ROIC), a Margem
de Lucro Operacional, o Retorno sobre Ativos (ROA), o Retorno sobre o Patriménio
Liquido (ROE) e o indice de P&D sobre a Receita, no periodo de 2015 a 2025.
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1. REFERENCIAL TEORICO CONCEITUAL

1.1 Inovagao

Para Schumpeter, a inovacédo € considerada o motor principal da economia,
atuando como a forca motriz de sua transformacdo real. Isso significa que o
desenvolvimento econdmico é impulsionado por componentes que transcendem os
meros incrementos quantitativos, abrangendo modificagdes de carater qualitativo. A
inovacao desencadeia o processo de "Destruicdo Criadora" no sistema, no qual a
introdugdo de uma novidade tecnoldgica ou de processo € capaz de reconfigurar a
cadeia produtiva de um setor estruturado. O autor delimita conceitualmente esse

fendmeno ao diferenciar crescimento de desenvolvimento:

“Nem o mero crescimento da economia, representado pelo
aumento da populagao e da riqueza, sera designado aqui como
um processo de desenvolvimento. Por desenvolvimento
entendemos, portanto, apenas aquelas mudangas na vida
econdmica que nao Ihe sejam impostas de fora, mas que surjam
de dentro dela mesma, de sua prépria iniciativa
(SCHUMPETER, 1982, p. 63)

Sob a dtica schumpeteriana, essa distincdo é fundamental para separar o
conceito de fluxo circular, que caracteriza o estado estacionario da economia, focado
na repeticdo quantitativa da producdo em massa, da dinamica disruptiva do

desenvolvimento econdbmico real.

O desenvolvimento, por sua vez, € a mudanga da rotina por meio de novas
combinagdes — o termo técnico para a inovagao. Trata-se de uma transformacao que
emerge de dentro do proprio sistema econémico, promovendo mudangas qualitativas
na forma de produzir e consumir, ao utilizar os recursos ja existentes de maneira

inédita.

Desse modo, a inovagdo pode ocorrer no processo, no mercado ou na
estrutura. O ponto central é a ruptura com a rotina, quebrando o fluxo circular para

impulsionar o desenvolvimento.
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Portanto, a inovagao é o motor da economia, e o agente dessa mudanga € o
empreendedor schumpeteriano. Sua fung¢do vai além de ter a ideia; é a capacidade
de concretizar a mudancga no sistema. Para isso, € necessaria ndo s a alocagcao de

capital, mas também a vontade e a determinag¢ao de executar essa transformacao.

Pode-se observar esse ponto na seguinte citagdo:

“[...] na vida econbmica, deve-se agir sem resolver todos os
detalhes do que deve ser feito. Aqui, 0 sucesso depende da
intuicdo, da capacidade de ver as coisas de uma maneira que
posteriormente se constata ser verdadeira, mesmo que no
momento isso n&o possa ser comprovado, e de se perceber o
fato essencial, deixando de lado o perfunctério, mesmo que nao
se possa demonstrar os principios que nortearam a acao”
(SCHUMPETER, 1982, p. 85).”

A inovagéo transcende o cargo; € uma fungao. Qualquer colaborador pode ser
um agente inovador, desde que a estrutura organizacional forneca os meios
necessarios para inovar. No entanto, inovar ndao é facil devido a incerteza e a

resisténcia do ambiente (leis, modos de consumo e de produgéo etc.).

Dessa maneira, para Schumpeter, a inovagdo ndo € um processo puramente
I6gico ou cientifico. Ela depende fundamentalmente da intuigdo e da capacidade do
empreendedor de enxergar o essencial, mesmo quando ainda nao é possivel justificar
racionalmente essa visao. O sucesso da inovagao, portanto, reside na habilidade de
discernir o que é crucial e seguir essa visao, ignorando o que ¢ irrelevante, mesmo

sem ter uma metodologia clara para isso no momento.

Ademais, a inovagdo exerce um papel central no aprimoramento do
desempenho econdmico-financeiro das empresas industriais. Sob essa perspectiva,
Schumpeter (1942) entende a inovagdo como a introdugcdo de novas formas de
combinar os fatores produtivos, promovendo a ruptura com o equilibrio econémico
vigente e que a inovagao é a realizagao de novas combinagdes de materiais e forgas

que rompem com o estado estacionario da economia.
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Dessa forma, € importante destacar que a inovagao constitui um dos pilares
fundamentais do desenvolvimento do sistema econdmico capitalista. Para que esse
processo ocorra, torna-se indispensavel a adogao de novas técnicas produtivas, a
exploragdo de mercados inexplorados, a descoberta de novas fontes de insumos e a
implementagdo de diferentes formas de organizagdo industrial. Essa dinamica é
responsavel por promover o avango econémico e alimentar o processo de destruicao
criadora, conceitos centrais na teoria formulada por Joseph Schumpeter (1942).
Entretanto, esse progresso ndo se da de maneira linear, pois esta inserido em um
ambiente capitalista caracterizado pela imprevisibilidade, instabilidade e constante

transformacao de suas estruturas.

Logo, a inovacao esta marcada por quebras de paradigmas, inicios e fins de
ciclos abruptos que forgam com que ocorra a o ato de ressurgir um novo padrao e,
consequentemente, uma destruicdo que obrigue a nascer uma nova ideia,

pensamento, ato que da inicio a uma nova metodologia, produto ou rotina.

Dessa maneira, podemos definir o progresso econémico como a transformacao
que faz um sistema progredir por meio de um processo dinamico de inovagao,

transcendendo a estrutura antiga e impulsionando a criagdo de um novo mecanismo.

Esse processo inovador desencadeia o fendbmeno da destruicdo criadora, no
qual empresas e setores inteiros podem ser substituidos ou extintos a medida que
novas tecnologias e solugdes tornam obsoletos os produtos e servigos anteriormente
oferecidos. Tal dindmica evidencia a l6gica de constante transformacéo do sistema
capitalista, conforme discutida por Schumpeter (1942) em sua obra Capitalismo,

Socialismo e Democracia, conforme sera analisado a seguir.

O progresso econdmico na sociedade capitalista significa
tumulto. [...] nesse tumulto, a concorréncia funciona de maneira
completamente diferente da de um processo estacionario [...] as
possibilidades de ganhos na producédo de novas coisas, ou de coisas
existentes com custos inferiores estdo constantemente se
materializando, e exigindo novos investimentos (SCHUMPETER, 1984,
p. 52).



18

Além disso, € possivel tracar um paralelo entre as consequéncias da inovacao
e a Teoria da Evolugédo de Charles Darwin. Assim como, na natureza, os organismos
mais adaptaveis ao ambiente tém maior probabilidade de sobrevivéncia, no mercado
ocorre um processo semelhante. As empresas que demonstram maior capacidade de
adaptacdo por meio da inovacdo tendem a se manter competitivas diante das
constantes transformagdes nos cenarios econémicos e tecnoldgicos. Dessa forma, a
sobrevivéncia organizacional também esta condicionada a habilidade de responder,

de maneira criativa e eficiente, as mudancgas externas.

Desse modo, em um cenario de crescente competitividade, globalizagdo e
transformacao tecnoldgica, as companhias tendem a investir de forma intensiva em
pesquisa e desenvolvimento (P&D). Pois é por meio desse aprimoramento tecnolégico
que elas encontram formas de se destacarem, diminuindo seus custos e,
simultaneamente, aumentando a produtividade e a rentabilidade. Por isso, nesse
contexto, é importante analisar como a inovagao impacta os resultados financeiros
das empresas e se torna essencial para compreender os desafios e oportunidades no

setor industrial.

Schumpeter (1942) enfatiza que, no capitalismo moderno, a inovagao era
originalmente percebida como um ato de coragem e visdo, protagonizado por
empreendedores individuais. Nesse contexto, inovar implicava assumir riscos
significativos, visto que o simples desejo de inovar ndo garantia o sucesso. Contudo,
ao alcancar éxito, o inovador se destaca de maneira expressiva em relagao aos seus

concorrentes.

Atualmente, esse processo se tornou mais sistematizado dentro das
organizagodes, sendo conduzido por equipes de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D).
Essas equipes sdao compostas por profissionais especializados que assumem a
responsabilidade pela geragédo de novas solugdes e tecnologias. Tal mudancga reflete
a transigao da inovagao como um ato individual para uma pratica coletiva e estruturada
no ambiente empresarial contemporaneo. O préprio economista assinala essa

transformacao:

‘A propria inovagao estd hoje reduzida a rotina. O

progresso tecnolégico se transforma cada vez mais em
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atividade de grupos de especialistas, que fornecem o que
se lhes encomenda e fazem o produto operar de uma
maneira previsivel. A auréola de romance da antiga
aventura comercial comega a minguar rapidamente, pois
um numero cada vez maior de coisas pode ser
rigorosamente calculado, quando outrora podia ser apenas
visualizado num relampago de génio. (SCHUMPETER,
1984, p. 161).”

Conforme destaca o economista Chris Freeman (1982), a inovacao pode ser
compreendida como a introdugdo de um novo produto, servico ou modelo
organizacional que, ao ser inserido no mercado, apresenta melhorias em relagéo as

solugcdes anteriores, em um processo que considera o contexto econémico e social.

Em contrapartida, na concepgdo de Schumpeter (1942), a figura do
empreendedor é central nesse processo, pois € ele quem impulsiona a ruptura com o
estado de equilibrio e promove transformacdes significativas no sistema produtivo.
Desse modo, embora o ambiente exercga influéncia importante sobre a inovagéo, como
aponta Freeman, esse processo nao depende exclusivamente de fatores externos,
mas também da acdo decisiva de agentes inovadores. Essa distingdo entre as
abordagens é fundamental para compreender a natureza e a fonte da mudanca
tecnolégica e econémica. A inovagdo ndo é um evento isolado, mas um processo
interativo que envolve multiplos agentes econdmicos e sociais em um ambiente

dinamico e institucionalmente estruturado (Lundvall, 1992).

Dessa maneira, Schumpeter (1942) defende que o avango econdmico no
sistema capitalista ndo se da de forma continua ou previsivel. Pelo contrario, ele
ocorre por meio de transformacgdes abruptas, impulsionadas por inovacdes disruptivas

e por intensas reestruturagdes nos mercados.

Para o autor, o progresso econdmico ndo se resume a expansao da produgao
com base em praticas ja estabelecidas, mas sim a ocorréncia de mudancgas estruturais
profundas, geradas por processos inovadores. Esse movimento, denominado

"Destruicao Criadora", constitui 0 motor que impulsiona a substituicdo de antigas
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estruturas econdmicas por novas, mais eficientes e adaptadas a uma realidade em

constante transformacao.

Esse fenbmeno pode ser observado, historicamente, na substituicdo do
mercado de videolocadoras pelas plataformas de streaming, cenario em que a
disrupcéo tecnoldgica inviabilizou um modelo de negdcios inteiro. Com efeito, para
que essa dindmica de substituicdo ocorra no tecido econdmico, a forca motriz da
destruicdo criadora materializa-se por diferentes vias e intensidades, as quais

Schumpeter categorizou de acordo com a natureza de sua execug&o.
1.2 Tipos de inovagoes

No decorrer de suas analises, Schumpeter (1942) identificou diversas formas
pelas quais a inovagdo se manifesta dentro de um sistema econdmico. Suas
contribuigcdes iniciais abriram espaco para que outros autores, posteriormente,

passassem a discutir e aprofundar o entendimento sobre o conceito.

A partir dessas reflexdes, torna-se viavel categorizar as diferentes tipologias de
inovacao e identificar as multiplas abordagens tedricas que circundam o tema.
Compreender essa taxonomia é fundamental para mensurar a complexidade e o
impacto de cada transformagdo no desenvolvimento econémico. Sob essa
perspectiva, a literatura metodologica e estratégica convencionou segmentar a
dindmica inovativa em vertentes que compreendem desde alteragdes estruturais
internas, como as inovagdes de produto, de processo e organizacionais, até os
modelos de interacdo com o ecossistema externo, fundamentados nos conceitos de

inovacao fechada e aberta, os quais serao detalhados a seguir.
1.2.1 Inovagao de produto

De acordo com o Manual de Oslo (OCDE; EUROSTAT, 2018), a inovagao de
produto ocorre quando um novo bem ou servico € introduzido no mercado, ou quando

um produto existente recebe melhorias significativas.

Esse tipo de inovagédo visa atender a novas demandas dos consumidores,
aumentar a diferenciagdo competitiva e agregar mais valor ao mercado, por exemplo,

a exemplo da criacado de softwares aperfeicoados que se destacam na concorréncia.
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Um caso classico dessa inovacao € o langamento do primeiro iPhone em 2007.
Tal produto revolucionou a industria de telefonia movel ao integrar tela sensivel ao
toque (touchscreen), acesso a internet e aplicativos em um unico dispositivo (APPLE,
2007).

Para o Manual de Oslo, tanto o langcamento de um produto que cria um novo
mercado (inovagado radical, como o iPhone) quanto a melhoria significativa de
desempenho em um produto ja existente (inovagao incremental, como a adigdo de um

novo recurso de seguranga a um carro) qualificam-se como inovagéo de produto.
1.2.2 Inovagao de Processo

A inovacao de processo consiste na implementacao de melhorias significativas
nos métodos e nas técnicas empregadas na produ¢ao de bens ou na prestacao de
servigos. Seu objetivo primordial € aprimorar a eficiéncia operacional e otimizar a
estrutura de custos (OCDE; EUROSTAT, 2018).

Diferentemente da inovacdo de produto, esta modalidade nao altera
diretamente as caracteristicas intrinsecas do produto ou servigo final. Em vez disso,
concentra-se no aperfeicoamento de etapas como fabricagao, logistica, transporte ou

distribuicao.

Conforme detalhado por Henry Ford (1922) em sua implementacao da linha de
montagem no inicio do século XX, tal inovagao revolucionou a producéo automotiva,
viabilizando a manufatura em larga escala com substancial redu¢ao do custo unitario

e, consequentemente, democratizando o acesso aos automoéveis.

Embora nao altere o produto final, o sucesso da inovagcao de processo esta
diretamente ligado a rentabilidade da empresa e a sua capacidade de resposta a
demanda, elementos que, por sua vez, influenciam a competitividade do produto no

mercado.
1.2.3 Inovagdo Organizacional (como monopdélios ou trustes)

Por outro lado, as inovagdes de carater organizacional englobam a adog¢ao de
dindmicas inéditas de gestdo nas rotinas da companhia, alteragdes na estruturagéo
do ambiente de trabalho ou na condugéo de seus vinculos com agentes externos
(OCDE; EUROSTAT, 2018).
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Seu propésito primordial € promover melhorias na gestdo, elevar a
produtividade e fortalecer a cultura organizacional. Frequentemente, essa modalidade
de inovagao esta intrinsecamente ligada a digitalizagcao de processos e a adogéo de

novas abordagens estratégicas.

Um exemplo representativo € a implementacdo de modelos de gestdo agil
(Agile) por empresas do setor tecnolégico, como a Amazon. Tal companhia passou a
desenvolver produtos e servigos de maneira continua e mais eficiente, adaptando-se
rapidamente as demandas do mercado (ALC TRAINING, 2024).

Assim, a inovagéo organizacional € fundamental, pois é o pilar estrutural que
confere a agilidade e a capacidade de adaptagao necessarias para que as inovagdes
de produto e processos sejam implementadas de forma continua e eficaz em um

ambiente altamente volatil.

1.2.4 Inovagao Fechada

A Inovagao Fechada representa o modelo tradicional de desenvolvimento
tecnolégico, no qual as organizagdes conduzem internamente todas as fases do
processo inovativo. Isso abrange desde a pesquisa inicial até a introdu¢ao do produto

no mercado, sem recorrer a parcerias ou colaboragdes externas.

Nesse contexto, o conhecimento é tratado como um recurso estratégico,
mantido em sigilo, com énfase na protegcdo da propriedade intelectual e no controle
integral do desenvolvimento tecnoldgico (CHESBROUGH, 2006).

Embora essa abordagem proporcione maior seguranga sobre os ativos
gerados, ela pode restringir a velocidade de inovagao e dificultar o aproveitamento de
ideias e solugdes externas. Historicamente, setores como o farmacéutico e o
aeroespacial adotaram esse modelo, operando seus centros de Pesquisa e
Desenvolvimento (P&D) de forma auténoma e isolada (CHESBROUGH, 2006).

Apesar de suas vantagens no controle e sigilo, 0 modelo de Inovagcao Fechada
demonstrou limitagdes frente a crescente mobilidade de profissionais qualificados e a
complexidade tecnoldgica do século XXIl, criando a necessidade de um novo
paradigma de gestao da inovagao (CHESBROUGH, 2006).
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1.2.5 Inovagao Tecnoldgica

A inovacgao tecnoldgica constitui um dos alicerces do progresso econdmico e
social, atuando como elemento indutor da competitividade e da redefinicdo de
mercados ao aprimorar a eficiéncia produtiva. No ambito da literatura econémica, é
fundamental distinguir o conceito de invengao do de inovagao. A invengao caracteriza-
se como a descoberta ou criagdo de uma nova tecnologia, processo ou conceito
cientifico sem que haja, necessariamente, uma aplicagdo comercial direta (Freeman;
Soete, 2008). A inovagao, por sua vez, consolida-se apenas quando ocorre a
introducdo e a aplicagdo pratica dessa invengdo no mercado, gerando valor
econdmico e utilidade social (Schumpeter, 1982).

Um exemplo classico dessa dindmica € o desenvolvimento do motor a
combustao interna: a sua concepg¢ao inicial representou uma invengao, mas o advento
da inovagao disruptiva materializou-se apenas quando o mecanismo foi integrado de
forma sistémica a linha de montagem da industria automobilistica, reconfigurando os

custos e a estrutura de transporte global (Freeman; Soete, 2008).
1.2.6 Inovagao Aberta

Diferenciando-se dos modelos puramente tecnoldgicos tradicionais, a Inovagao
Aberta (Open Innovation) redefine as fronteiras de desenvolvimento das
organizagbes. Sob essa perspectiva teorica, as companhias deixam de depender
exclusivamente de seus departamentos internos de Pesquisa e Desenvolvimento
(P&D) e passam a operar em redes colaborativas fluidas. Isso implica a captagao ativa
de ideias, tecnologias e conhecimentos externos, oriundos de universidades, startups,
parceiros comerciais e clientes, bem como a comercializacdo de ativos intelectuais
préprios que néo estejam sendo aproveitados no core business da firma (Chesbrough,
2006).

O caso da viabilizagao comercial de veiculos elétricos e de infraestruturas de
eletrificagdo exemplifica essa abordagem. A consolidagao desse mercado nao decorre
da invengao isolada de uma tecnologia basica de bateria, mas sim da capacidade de
orquestracao de ecossistemas abertos, nos quais fluxos de conhecimentos externos
e internos interagem de forma &gil para converter a tecnologia em valor percebido pelo

mercado consumidor (Chesbrough, 2006).
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1.3 Principais conceitos da abordagem Neo-Schumpeteriana

Para aprofundar a compreenséo da dindmica da mudanca técnica e do estudo
de custos de transacdo no contexto evolucionario, devem ser considerados os

seguintes conceitos:

e Rotina: Representam o conhecimento organizacional codificado e as regras
que governam o comportamento e as decisdes da firma. Estdo associadas a
geracgao de lucro e receita, contribuindo para a composi¢ao dos processos de
negaocio e organizacionais, por meio da combinagao de recursos e energia com
o intuito de gerar solugbes (NELSON E WINTER, 1982).

e Paradigma Tecnolégico: E um conjunto de crencas, regras, problemas e
metodos que orientam a atividade tecnoldgica. Funciona como um "mapa" que
define as diregbes de pesquisa e as dificuldades a serem resolvidas (DOSI,
1982).

e Trajetéria Tecnoldgica: E o caminho especifico de evolugéo e aprimoramento
dentro das fronteiras definidas pelo paradigma tecnoldgico. Representa o
padrao de resolucado de problemas que se materializa na busca por solugoes
(DOSI, 1982).

1.4 As Taxonomias de Pavitt (1984)

A Taxonomia de Pavitt (1984) é fundamental para a analise histérica, pois
descreve com precisdo quem inova e como, refletindo um periodo de relativo dominio
da Inovacéo Fechada. As categorias de Pavitt pressupdem fontes de conhecimento
estaveis e fronteiras setoriais bem definidas, limitando-se a um cenario onde a P&D

interna era o motor primario.

Entretanto, a partir do final do século XX, a crescente mobilidade de talentos, a
proliferagdo de conhecimento externo e a complexidade tecnoldgica impulsionaram
uma mudanga de paradigma. O modelo rigido de Pavitt mostrou-se insuficiente para

capturar as dindmicas contemporéaneas.

Neste novo cenario, a Inovagao Aberta (Chesbrough, 2003) emerge como uma
resposta estratégica. Ela permite que as firmas transcendam as fronteiras rigidas da

taxonomia, combinando recursos e competéncias de diversas categorias de Pavitt,
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por exemplo, uma empresa Baseada na Ciéncia pode integrar a otimizagdo de
processo de um Fornecedor Especializado. Tal estratégia garante maior velocidade e
eficiéncia no desenvolvimento tecnoldgico, utilizando o conhecimento externo (seja de
startups, universidades ou clientes) para complementar e acelerar sua propria P&D

interna.

Podemos observar que a Taxonomia de Pavitt classifica as empresas com base
em suas fontes de inovacéo, o tipo de P&D realizado e as formas de apropriacdo dos

lucros de acordo o Quadro 01.
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Quadro 01: Taxonomia de Pavitt (1984): Classificagcao das Firmas por Fonte de
Inovacgao e Apropriagcao

Categoria

Caracteristicas Principais

P&D e

Apropriabilidade

Exemplo Setorial

Dominada por
Fornecedores (Supplier
Dominated)

Firmas de pequeno porte, que
dependem de inovagdes
incorporadas em
equipamentos e insumos
comprados.

P&D interno e

(dificuldade em

Baixo investimento em

aprendizado informal.
Baixa apropriabilidade

proteger a inovagao).

Industrias téxteis e
servigos tradicionais.

Producgao Intensiva
(Scale-Intensive)

Empresas de grande porte
com forte divisdo do trabalho e
grande foco em P&D para
otimizar a produgédo em
massa.

P&D e inovagdo

Média/Alta
apropriabilidade

mercado/escala).

Forte investimento em

focada no processo.

(devido ao controle de

Fabricagao de
automoveis e
metalurgia.

Baseada na Ciéncia
(Science-Based)

Firmas que dependem
fundamentalmente da
pesquisa cientifica para inovar
e operar.

Alto investimento e
dependéncia de P&D
e instituicdes de
pesquisa

(universidades). Alta
apropriabilidade (via
patentes e segredo
tecnologico).

Industria quimica e
farmacéutica.

Fornecedores
Especializados
(Specialised Suppliers)

Firmas de médio/pequeno
porte que fornecem
componentes e equipamentos
customizados para as
empresas maiores.

Acumulam
conhecimento tacito
e P&D focado em
produtos e
componentes de alta
performance. Média
apropriabilidade
(devido a
complexidade do
conhecimento).

Industrias de
equipamentos e
instrumentacéao
especializada.

Fonte: Elaboragao propria/ Taxonomia de Pavitt (1984)
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1.5 Métricas de Performance Economico-Financeira

A conexao entre inovagcdo e indicadores financeiros € essencial para
compreender os efeitos dos investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) e
na criacdo de novos produtos e processos sobre o desempenho econbmico das
empresas e das economias em geral. De modo geral, organizagbes inovadoras
tendem a apresentar melhores resultados financeiros no longo prazo, impulsionadas
por ganhos em competitividade e valor agregado. No entanto, esse processo também
envolve desafios significativos, como custos elevados e riscos inerentes a incerteza
dos resultados inovadores (BARBOSA; CARVALHO, 2024).

A analise do impacto da inovagdo nas empresas exige uma abordagem
financeira multifacetada, que va além do simples custo de investimento. Para
compreender a real contribuicdo da inovagao para o desempenho e a sustentabilidade
de longo prazo de uma organizagdo, foram selecionados cinco indicadores
financeiros-chave. Em conjunto, eles oferecem uma visdo abrangente tanto dos
sacrificios de curto prazo quanto dos beneficios potenciais em diferentes horizontes

temporais.

A escolha do Retorno sobre o Capital Investido (ROIC) é primordial, pois ele
mede a eficiéncia com que a empresa utiliza o capital total (préprio e de terceiros)
alocado em suas operagdes. Permite, assim, avaliar o retorno financeiro gerado pelas
iniciativas de inovacado em relagédo ao capital empregado, garantindo uma visdo mais
completa da eficiéncia na alocagao de recursos de longo prazo.

O EBITDA (Lucro Antes de Juros, Impostos, Depreciagdo e Amortizagao) foi
incluido para refletir a capacidade operacional de geracao de caixa da empresa antes
de efeitos financeiros e contabeis nao relacionados a operagdao principal.
Complementarmente, a Margem EBITDA (EBITDA sobre a Receita Liquida) fornece
uma métrico percentual clara da saude operacional, indicando como os ganhos de
eficiéncia da inovagdo podem influenciar diretamente a rentabilidade do negdcio.
Complementarmente, a Margem de Lucro Operacional oferece uma perspectiva da
rentabilidade das atividades centrais, indicando como a inovagdo pode aprimorar a

estrutura de custos e o valor dos produtos.
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O Retorno sobre Ativos (ROA) é crucial para avaliar a eficacia com que a
empresa utiliza seus ativos totais, incluindo aqueles resultantes de investimentos em

inovacgao, para gerar lucro.

Por fim, o indice de P&D sobre Receita serve como um balizador do
comprometimento estratégico da empresa com a inovagao, mostrando a proporgao do
faturamento dedicada a impulsionar o desenvolvimento tecnolégico. A analise
conjunta desses indicadores permitira identificar as dinamicas financeiras decorrentes
da inovacgao, distinguindo seus efeitos imediatos daqueles que se consolidam no longo

prazo.

1.5.1 Principais Indicadores Financeiros e sua Relagao com a Inovagao

A andlise da performance de uma empresa intensiva em capital e tecnologia,
como a WEG S.A., exige a selecao de indicadores que capturem nao apenas a
eficiéncia operacional imediata, mas também a criagao de valor a longo prazo derivada
do esforco inovativo. Nesta se¢ao, apresentam-se as métricas fundamentais utilizadas
como base para este estudo, estabelecendo o nexo conceitual entre os resultados
contabeis e a estratégia de P&D (Pesquisa e Desenvolvimento).

E fundamental destacar que a relagdo entre inovacao e indicadores financeiros
nado € linear; ela é mediada por ciclos de maturacdo tecnolégica e variaveis
macroecondmicas. Portanto, indicadores como o EBITDA, as Margens de Lucro e os
retornos sobre o capital (ROIC e ROE) ndo sédo analisados aqui como provas isoladas,
mas como sinais de uma trajetéria de diferenciagcdo competitiva. A compreensao
dessas métricas permite observar como a "Destruicdo Criadora" schumpeteriana se
traduz em saude financeira, permitindo que a companhia sustente sua posi¢cao de

lideranga através do reinvestimento continuo em novas solugdes tecnologicas.



29

1.5.2 Indicador: Retorno sobre o Capital Investido (ROIC - Return on Invested
Capital)

O ROIC é o indicador que mede a eficiéncia com que uma empresa utiliza todo
o capital (proprio e de terceiros) investido em sua operacdo para gerar lucro. E uma
métrica essencial para avaliar a eficacia dos investimentos de capital intensivo, como

aqueles realizados em inovagao e bens de produgao.

Quando uma empresa demonstra um ROIC consistentemente elevado em
projetos inovadores, isso € um indicativo robusto de que ela conseguiu transformar a
inovacao em vantagem competitiva e lucro (PORTER, 1989). Em esséncia, o ROIC

elevado indica que o retorno obtido supera o custo do capital.

No entanto, € crucial considerar a natureza de longo prazo dos investimentos
em inovagao. Empresas com consistente investimento em P&D e expansao (como a
WEG) podem experimentar um ROIC inicial baixo ou em declinio temporario. Isso
ocorre porque o Capital Investido aumenta imediatamente com a compra de ativos,
enquanto o Lucro Operacional (NOPAT) leva tempo para ser realizado. Essa
acomodacao inicial do ROIC nao significa auséncia de retorno futuro, mas sim o custo
de oportunidade do crescimento (BARBOSA; CARVALHO, 2024).

Férmula:

ROIC = NOPAT (Lucro Operacional Liquido Apos Impostos)/Capital Investido

Exemplo: Considere um cenario hipotético, inspirado na expansao fabril da WEG: ao
investir R$ 100 milhdes em uma nova unidade de mobilidade elétrica, o Capital
Investido eleva-se instantaneamente. Se no primeiro ano a planta gera R$ 5 milhdes
de NOPAT, o ROIC de 5% pode parecer modesto. Entretanto, com o ganho de escala
e a aceitagdo tecnoldgica no quarto ano, um NOPAT de R$ 25 milhdes elevaria o
ROIC para 25%. Esse exemplo ilustra por que o ROIC deve ser analisado sob uma
perspectiva temporal, validando o sucesso da estratégia de inovagao apenas apos

sua plena integragao operacional.
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1.5.3 Indicadores: EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and
Amortization) e Margem EBITDA

O EBITDA é um indicador que mensura a geragao de caixa operacional de uma
companhia, desconsiderando efeitos financeiros, tributarios e contabeis. No contexto
da inovacao, empresas intensivas em tecnologia frequentemente enfrentam custos
iniciais elevados de implementacdo que podem impactar temporariamente este
indicador. Entretanto, inovagdes bem-sucedidas em processos e produtos tendem a
aumentar a eficiéncia operacional e impulsionar o EBITDA no longo prazo, refletindo
a maturidade da estratégia tecnoldgica (XP INVESTIMENTOS, 2021).

Complementarmente, a Margem EBITDA mensura a eficiéncia operacional
relativa ao expressar o EBITDA como um percentual da Receita Liquida. Este
indicador é fundamental para analisar a rentabilidade das operagdes ao longo do
tempo ou em comparagcdo com pares do setor, revelando a capacidade do core

business de gerar caixa antes de despesas financeiras ou depreciacdes (REIS, 2018).

Dessa forma, a analise conjunta do EBITDA e de sua respectiva Margem
permite identificar o momento em que os investimentos em P&D deixam de ser um
centro de custos e passam a atuar como alavancas de rentabilidade operacional. A

estrutura para o calculo de ambos os indicadores € apresentada a seguir:

Férmulas:
EBITDA = Receita Operacional — Despesas Operacionais

Margem EBITDA = EBITDA/ Receita Liquida * 100

Exemplo e Aplicagao Pratica: como exemplo, considere um cenario hipotético
aplicavel a automacgao logistica da WEG S.A.: no curto prazo, a instalagdo de
armazéns automatizados e o treinamento de equipes podem reduzir o EBITDA devido
aos custos operacionais iniciais. Contudo, com a maturagao do sistema, o aumento
da eficiéncia e a redugao drastica de custos logisticos permitem que a Margem
EBITDA se eleve, por exemplo, de 15% para 22%. Esse salto consolida um novo
patamar de exceléncia operacional, validando o retorno financeiro da inovagéo
implementada (REIS, 2018; XP INVESTIMENTOS, 2021).
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1.5.4 Indicador Margem de Lucro Operacional

Este indicador mensura a eficiéncia da organizagdo em gerar lucro estritamente
a partir de suas atividades operacionais, antes das despesas financeiras e impostos.
No curto prazo, aportes vultosos em inovagado podem pressionar as margens devido
ao aumento das despesas com pesquisa, desenvolvimento e reconfiguragdo de
processos. Contudo, em uma perspectiva de longo prazo, empresas com DNA
inovador frequentemente apresentam margens operacionais superiores a meédia de
seus setores (MELO et al., 2015).

A Margem Operacional €, portanto, um reflexo do diferencial competitivo: ela
indica se a empresa consegue cobrar um prémio por sua tecnologia ou se possui uma
estrutura de custos tao eficiente que Ihe garante maior rentabilidade por cada unidade

vendida. A formula para este calculo é:

Férmula:

Margem Operacional= (Lucro Operacional/ Receita Liquida) x 100

Exemplo: empresas de base tecnoldgica global, como a Apple, sdo reconhecidas por
sustentarem altas margens operacionais, uma vez que seus produtos inovadores
possuem elevado valor percebido, permitindo a pratica de precos premium (OLIARI;
ZAMBON, 2014).

O Caso WEG S.A.: no escopo deste estudo, a WEG utiliza a inovacéo para obter um
efeito analogo no setor industrial. Ao desenvolver motores de altissima eficiéncia
energética e solugdes de digitalizacdo (Industria 4.0), a companhia oferece uma
reducao de custo operacional (OPEX) para seus clientes, o que lhe permite sustentar
margens operacionais sustentaveis e resilientes, mesmo frente a flutuagdes ciclicas
do mercado (MELO et al., 2015; OLIARI; ZAMBON, 2014).
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1.5.5 Indicador: Retorno sobre Ativos (ROA - Return on Assets)

O Retorno sobre Ativos (ROA) mensura a capacidade de uma organizagéo em
gerar lucro liquido a partir da totalidade de seus ativos (tangiveis e intangiveis). Este
indicador revela o quao rentavel a empresa é em relagdo ao seu tamanho operacional.
No contexto da inovacédo, o ROA pode apresentar um comportamento ambivalente:
no curto prazo, o aporte em novos equipamentos e infraestrutura tecnolégica amplia
a base de ativos e as despesas de depreciagdo, tendendo a reduzir o indicador.
Contudo, no longo prazo, a maturagédo dessas tecnologias eleva a produtividade e a

eficiéncia, otimizando o desempenho final do ROA (REIS, 2018).

Dessa forma, o ROA permite avaliar se a expanséo fisica e tecnologica da
companhia esta sendo acompanhada por um ganho de escala proporcional,
garantindo que o crescimento nao resulte em ociosidade ou ineficiéncia. A formula

para este calculo é:

Férmula:

ROA= (Lucro Liquido/ Ativos Totais) x 100

Exemplo: empresas disruptivas como a Tesla investem bilhndes de ddlares
anualmente em gigafabricas e tecnologia de baterias. Em fases de expansao
acentuada, o ROA tende a ser baixo devido ao peso dos ativos recém-adquiridos.
Todavia, a medida que a produgédo ganha escala e as inovagdes dominam o mercado,

o lucro cresce aceleradamente, elevando o retorno sobre o ativo imobilizado.

O Caso WEG S.A.: para a WEG, o ROA é um termdmetro da eficiéncia de suas
fabricas ao redor do mundo. Ao implementar a Industria 4.0 e a virtualizagado (Gémeos
Digitais), a empresa busca extrair o maximo de produtividade de cada maquina e
metro quadrado de suas plantas. Assim, a inovacao atua para garantir que a base de
ativos totais seja "enxuta" e altamente produtiva, protegendo o indicador mesmo em

periodos de expansao de capital (REIS, 2018).



33

1.5.6 Indicador: Retorno sobre Patriménio Liquido (ROE - Return on Equity)

O Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) € um dos indicadores mais
acompanhados pelo mercado financeiro, pois mede a rentabilidade gerada pela
empresa a partir do capital proprio investido pelos acionistas. Em organizagdes
orientadas pela inovacgao, o ROE pode apresentar maior volatilidade devido aos riscos

inerentes aos novos projetos e ao ciclo de maturidade das tecnologias desenvolvidas.

Contudo, as companhias que logram consolidar suas inovagdes e converté-las
em diferenciais de mercado tendem a sustentar retornos significativamente elevados

e superiores ao custo de capital proprio (REIS, 2017).

Para o investidor, o ROE funciona como o veredito final sobre a eficiéncia da estratégia
de inovagao: ele demonstra se a gestdo estd sendo capaz de transformar o
conhecimento técnico e os ativos intangiveis em riqueza real para os soécios. A formula

para este calculo é:

Férmula:

ROE = (Lucro Liquido/ Patriménio Liquido) x 100

Exemplo: gigantes tecnoldgicas como Microsoft e Alphabet (Google) mantém ROEs
consistentemente elevados. Isso ocorre porque seus modelos de negdcio, baseados
em inovagao continua e escalabilidade digital, permitem manter margens liquidas
sustentaveis e um crescimento acelerado que remunera o capital acionario de forma

estavel.

O Caso WEG S.A.: no contexto da WEG, um ROE elevado e resiliente sinaliza que a
companhia consegue financiar sua expansao tecnolégica primordialmente com
recursos proprios, sem a necessidade de alavancagem financeira que comprometa
sua estrutura de capital. A inovagao focada em nichos com maior densidade de capital
(como energia renovavel e automagao) permite que a empresa entregue um retorno
aos seus acionistas que supera a média das industrias de bens de capital tradicionais,

validando a eficacia do seu modelo de "Destruigao Criadora" (REIS, 2017).



34

1.5.7 Indicador: indice de P&D sobre Receita

Este indicador mensura o percentual da Receita Liquida Total que a companhia
direciona especificamente para atividades de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D). Ele
€ considerado a métrica primaria para identificar o grau de orientagao tecnolégica de
uma organizagao. Empresas classificadas como altamente inovadoras, especialmente
nos setores de tecnologia, semicondutores e farmacéutico, tendem a apresentar um
percentual elevado e crescente de P&D sobre a receita, sinalizando uma estratégia
de diferenciagdo continua (BRIGANTE, 2018).

A Intensidade de P&D revela a disposigcdo da gestdo em "sacrificar" margens
imediatas em favor da competitividade futura. Para o analista, este indicador deve ser
lido em conjunto com os retornos (ROIC e Margens), verificando se o capital investido
em pesquisa esta sendo convertido em produtos rentaveis. A formula para este calculo
é

Férmula:

P&D sobre Receita (%) = (Despesas com P&D / Receita Liquida Total) x 100

Exemplo: a Meta (Facebook), em sua transicdo estratégica, chegou a investir
aproximadamente 20% de sua receita anual em P&D para o desenvolvimento de
tecnologias disruptivas, como o metaverso e inteligéncia artificial. Esse alto percentual
reflete uma aposta em mercados ainda ndo maturados, onde o risco € elevado, mas

o potencial de lideranga é proporcional.

O Caso WEG S.A.: na WEG, a Intensidade de P&D é mantida de forma consistente
(historicamente em torno de 2% a 3%), o que, embora parega inferior as Big Techs, é
extremamente elevado para o setor de bens de capital. Mais do que o volume
absoluto, a eficiéncia da WEG reside na aplicagdo desse capital em inovagoes
incrementais e radicais que possuem aplicagdo comercial imediata, garantindo que o
investimento em P&D se traduza rapidamente em aumento de margem operacional e
participacdo de mercado (BRIGANTE, 2018).
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A inovacdo € amplamente reconhecida como um vetor crucial para a

competitividade empresarial. Contudo, para que seu valor estratégico seja plenamente

compreendido, é fundamental analisar seus impactos tangiveis sobre os indicadores

financeiros de uma organizagdo. O Quadro 02, a seguir, detalha como a inovagéo

pode influenciar métricas financeiras essenciais, distinguindo os efeitos de curto e

longo prazo. Essa analise é essencial para compreender a dinamica de retorno dos

investimentos em P&D e sua contribui¢cdo para a sustentabilidade e o crescimento da

empresa.

Quadro 02: Impactos da Inovagao sobre Indicadores Financeiros

Capital Investido)

na empresa (divida +
patriménio liquido). E o
principal indicador de
criagao de valor.

balango, antes que os
projetos ou novas
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eficiéncia operacional
e ganhos de escala
nas novas plantas.

ROA
(Retorno sobre Ativos)

Mede a eficiéncia da
WEG em utilizar seus
ativos (fabricas,
equipamentos, capital
de giro) para gerar
lucro, indicando a
rentabilidade total da
empresa.

Pode ser pressionado
por grandes
investimentos em
Ativos (CAPEX) para

novas fabricas ou
aquisicoes, que
aumentam o Ativo

Total antes que os
projetos gerem todo o
seu lucro.

Aumenta de forma
sustentavel e
consistente a medida
que o0s novos ativos

(plantas,
equipamentos) se
tornam plenamente

operacionais, gerando
lucro crescente e
elevando a eficiéncia
na utilizacdo de cada
Real investido em
ativos.

Mede a capacidade da
WEG de gerar lucro a

Um ROE elevado
(atualmente em torno
de 28%) sustenta o

Como a WEG retém
parte dos lucros para
reinvestir com essa

indice de P&D sobre
Receita

comprometimento com
inovagdo em relagao
ao faturamento.

ROE partir do capital proprio | pregco das agbes em | altataxade retorno, ela
(Retorno  sobre o | (dinheiro dos | patamares altos, | cria um efeito de "bola
Patrimonio Liquido) acionistas  + lucros | atraindo investidores | de neve", permitindo
retidos). E calculado | institucionais mesmo | expansdo global sem
como: em momentos de | depender de dividas
volatilidade. caras
Mede o

indice de P&D sobre
Receita

indice de P&D sobre
Receita

Fonte: Elaboragéo propria/ R.| WEG S.A

A sintese apresentada no Quadro 02 evidencia que o investimento em inovagao

na WEG S.A. ndo deve ser analisado sob uma 6tica estatica, mas sim como um fluxo

dinamico de destruicado e criagao de valor. Sob uma analise critica, observa-se que a

inovagao impde um "pedagio" financeiro imediato: o aumento do CAPEX e das

despesas operacionais gera uma pressao aritmética sobre o ROIC e o ROA, uma vez

que o capital € mobilizado instantaneamente, enquanto os beneficios econémicos

dependem da curva de maturacao tecnologica e da aceitacdo do mercado.

Contudo, a sustentabilidade do modelo de negdcio da companhia reside na sua

capacidade de converter essa pressao de curto prazo em resiliéncia de longo prazo.

Ao sustentar o ROIC acima do custo de capital (WACC) e manter margens

operacionais sustentaveis, a WEG sugere que seu esforgo inovativo ndo é meramente

reativo, mas funciona como uma ferramenta de pricing power e de eficiéncia de escala.

Em ultima instancia, os indicadores financeiros aqui detalhados constituem evidéncias
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de que a empresa buscou se antecipar a tendéncias tecnoldgicas globais, como a
eletromobilidade e o armazenamento de energia, convertendo o risco tecnoldgico
associado a esses investimentos em resultados financeiros mensuraveis convertendo
o risco tecnoldogico associado a esses investimentos em resultados financeiros
mensuraveis. Esses pressupostos tedricos serdo examinados de forma empirica nos

capitulos seguintes, a partir do estudo de caso da WEG S.A.
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2. WEG: HISTORICO, EVOLUGAO RECENTE E ESTRATEGIA

Este capitulo tem por objetivo analisar empiricamente a trajetéria de
crescimento da WEG S.A., investigando a relagao entre o seu esforgo inovativo e o
seu posicionamento estratégico. Diante do referencial teérico schumpeteriano e das
taxonomias de inovacdo discutidas anteriormente, busca-se compreender de que
forma a estratégia corporativa da companhia se traduz em uma posi¢éo de lideranca
competitiva e tecnoldgica em seu setor.

Para o cumprimento desse escopo, a presente seg¢dao subdivide-se em duas
frentes analiticas. Inicialmente, examina-se o posicionamento estratégico da empresa
no que tange ao modelo de Inovacéo Aberta e a sua insergdo competitiva global. Na
sequéncia, contextualiza-se a atuagao da companhia nos pilares da Industria 4.0 e da
agenda ESG (Environmental, Social, and Governance), evidenciando como a
Inovagéo Verde e a gestdo de riscos sociais e de governanga se articulam com sua

estratégia de crescimento."

2.1 Histoérico e Trajetoria de Expansao

A WEG, fundada em 1961 em Jaragua do Sul (SC), iniciou suas atividades
como uma pequena fabricante de motores elétricos. Ao longo dos anos, a empresa
demonstrou crescimento exponencial, consolidando-se como uma das lideres globais
na producao de equipamentos eletroeletrbnicos. Sua atuacao atual abrange diversos
setores, incluindo automacao industrial, geragéo e distribuicdo de energia, além da

fabricacdo de tintas e vernizes (WEG, 2023).

A partir dos anos 2000, a WEG intensificou sua projecao internacional,
expandindo significativamente sua presenga global por meio da instalagdo de
unidades fabris em diversas regides e da aquisi¢cao estratégica de outras empresas.
Atualmente, a companhia opera em mais de 135 paises, com plantas produtivas
localizadas nos principais continentes. Essa estratégia ndo apenas solidifica sua
posicdo no mercado internacional, mas também diversifica suas areas de atuagao
(WEG, 2025).
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Nos ultimos anos, a WEG tem intensificado seu foco em inovagéo, integrando
tecnologias digitais e automagcdo em sua estratégia corporativa, em estrita
conformidade com os principios da Industria 4.0. A empresa tem direcionado seus
esforcos para o desenvolvimento de solugdes em automacao industrial, eletrificagao
e eficiéncia energética, além de otimizar seus processos por meio de recursos

inteligentes de controle e monitoramento.

Adicionalmente, a WEG tem expandido sua atuagao para setores estratégicos
e promissores, como mobilidade elétrica, energias renovaveis e infraestrutura digital,
com base em investimentos substanciais em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D)
(WEG, 2025).

A trajetoria recente da WEG também compreende aquisigcdes e parcerias
tecnoldgicas, exemplificadas pela compra da empresa norte-americana Northern
Power Systems e por colaboragdes com instituicdes de ensino e centros de pesquisa.
Tais iniciativas consolidam o posicionamento da WEG como referéncia global em

inovacao industrial e sustentabilidade tecnolégica (WEG, 2025).

A inovacéo é um pilar fundamental nas decisdes estratégicas da WEG e um
dos principais fatores que impulsionam sua vantagem competitiva. A empresa
direciona recursos continuamente para P&D, concentrando esforgos em areas-chave
(automacéo, digitalizacdo, mobilidade elétrica, etc.). Alinhada aos conceitos da
Industria 4.0, a WEG nao s6 desenvolve solugdes tecnoldgicas para o mercado
externo, mas também as aplica internamente, modernizando seus processos

produtivos e aprimorando sua eficiéncia operacional.

Além disso, a WEG adota uma abordagem de Inovacdo Aberta (Open
Innovation), um paradigma que, segundo Chesbrough (2003), preconiza a utilizagéo
de fluxos de conhecimento internos e externos para acelerar a inovagéo e expandir
mercados. Essa estratégia se manifesta na promogéo de colaboragdes ativas com
universidades, startups e centros de pesquisa. Tal postura ndo s6é amplia sua
capacidade de gerar conhecimento, mas também fortalece sua posigdo como
referéncia global, ao integrar o crescimento tecnolégico com o compromisso ambiental

e uma visao empresarial de longo prazo (WEG, 2025).
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A adocgéo da Inovagao Aberta, conforme proposto por Chesbrough, €, portanto,
a estratégia da WEG para gerenciar a complexidade tecnolégica e garantir que os
investimentos em P&D nado se limitem a capacidade interna da firma, mas sim
exploram um vasto ecossistema de conhecimento, fundamental para a sua lideranga

no cenario da Industria 4.0.
2.2 Inovagao e Desempenho Econémico da WEG

A WEG tem se consolidado como um destaque no cenario industrial, tanto no
Brasil quanto globalmente, gracas a sua atuagao estratégica em automacéo e energia,
ambas impulsionadas por um sustentavel programa de Pesquisa e Desenvolvimento
(P&D).

No ambito da automagao industrial e em alinhamento com a Industria 4.0, a
WEG deu um passo estratégico em 2022 com a criagdo da WEG Digital, uma spin-off
dedicada a transformacao digital. Essa iniciativa resultou em implementag¢des praticas

significativas, como o monitoramento por sensores em linhas de producgao.

Um exemplo concreto foi a instalagao desses dispositivos na fabrica de fios em
Jaragua do Sul (SC), possibilitando a WEG prever falhas e reduzir o tempo de
inatividade das maquinas, culminando em um expressivo aumento da produtividade
(WEG, 2023a). Além disso, a empresa langcou o WEG Motor Scan, uma solugao de
Internet das Coisas (IoT) que permite o monitoramento remoto de motores elétricos,
coletando dados cruciais (vibragéo, temperatura e consumo de energia), o que otimiza

a manutengado e diminui os custos operacionais (INOVACAO WEG, 2022).

No segmento de energia, a WEG se destaca por fornecer motores de alta
eficiéncia para empreendimentos de geracao limpa. Um exemplo é o fornecimento
para um parque eolico na Franga, o que evidéncia a competitividade tecnoldgica dos
seus produtos em mercados de alta exigéncia (EXAME, 2023). Além disso, a empresa
desenvolve solugdes integradas de geragdo solar fotovoltaica, que incluem
monitoramento digital, conectividade e controle remoto. Essa iniciativa amplia sua

atuacao no crescente setor de energia descentralizada e inteligente (WEG, 2022).

Esses avangos sao, portanto, impulsionados por uma cultura organizacional

fortemente orientada a inovagdo. Em 2022, a WEG destinou R$ 646,9 milhdes para
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P&D, montante que correspondeu a 2,2% de sua receita liquida. Tais investimentos
sao geridos por meio de uma estrutura global de inovagao, que engloba 32 centros de

pesquisa e 128 laboratorios.

Um dos indicadores mais relevantes dessa estratégia € que 59% da receita da
WEG em 2022 foi proveniente de produtos langados nos ultimos cinco anos,
evidenciando sua continua e sustentavel capacidade de renovacgao tecnolégica (WEG,
2023a).

2.2.1 Estratégia de Inovagao Aberta

A WEG também se destaca por sua atuacao em Inovacao Aberta, cultivando
colaboragbes com startups, universidades e centros de pesquisa. Sendo assim,
podemos citar como exemplo a participacdo da empresa desde 2018 no Link Lab -,
um programa da Associagdo Catarinense de Tecnologia (ACATE) que conecta
grandes empresas a startups focadas em solugdes para Industria 4.0, loT, Big Data e
Analytics. Por meio dessa iniciativa, a WEG propde desafios tecnoldgicos e testar
solugdes inovadoras em ambientes controlados, acelerando significativamente o

desenvolvimento de novos produtos e processos (ACATE, 2019).

Além disso, a WEG mantém convénios sélidos com instituicoes académicas de
destaque, como a Universidade de Sao Paulo (USP) e a Universidade Federal de
Santa Catarina (UFSC), além de instituigdes como o Instituto Federal de Educacao,
Ciéncia e Tecnologia de Santa Catarina (IFSC), Instituto Euvaldo Lodi (IEL) e Servigo
Nacional de Aprendizagem Industrial (Senai). Por meio de programas como a
Empresa Brasileira de Pesquisa e Inovagao Industrial (EMBRAPII), essa colaboragao
ja rendeu 52 projetos em cooperagao e a conclusao de 16 provas de conceito (WEG,
2023).

Ja em relagdo ao cenario internacional, a WEG estabeleceu uma parceria
estratégica com o Massachusetts Institute of Technology (MIT), por meio do Industrial
Liaison Program. Essa alianca garante acesso a conteudos académicos de ponta,
facilita a conexdao com startups incubadas no MIT e oferece oportunidades para

intercambio de conhecimento técnico (WEG, 2022).



42

Além das parcerias externas, a WEG estimula a inovagdo internamente,
promovendo desafios como o "Desafio WEG de Inovagao Aberta". Essa iniciativa
busca solugdes sustentaveis (como a substituicdo de materiais em embalagens de
motores), o que refor¢ca a agenda ESG (Environmental, Social, and Governance) da
empresa (WEG, 2021).

Esses avangos sao, portanto, impulsionados por uma cultura organizacional
fortemente orientada a inovagdo. Em 2022, a WEG destinou R$ 646,9 milhdes para
P&D, montante que correspondeu a 2,2% de sua receita liquida. Tais investimentos
séo geridos por meio de uma estrutura global de inovagao, que engloba 32 centros de
pesquisa e 128 laboratérios (WEG, 2022).

Além disso, foi destacado que 59% da receita da WEG em 2022 foi proveniente
de produtos langcados nos ultimos cinco anos, evidenciando sua continua e frequente
capacidade de renovagao tecnologica (WEG, 2023a). O fato de 59% da receita ser
gerada por novos produtos (indicador de output) valida a eficacia do investimento em
P&D (indicador de input), demonstrando uma solida associagao de longo prazo entre
a estratégia de Inovagéo Aberta e a capacidade da WEG de promover a renovagao

de seu portfélio e a sustentabilidade de suas margens financeiras.

2.3 Desempenho Econémico da WEG no Periodo 2015-2025

A eficiéncia operacional da WEG, fundamentada em sua estratégia de
Inovagao Aberta e alinhamento a Industria 4.0, conforme detalhado na segéo anterior,
deve ser agora examinada sob o prisma dos resultados financeiros. Esta segcédo tem
como objetivo analisar a dindmica de retorno dos investimentos em P&D e o impacto
da estratégia de internacionalizagédo e eficiéncia sobre o desempenho econémico-

financeiro da companhia no periodo de 2015 a 2025.

Para tal, o desempenho sera desmembrado e interpretado por meio de
indicadores-chave, selecionados por sua capacidade de refletir a eficiéncia na

alocacéao de capital e na geragao de lucro operacional.
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2.4 Industria 4.0 e Sustentabilidade (ESG)

Esse subcapitulo propde-se a discutir a convergéncia entre a transformagao
tecnoldgica e as diretrizes socioambientais corporativas, pilares fundamentais para a
perenidade da WEG S.A. Para tanto, examinam-se as tecnologias habilitadoras que
fundamentam a Industria 4.0 e as dindmicas de alocacao de capital requeridas para
sua implementacao. Na sequéncia, analisa-se de que forma a inovagao de processos
e produtos se conecta as dimensdes ambientais, sociais e de governanga (ESG) da
empresa, atuando como vetor de resiliéncia e mitigagdo de riscos estratégicos.
Todavia, a compreensdo desse impacto socioambiental requer, preliminarmente, o
entendimento dos mecanismos técnicos que sustentam a modernizagao fabril

contemporanea.

2.4.1 Pilares da Industria 4.0:

A Industria 4.0, também denominada Quarta Revolugdo Industrial, visa
transformar radicalmente a fabricacdo e a distribuicdo de produtos por meio da
integragdo de tecnologias digitais em todas as etapas da cadeia de valor. Esse
fendmeno representa o apice do processo de transformacéo digital nas organizagoes,
caracterizando-se pelo uso intensivo de inovagdes disruptivas que redefinem a
produtividade (CNI, 2016). Sob a ética financeira, essa redefinigdo de produtividade é
0 que sustenta a expansdo da Margem Operacional, uma vez que permite produzir
mais com menor consumo de recursos e tempo.

De acordo com as diretrizes da Confederagao Nacional da Industria (CNI, 2016),
essa nova configuracdo industrial assenta-se sobre trés eixos integradores que
combinam conectividade de dados, automacgéo avangada de produgéo e engenharia
de materiais. A engenharia de processos da WEG S.A. reflete a fusdo desses trés
eixos em seu modelo de negdcio verticalizado, conforme detalhado a seguir.

O primeiro eixo, focado em Conectividade e Dados, engloba a Internet das
Coisas (loT), a Inteligéncia Artificial (IA) e a Computacdo em Nuvem (Cloud
Computing). A infraestrutura digital implantada nas plantas produtivas da WEG
viabiliza a coleta e o processamento de grandes volumes de dados (Big Data) em
tempo real, fornecendo uma previsibilidade operacional que reduz custos com
paradas nao planejadas de maquinario e otimiza o capital de giro da companhia. O

segundo eixo abrange a Automacéao e a Produgao por meio da Robdtica Avangada e
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de tecnologias flexiveis, como a Manufatura Aditiva (impressédo 3D) e a Manufatura
Hibrida. Na WEG, essa versatilidade fabril permite a customizagcdo em massa de
motores e equipamentos elétricos para demandas de mercados globais distintos,
influenciando positivamente o giro de ativos e elevando a produtividade real da
organizag&o. Por fim, o terceiro eixo reside no desenvolvimento de Novos Materiais
com propriedades fisicas e quimicas superiores, area em que a companhia atua
diretamente por meio de sua divisao de tintas e vernizes de alta performance.

A convergéncia dessas ferramentas tecnoldgicas ndo apenas eleva o patamar
de eficiéncia das fabricas da WEG, mas também estabelece as bases para o
cumprimento de suas metas sustentaveis alinhadas aos pilares ambientais, sociais e
de governanca (ESG). A adogao sistémica desses mecanismos mitiga os riscos de
segurancga da informagéo, controlados por protocolos de ciberseguranga, e otimiza a
interface de suporte técnico por meio de Realidade Aumentada (RA). Sob a 6tica
econdmico-financeira, essa eficiéncia digital compensa pressoes inflacionarias sobre
o preco das commodities metalicas utilizadas na produgao, explicando a capacidade
de a WEG sustentar um EBITDA crescente e expandir continuamente o seu Retorno
sobre Ativos (ROA). Diante dessa arquitetura técnica, o modelo de manufatura da
companhia estrutura-se em principios de design que orientam a alta performance de
seus processos, dentre os quais se destacam a descentralizacdo decisoria e a

virtualizagao das operagdes, elementos que serdo discutidos na subsegao a seguir.

1) Flexibilidade e Personalizagao: a Industria 4.0 confere agilidade aos processos
produtivos, simplificando ajustes operacionais e facilitando o alinhamento entre a
demanda de mercado e o volume produzido. Essa dinamica viabiliza a personalizagao

de produtos em escala industrial de forma eficiente (mass customization).

Exemplo: A manufatura aditiva (impressao 3D) exemplifica esse pilar ao permitir a
producdo de componentes Unicos ou personalizados em pequenos lotes. A WEG
(2018) demonstra a integracao dessas tecnologias em sua cadeia ao desenvolver
solugbes de conectividade de baixo custo e componentes que otimizam a
infraestrutura de rede fabril, reduzindo a dependéncia de fontes de energia externas

para a transmissao de dados basicos de sensores.
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FIGURA 01: IMPRESSAO 3D

Fonte: Blog WEG

A integracdo dessas tecnologias de manufatura aditiva e conectividade de
baixo consumo na WEG S.A. exemplifica como a flexibilidade produtiva deixa de ser
um conceito tedrico para se tornar uma vantagem competitiva mensuravel. Ao reduzir
a complexidade técnica e os custos de infraestrutura para o monitoramento de ativos,
a companhia ndo apenas otimiza seus processos internos, mas também fortalece sua
margem operacional ao oferecer produtos com maior valor agregado e menor custo
de manutencao para o cliente final. Tal dindmica reforga a premissa de que a inovacgao
tecnolégica, quando direcionada a personalizacao eficiente, atua como um catalisador
para a sustentabilidade econdmica da organizagao.

Il) Descentralizagao: a operagao fabril passa a depender menos da intervengao
humana direta, uma vez que o controle é exercido por sistemas ciberfisicos que
processam informagcdes em tempo real. Essa arquitetura permite que os
equipamentos operem de forma modular e tomem decisbes autbnomas, atuando de
maneira descentralizada em relagcdo a um comando centralizado.

Exemplo: O WEG Mobile Robot (WMR), um robd logistico do tipo Autonomous Mobile
Robot (AMR), materializa esse pilar ao navegar de forma autbnoma pelo ambiente
fabril. O equipamento é capaz de identificar e desviar de obstaculos inesperados,
replanejando suas rotas instantaneamente sem a necessidade de intervengao

humana ou comandos de uma central de controle externa (WEG, 2023).
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FIGURA 02: WEG MOBILE

WEG Mobile Robot

Fonte: Blog WEG

A implementacao de sistemas descentralizados, como o WMR, impacta diretamente
a eficiéncia logistica interna da companhia ao reduzir gargalos operacionais e tempos
de inatividade (downtime). Sob uma perspectiva critica, essa autonomia tecnoldgica
nao apenas otimiza o fluxo de materiais, mas altera a estrutura de custos fixos,
substituindo processos manuais sujeitos a erro por fluxos automatizados de alta
previsibilidade. Para a WEG, a descentralizagao traduz-se em uma maior agilidade de
resposta as variagdes da linha de producido, sendo um elemento-chave para a
manutengao da competitividade em mercados globais de alta exigéncia técnica.

lll) Velocidade e Tempo Real: A velocidade na coleta e analise de dados € um
aspecto de destaque. Os datasets gerados pelos equipamentos sdo analisados de
forma automatica e imediata. Isso permite que a producdo seja avaliada de maneira
agil, identificando a necessidade de melhorias ou ajustes sem interromper o processo.
Exemplo: O Big Data Analytics processa instantaneamente os fluxos de dados de

toda a fabrica para identificar gargalos ou desvios de qualidade em tempo real.
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FIGURA 03: LINHAS PRODUTIVAS INTEGRADAS

Fonte: Blog WEG

A transicao da analise reativa para a orientagdo em tempo real representa um
salto qualitativo na gestdo da rentabilidade. Ao mitigar paradas ndo programadas e
reduzir o indice de refugo através do monitoramento continuo, a companhia preserva
sua margem operacional e otimiza o uso dos ativos. Sob uma perspectiva critica, a
"velocidade" da Industria 4.0 atua como um mecanismo de reducio de incertezas: a
capacidade de reagir instantaneamente as variagdes do processo protege o fluxo de
caixa contra perdas invisiveis que, em modelos produtivos tradicionais, sé seriam

detectadas ao final do ciclo produtivo.

IV) Virtualizagao: caracteriza-se pela criagdo de modelos virtuais, como os Gémeos
Digitais (Digital Twins), capazes de replicar com precisao as atividades e condi¢des
das plantas fabris. A partir de sensores distribuidos pela linha de producéo, técnica
fundamental para a manutencao preditiva, e da coleta de dados via Internet das
Coisas (loT), a virtualizagdo permite o monitoramento remoto e a simulagdo de
cenarios. Essa observacao indireta do ambiente produtivo colabora para a reducéo de
ciclos de desenvolvimento e para a mitigacdo de custos de transacédo e falhas
operacionais. A virtualizacdo atua como uma camada de prote¢ao ao capital investido
(CAPEX). Ao permitir que falhas de projeto sejam identificadas no ambiente digital, a

WEG mitiga o risco de alocagdo em ativos fisicos ineficientes. Sob uma ética critica,
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os Gémeos Digitais transformam dados em inteligéncia preventiva, o que corrobora
para a preservagao do ROIC, garantindo que o capital seja direcionado a projetos com

maior probabilidade de retorno operacional.

Exemplo: a simulagao virtual permite que o corpo de engenharia da WEG teste novos
layouts de fabrica ou alteragdes em processos produtivos em um ambiente digital
antes da implementacgao fisica. A plataforma WEGnNhology é o principal habilitador
dessa virtualizagédo; sendo uma ferramenta Low-Code baseada em Cloud Computing,
ela integra os dados do ch&o de fabrica a nuvem, otimizando a tomada de decisdo

estratégica com base em modelos preditivos (WEG, 2020).

FIGURA 04: PLATAFORMA 10T WEGNOLOGY

Plataforma loT WEGnology®

WEGnNhology

Fonte: Blog WEG

A virtualizagdo atua como uma camada de protecdo ao capital investido
(CAPEX). Ao permitir que falhas de projeto sejam identificadas e corrigidas no
ambiente digital, a WEG evita gastos desnecessarios com ativos fisicos ineficientes e
reduz o custo de oportunidade de paradas de linha para testes. Sob uma 6tica critica,
os Gémeos Digitais transformam dados brutos em ativos de inteligéncia, reduzindo o
risco sistémico da operagdo. Financeiramente, essa eficiéncia se reflete na
preservagao do ROIC, uma vez que a precisao das simulagdes garante que o capital
seja alocado apenas em projetos de melhoria com alto potencial de retorno e baixa

margem de erro.
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A complexidade e a abrangéncia da plataforma WEGnology como ecossistema
de virtualizac&o e integracao de dados podem ser observadas na Figura 05. Aimagem
ilustra como as tecnologias habilitadoras da Industria 4.0 convergem para uma

interface unica de gestéao

FIGURA 05: WEGNOLOGY
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Fonte: Blog WEG

A Figura 05 evidencia que a virtualizagdo na WEG S.A. n&o se limita a uma
representacao grafica da fabrica, mas constitui uma infraestrutura de inteligéncia que
integra desde a seguranga de dados até o uso de inteligéncia artificial e edge
computing. Sob o prisma da performance econémica, essa arquitetura de 'linguagem
low-code' e 'dashboards customizaveis' € o que permite a companhia reduzir
dramaticamente o tempo de resposta a falhas e o custo de desenvolvimento de novos
produtos. Analisando criticamente, a WEGnology funciona como um ativo intangivel
estratégico: ao facilitar a integragcao com sistemas industriais diversos, a empresa cria
um efeito de rede que fideliza o cliente e garante recorréncia de receita através de
servigos digitais. Assim, a virtualizagao deixa de ser apenas um custo de P&D para se
tornar um pilar de sustentagado das margens de lucro, provando que a eficiéncia digital

é indissociavel da saude financeira da organizagao.
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V) Programagao Sob Demanda: por fim, a programacgao de maquinas sob demanda
refere-se a capacidade dos equipamentos de tomarem decisdes automaticas em
resposta as oscilagcbes da demanda e as necessidades imediatas da linha de
producdo. Esse pilar € sustentado pela integragdo fluida de dados e recursos,
permitindo uma colaboragao sistémica entre as atividades programadas e a execugao
fisica no chdao de fabrica. Essa automagédo de decisbes impacta diretamente na
reducdo do setup time e na otimizagédo do giro de estoque, liberando capital de giro
que estaria imobilizado. Analisando criticamente, a eliminagao da interven¢gdo humana
nos ajustes de maquina potencializa ganhos de margem, mas exige governanca de
dados impecavel. Portanto, a manutengao dos altos niveis de rentabilidade da WEG
guarda estreita relagdo com sua capacidade de converter essa orquestragcao

tecnolégica em redugao de custos fixos.

Exemplo: a utilizacdo de sistemas integrados € fundamental para essa fungado. O
software PC-Factory MES 4.0 (desenvolvido com a expertise da PPI-Multitask,
empresa do grupo WEG) exemplifica essa integragdo. Ele incorpora praticas de
gestdo industrial, como o Lean Manufacturing e o Planejamento e Controle da
Producao (PCP), permitindo que uma ordem de producao acione automaticamente a
cadeia de suprimentos e ajuste o setup das maquinas sem a necessidade de

intervencdo humana direta.
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FIGURA 06: Software PC-Factory MES 4.0

Fonte: Blog WEG

A transicdo para a programacao sob demanda, viabilizada pelo sistema MES
(Manufacturing Execution System), representa o fechamento do ciclo de eficiéncia
operacional da WEG S.A. Sob a dtica financeiro-estratégica, essa automacao de
decisbes impacta diretamente na redugdo do setup time (tempo de troca de
ferramentas) e na otimizagao do giro de estoque, liberando capital de giro que, de
outra forma, estaria imobilizado em produtos intermediarios. Analisando criticamente,
embora a eliminagdo da intervengdo humana nos ajustes de maquina promova
ganhos de margem e padronizagdo, ela exige um nivel de governanga de dados
impecavel, pois falhas na integragcao do software podem gerar gargalos sistémicos.
Portanto, o desempenho da WEG S.A. na manutengao de seus niveis de rentabilidade
superiores a média setorial esta intrinsecamente ligado a sua capacidade de converter

essa integragao tecnolégica em redugao de custos fixos e agilidade comercial.
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2.4.2 Desafios de Capital e a Dinamica de Investimento

Dessa maneira, a transigado para a Industria 4.0 no contexto brasileiro impde as
organizagbes a superagcdo de obstaculos estruturais complexos. Tais desafios
compreendem desde a necessidade de aportes vultosos em bens de capital e a
reconfiguracao de layouts produtivos até a reformulagdo das interagdes sistémicas na
cadeia de suprimentos. Em termos financeiros, a implementacéo de tecnologias como
sensores, softwares de integracdo e infraestrutura de Tl exige um elevado
Investimento de Capital (CAPEX). No caso da WEG S.A., essa dinédmica é observada
em sua estratégia de manter ativos modernos e tecnologicamente densos, o que eleva

a base de capital da companhia.

Adicionalmente, a evolugao para a automacéao plena (que integra o pedido do
cliente a producdo e distribuicdo com minima intervencdo humana) demanda o
desenvolvimento de novas competéncias profissionais e abordagens de gestdo em
toda a cadeia de valor (CNI, 2016). Sob a é6tica contabil, esses investimentos resultam,
no curto prazo, em um incremento substancial do Capital Investido. Como esse
montante compde o denominador do calculo do ROIC e do ROA, observa-se uma

pressao temporaria de redugao nesses indicadores de rentabilidade.

Entretanto, essa compressao é inerente ao ciclo de maturagao da inovagao
tecnolégica. O retorno financeiro, manifestado pelo crescimento do Lucro Operacional
Liquido (NOPAT) e do EBITDA, tende a concretizar-se no médio e longo prazo, a
medida que os ganhos de eficiéncia, a reducdo de desperdicios e a economia de
escala validam o investimento inicial. Conforme aponta a CNI (2016), a difusdo dessas
tecnologias no Brasil deve ser gradual, priorizando organizagdes com maior
maturidade digital para evitar a perda de competitividade sistémica frente ao mercado

global.

A analise dessa dinamica revela o risco de uma interpretacdo simplista dos
dados financeiros: a auséncia de uma correlacdo positiva imediata entre o
investimento em inovagao e o lucro liquido nao indica falha estratégica, mas sim o
tempo de laténcia necessario para a absorgéo tecnolégica. Analisando criticamente,
a WEG S.A. aceita a redugao pontual de seus indices de retorno em favor da

construgcdo de uma barreira de entrada tecnoldgica. Portanto, a “impossibilidade de
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comprovagao” estatistica imediata da rentabilidade da inovagdo deve ser
compreendida ndo como uma falha do modelo, mas como um reflexo da natureza do
CAPEX em setores de alta tecnologia, onde a criagao de valor € uma fungéao do tempo

e da eficiéncia operacional acumulada, e ndo um ganho instantaneo.
2.4.3 Environmental, Social, and Governance (ESG)

O conceito de ESG, acrénimo para Environmental, Social, and Governance
(Ambiental, Social e Governanga), compreende um conjunto de critérios utilizados
para mensurar o desempenho de uma organizagdo em termos de sustentabilidade e
responsabilidade corporativa (NEDER, 2022). Essa triade de praticas evoluiu a partir
do conceito de Triple Bottom Line, deslocando o foco da analise para riscos nao
financeiros que possuem impacto direto na capacidade de geracao de valor de longo

prazo.

Embora o termo tenha sido consolidado pelo relatorio "Who Cares Wins" da
ONU (2005), sua fundamentacgao tedrica deriva do Tripé da Sustentabilidade proposto
por John Elkington. No ambito corporativo, o ESG estrutura-se sob trés pilares

interdependentes:

e Ambiental (E - Environmental): refere-se a gestao e mitigagdo do impacto
ambiental da operagao, abrangendo a gestao de residuos, emissdes de gases
de efeito estufa (GEE), eficiéncia no uso de recursos naturais e,
primordialmente, estratégias de inovacao verde e transi¢cao energética

e Social (S - Social): compreende o relacionamento da empresa com seus
stakeholders (colaboradores, comunidades, fornecedores e clientes). Envolve
politicas de diversidade, saude e seguranga ocupacional, além da garantia de
direitos humanos em toda a cadeia de suprimentos.

e Governanga (G - Governance): relaciona-se aos mecanismos de lideranga e
controle que garantem transparéncia e conformidade (compliance). Inclui a
composicao do Conselho de Administracao, ética corporativa, transparéncia na

remuneragao executiva e estabilidade das auditorias internas.

A integragao desses critérios transcende a filantropia, sendo hoje considerada um

imperativo de gestao de risco. Organizacbes com alto desempenho em indicadores
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ESG tendem a demonstrar maior resiliéncia operacional e regulatéria, facilitando o
acesso ao mercado de capitais. Nesse cenario, a inovagao tecnologica,
especialmente a Inovagao Verde — atua como o vetor principal para o alcance dessas
metas. Para empresas de capital intensivo, isso se traduz em ganhos de eficiéncia
operacional que impactam positivamente indicadores como o ROIC e o EBITDA no
longo prazo (MCKINSEY & COMPANY, 2020).

No caso especifico da WEG S.A., a adogao da agenda ESG nao deve ser vista
como uma atividade periférica, mas como o motor de sua estratégia de 'Inovagéo para
a Eficiéncia'. Ao desenvolver produtos que auxiliam seus clientes na descarbonizacao
(como motores de alta eficiéncia e solugdes para energia edlica), a companhia
converte o pilar Ambiental em receita liquida. Analisando criticamente, a
sustentabilidade na WEG funciona como um mitigador de risco de obsolescéncia: em
um mercado global progressivamente orientado por taxas de carbono e normas
ambientais rigidas, a capacidade de inovar sob os critérios ESG assegura a
manutengdo das margens operacionais. Assim, reforca-se a tese de que a
sustentabilidade, longe de ser um custo meramente administrativo, € uma variavel
estratégica que sustenta a viabilidade financeira e a atratividade da empresa perante

investidores institucionais.

2.4.3.1 Materialidade

O conceito de materialidade ¢é o pilar que permite a WEG S.A. definir quais topicos
ESG sao prioritarios para a perenidade da organizacdo e para suas partes
interessadas (stakeholders). Mais do que um exercicio de reporte, a materialidade
direciona a alocacao de recursos e a estratégia de negdcios ao focar nos temas de
maior impacto financeiro e operacional (WEG, 2024).

No que tange as diretrizes de relato corporativo, o processo de revisao executado
em 2023 alinhou-se aos frameworks internacionais recomendados pela Global
Reporting Initiative (GRI) e pelo International Integrated Reporting Council (IIRC). A
principal inovagao metodoldgica desse ciclo consistiu na integragado do principio da
dupla materialidade, que passa a mensurar tanto os impactos socioambientais da
companhia no ambiente externo quanto os reflexos financeiros desses fatores nos
ativos da organizagdo (WEG, 2024; GRI, 2021). Este processo foi estruturado em

quatro etapas fundamentais:
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e |dentificacdo: mapeamento inicial de 359 temas baseados em indices ESG,
ODS da ONU e benchmarking setorial.

e Filtro: agrupamento e classificagdo dos temas sob a 6tica de impacto financeiro,
governancga e estratégia, resultando em uma lista refinada de 20 tépicos.

e Priorizagdo: consulta a 118 representantes de grupos de interesse
(investidores, clientes, colaboradores, entre outros) para legitimar as

expectativas de mercado.

Validagdo: aprovacgao final pela alta administracdo e Comité de Sustentabilidade.

Como resultado, foram consolidados oito temas materiais: cadeia de
fornecimento responsavel; saude e seguranga; ética e integridade; emissdes de
carbono; desenvolvimento de liderancas; produtos sustentaveis; diversidade; e
crescimento das comunidades. Cabe destacar que, em 2023, os temas de ética e
desenvolvimento de liderangas foram elevados ao status de materiais, refletindo uma
maturidade na governanga corporativa e no foco em capital humano.

A sistematica de afunilamento dos temas identificados, fundamentada nos
critérios de impacto financeiro, governancga e estratégia, € ilustrada na Figura 07. O
diagrama demonstra visualmente o rigor metodoldgico aplicado para converter um

amplo espectro de temas globais em prioridades taticas para a companhia.
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A Figura 06 evidencia que o processo de materialidade na WEG S.A. atua como

um filtro de relevancia econdmica. Ao submeter os 359 temas iniciais aos critérios de

'Impacto Financeiro' e 'Mapa de Riscos', a organizagéo garante que sua agenda de

sustentabilidade ndo seja dissociada da busca por rentabilidade. Sob uma analise

critica, esse funil representa a operacionalizagdo da inovagao estratégica: ele

assegura que o capital investido (CAPEX) em iniciativas ESG seja direcionado para

topicos que efetivamente protegem as margens operacionais e reduzem a exposi¢gao

a riscos regulatérios. Portanto, a materialidade serve como a ponte necessaria entre

os valores ambientais e os indicadores de desempenho, validando que a mitigacéo de

impactos a governanga e a estratégia €, em ultima instancia, uma salvaguarda do

valor da empresa para 0s seus acionistas
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2.4.3.2 Estabilidade Operacional: Gestao de Risco Social e Governanga (ESG)

Além das variaveis ambientais, a sustentabilidade da rentabilidade corporativa
depende da gestao eficaz do capital humano e da conformidade ética. Os indicadores
de risco social e de governanga demonstram como a WEG S.A. utiliza politicas de
estabilidade, saude e seguranga para mitigar riscos reputacionais, perdas legais e
interrupcdes operacionais. Tais fatores, embora classificados como néao financeiros,
possuem impacto direto na previsibilidade do fluxo de caixa e na manutengado da

Margem de Lucro Operacional.

Quadro 03: Gestao de Risco Social e Conformidade

Indicador
(S&P Global) Desempenho da WEG Implicagédo para Desempenho Econémico
Um desempenho significativamente superior em
Saude, segurancga € um indicador de exceléncia

A FRENTE (61,36% abaixo
da média em frequéncia de
acidentes)

Seguranga e
Bem-estar dos
Funcionarios

operacional. A baixa taxa de acidentes e
afastamentos resulta em redugado de custos com
seguros, multas e interrupgdes na produgéo, o que
apoia diretamente a Margem de Lucro Operacional.

A existéncia de uma Politica de Direitos Humanos,
embora seja um padrao da industria, é crucial para a
protecao contra riscos de reputagdo e para a
garantia da cadeia de suprimentos. Minimiza, assim,
a probabilidade de eventos sociais que poderiam
afetar as exportagdes e, consequentemente, a
Receita.

Direitos MAIORIA (77,78% da
Humanos industria tem politica)

O Cddigo de Conduta (contra corrupgéo e suborno)
€ uma base solida de Governanca. O alinhamento
Etica e MAIORIA (82,93% da com a maioria da industria indica um risco de fraude
Conformidade industria tem codigo) e ndo-conformidade reduzido, o que assegura a
confiancga do investidor e a estabilidade regulatdria
dos negdcios globais da WEG.

Fonte: Elaboragao prépria/ da S&P Global
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A analise em conjunto dos indicadores de Governanga e Risco Social revela
que a WEG S.A. utiliza as diretrizes dos pilares social e de governanga como
instrumentos de mitigacdo de riscos operacionais. Sob uma perspectiva critica,
observa-se que o alinhamento em Direitos Humanos e Etica ndo representa apenas
um cumprimento normativo, mas uma estratégia de legitimidade para operar em
mercados internacionais com elevados padrdoes de regulagdo. Financeiramente, o
desempenho em saude e segurancga reflete-se na redugdo dos custos indiretos da
rotatividade de pessoal e da inatividade de ativos. Portanto, a correlagdo entre a
gestado social e o0 desempenho econdmico manifesta-se na estabilidade operacional:
ao mitigar passivos trabalhistas e riscos de desconformidade, a empresa busca evitar
o desgaste do lucro gerado pela inovagao tecnoldgica, consolidando a eficiéncia

financeira como um reflexo do seu desenvolvimento institucional.

2.4.4 Anadlise Comparativa e Diferenciagcao Setorial

Ao confrontar os indicadores da WEG S.A. com seus pares globais, observa-
se que a companhia brasileira opera em um cenario moldado por gigantes de
faturamento multibilionario. Enquanto a Siemens AG apresenta uma receita reportada
de US$ 82,1 bilhdes e a Schneider Electric SE gera US$ 41,3 bilhdes, a WEG
diferencia-se pela sua agilidade em nichos de alta eficiéncia (PESTEL ANALYSIS,
2024). Concorrentes como a ABB Ltd. e a japonesa Nidec Corporation desafiam a
companhia em tecnologia e automacao, mas a WEG tem respondido a essa pressao
por meio de aquisi¢cdes estratégicas de ativos.

Um marco fundamental nessa dindmica foi a aquisicdo dos ativos da Regal
Rexnord (marcas Marathon, Rotor e Cemp) em 2024 por aproximadamente US$ 400
milhdes, o que fortaleceu seu portfélio de motores e geradores industriais frente a
concorréncia americana. Adicionalmente, a expansdo para a Turquia com a Volt
Elektrik Motor e a aquisicdo da REIVAX (solugbes de controle de energia) e da
Heresite Protective Coatings (EUA) demonstram que a WEG utiliza seu excedente de
EBITDa para internalizar tecnologias que antes pertenciam a concorréncia (PESTEL
ANALYSIS, 2024).

Analiticamente, esse movimento de consolidacado reforca a tese de que a
inovacdo na WEG é tanto organica quanto inorganica. Ao adquirir competidores

especializados e integra-los a sua plataforma de Industria 4.0, a companhia nao
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apenas expande sua receita, mas cria uma infraestrutura de servigos que protege seu
ROIC contra a volatilidade de precos imposta por players de menor valor agregado
(PESTEL ANALYSIS, 2024).

Aliada a essa sustentabilidade operacional, a adogdo da agenda ESG pela
WEG, é o motor de sua rentabilidade. Em 2024, um dado evidencia a materialidade
dessa estratégia: 73% da receita liquida da companhia foi gerada por produtos
sustentaveis, focados em alta eficiéncia energética e energias renovaveis (PESTEL
ANALYSIS, 2024). Analiticamente, isso demonstra que a WEG logrou converter a
transicdo energética global em faturamento direto, reduzindo sua exposi¢cédo a
mercados de baixa tecnologia.

A gestao de sustentabilidade da WEG S.A. estende-se de forma direta a sua
governancga operacional e ao relacionamento com parceiros comerciais. Sob a 6tica
socioambiental, o0 ano de 2024 foi marcado pela inser¢ao de mais de 880 fornecedores
em diretrizes voltadas a praticas sustentaveis, além da validacédo interna de 260
projetos globais desenhados especificamente para a mitigagao de emissdes de gases
de efeito estufa (WEG, 2025). Sob a dtica financeira, esse nivel de conformidade
mitiga riscos regulatorios e reduz o custo de capital, enquanto o investimento continuo
em P&D garante que a exceléncia operacional sustente a expansao global. Portanto,
a sustentabilidade na WEG funciona como uma barreira de entrada: ao dominar a
tecnologia de baixo carbono, a companhia antecipa as demandas de stakeholders
conscientes, consolidando uma vantagem competitiva que desafia até mesmo os
maiores players globais (PESTEL ANALYSIS, 2024).

Embora a eficiéncia operacional da WEG S.A. a posicione favoravelmente
frente a competidores como Siemens e ABB, a sustentabilidade de seus resultados
em um cenario global volatil exige mecanismos de protecdo que transcendem a
inovagao de produto. Analisando criticamente o risco do "Tarifago" e das tensodes
geopoliticas em 2025, a resiliéncia financeira da WEG S.A. sustenta-se em uma
estrutura de Hedge Natural e na sua estratégia de producgao local. Diferente de
concorrentes que dependem exclusivamente de exportagdes centralizadas, a WEG
possui unidades fabris estrategicamente localizadas nos Estados Unidos e no México,
0 que permite o atendimento ao mercado norte-americano através de cadeias de
suprimentos regionais, contornando barreiras tarifarias diretas incidentes sobre
produtos brasileiros. Além da protecéo fisica (fabricas locais), a companhia utiliza uma

gestao financeira sofisticada para mitigar a volatilidade cambial. Através do hedge
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natural, onde as receitas em dolares provenientes das exportacdes e das operacdes
externas compensam os custos e investimentos também denominados em moeda
forte, a WEG reduz sua exposicao liquida ao risco de cambio. Essa arquitetura
operacional e financeira ndo apenas protege as margens operacionais em cenarios
de protecionismo, mas garante que o CAPEX investido em inovagéo no exterior seja

autossuficiente, preservando o ROIC consolidado mesmo sob estresse geopolitico.

2.4.5 A Dimensao Ambiental (ESG): Inovagcao Verde como Fator de Resiliéncia

Estratégica

A sustentabilidade constitui um pilar central na estratégia de inovacéo da WEG
S.A. Conforme discutido anteriormente, o desempenho econémico-financeiro de longo
prazo, impulsionado pelo esforgo inovativo, exige uma analise que transcenda as
métricas tradicionais de balanco, incorporando os fatores Ambientais, Sociais e de

Governanga (ESG) como determinantes de valor.

Para fundamentar essa analise no caso especifico da companhia, a Tabela 1
apresenta indicadores selecionados da S&P Global, os quais ilustram a performance
da organizagéo em areas criticas da agenda ESG. Esses dados permitem observar
como a inovacgao se traduz em mitigagcao de riscos sistémicos e ganhos de eficiéncia.
O foco desta secdo recaira sobre os indicadores quantitativos que permitem uma
correlacdo direta com a solidez financeira e a continuidade operacional da empresa
(S&P CAPITAL 1Q, 2025).



Quadro 04: Mitigacao de Risco Ambiental e Eficiéncia
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Indicador Desempenho Implicagao para Desempenho Indicador (S&P
(S&P Global) da WEG Econémico Global)
A alta eficiéncia na reducdo de GEE
(Gases do Efeito Estufa) e o uso de
recursos indicam que a inovagao da
A ERENTE empresa ?S.Ea fortemente direcionada Energia,
. - o . para a eficiéncia de processos. Este e
Energia, Transicao e (86,04% abaixo . Transigéo e
I g desempenho superior se converte em NS
Eficiéncia de Recursos | da média de ~ SR Eficiéncia de
o reducdo de custos operacionais e em
emissdes GEE) " Recursos
vantagem competitiva contra futuros
impostos de carbono ou
regulamentagbes ambientais mais
rigidas.
O alinhamento com a meta climatica
mais ambiciosa prova que a empresa
possui uma estratégia de gestdo de
Transi¢ao Climatica e A FRENTE nggnt:eq:?enggeupsraz?ivon;adeur?r;ixlsgg Transi¢ao
(Alinhamento < Climatica e

Riscos Fisicos

1,5° C)

produtos (solugbes para a Transigcao
Energética) permanegam relevantes e
de baixo risco, protegendo o valor dos
ativos (ROA) e a capacidade de
geracgao de lucro (EBITDA) futuro.

Riscos Fisicos

Biodiversidade e Uso
da Terra

MINORIA
(34,34% da
industria tem
politica)

Embora o desempenho seja modesto
(na minoria da industria), a existéncia
de uma politica sobre o tema é um
ponto de partida. A baixa
representatividade do indicador pode
ser uma oportunidade para a WEG usar
sua capacidade de inovagado para
desenvolver solugdes que gerem
receita (ex: motores para saneamento)
ao mesmo tempo que enderegam o
impacto ambiental.

Biodiversidade
e Uso da Terra

Fonte: Elaboragao prépria/ da S&P Global
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Os dados apresentados no Quadro 4 revelam que a WEG S.A. utiliza a
inovagao nao apenas para o crescimento de receita, mas como um mecanismo de
defesa do capital. A posicéo de lideranga em eficiéncia energética e transigcao climatica
mitiga o risco de obsolescéncia do portfdlio, garantindo que o retorno sobre os ativos
(ROA) nao seja erodido por mudangas regulatérias globais. Sob uma perspectiva
critica, destaca-se que o desempenho ainda incipiente em biodiversidade — embora
superior a parte da industria — aponta para um campo onde a inovagao ainda pode
ser explorada para criar valor compartilhado. Em suma, a correlacao entre a “inovagao
verde” e a performance financeira da WEG manifesta-se na redugdo do custo de
capital e na preservagcdo das margens operacionais, consolidando a tese de que a
sustentabilidade ambiental €, em ultima analise, um pilar de resiliéncia econémica.

A materializagdo da estratégia de inovagao verde nos resultados comerciais da
companhia pode ser observada através da evolugdo da receita proveniente de
produtos sustentaveis. O Grafico 6 apresenta o crescimento percentual dessa fatia de
mercado entre os anos de 2023 e 2024, evidenciando a velocidade com que o portfdlio
tecnolégico da WEG S.A. tem se adaptado as demandas da economia de baixo
carbono.

Grafico 01: Receita de Produtos Sustentaveis da WEG em 2024

RECEITA DE PRODUTOS SUSTENTAVEIS DA WEG EM 2024

73,3%

2024

68,7%

2023

Fonte: Blog WEG
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Os dados do Grafico 6 sao relevantes para compreender a tese deste estudo:
o salto de 68,7% para 73,3% da receita vinda de produtos sustentaveis em apenas
um ano indica que a inovagao € um motor importante da receita liquida da WEG S.A.
Sob uma analise critica, esse indicador sinaliza que a companhia ndo esta meramente
incorrendo em despesas operacionais em P&D, mas convertendo de forma eficaz o
esforco inovativo em faturamento efetivo. Financeiramente, essa dominancia de
produtos sustentaveis no mix de vendas atua como uma protegcdo contra a
obsolescéncia, contribuindo para que a maior parte do fluxo de caixa venha de setores
com demanda crescente e menor risco regulatério. Ainda que o nexo causal direto
entre inovacéo e lucro liquido total seja complexo de isolar estatisticamente, a relagao
entre o investimento em produtos de alta eficiéncia e a composicao da receita mostra-
se consistente, reforcando a sustentabilidade econémica do modelo de negdcio. Esse
conjunto de evidéncias estratégicas, contextuais e ambientais estabelece a base
sobre a qual os indicadores financeiros da companhia serdo analisados em

profundidade no capitulo seguinte
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3. INDICADORES

A eficiéncia operacional da WEG S.A., fundamentada em sua estratégia de
Inovagédo Aberta e no alinhamento aos pilares da Industria 4.0 e da agenda ESG,
discutidos no capitulo anterior, deve agora ser examinada sob o prisma dos resultados
financeiros. Este capitulo tem como objetivo analisar a dindmica de retorno dos
investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) e o impacto da estratégia de
internacionalizacdo e eficiéncia sobre o desempenho econdmico-financeiro da
companhia no periodo de 2015 a 2025.

Para tanto, o desempenho da WEG S.A. sera desmembrado e interpretado por
meio de indicadores-chave, selecionados por sua capacidade de refletir a eficiéncia
na alocagao de capital e na geracéo de lucro operacional: o Retorno sobre o Capital
Investido (ROIC), a Margem de Lucro Operacional, o Retorno sobre Ativos (ROA), o
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) e o indice de P&D sobre a Receita. A
analise conjunta desses indicadores permite identificar o padrao de pressao de curto
prazo seguido de ganho de longo prazo que caracteriza a maturagdo dos

investimentos em inovacdo da companhia.

3.1 Andlise da Evolucdao do Retorno sobre o Capital Investido (ROIC):

Crescimento Sustentado no Periodo 2015 — 2025

A compreensao da dinamica financeira da WEG S.A. exige uma avaliagao
integrada entre a eficiéncia na alocagao de seus recursos produtivos e a capacidade
de conversdao de seus investimentos em retornos operacionais. Para tanto, o
comportamento do Retorno sobre o Capital Investido (Return on Invested Capital -
ROIC) ao longo do decénio analisado atua como métrica central para mensurar a
eficacia das estratégias de inovacdo e expansao global da companhia, conforme

demonstrado no Grafico 02.



65

Grafico 02: ROIC (%) versus Ano
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Fonte: Elaboragao propria/ R.| WEG S.A

A estabilidade e resiliéncia do ROIC da WEG no periodo de 2015 a 2019,
mesmo em um contexto de crise econdmica no Brasil, podem ser correlacionadas a
alguns fatores-chave, muitos dos quais ligados a sua estratégia de inovagao e
internacionalizagado. Dessa maneira, conseguimos observar que o ROIC se manteve
em um patamar elevado (acima de 12%), o que evidéncia a capacidade da WEG de
disciplina na alocacdo de capital e resiliéncia das margens operacionais (EBIT),
mesmo durante a crise econbmica recessiva brasileira, especialmente em 2015 e
2016.

A XP Investimentos, em analise posterior (2021), aponta que a melhora do
ROIC ao longo da década anterior foi influenciada pela otimizagdo da producgao
industrial e reducao da ociosidade, que estava elevada apds a crise brasileira de 2015.
Isso sugere que a inovagao em processos (Programas de Qualidade e Produtividade
como o PWQP e o PDT) e a eficiéncia operacional foram cruciais para manter o

indicador em niveis estaveis.
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Além disso, o Relatoério Integrado de 2017 da WEG destacou a retomada do
crescimento no mercado externo, com um aumento de 8,1% em dodlares nas vendas
no exterior. O desempenho foi impulsionado pelas unidades de fabricagdo no México,

China e india.

Sendo assim, o ligeiro aumento do ROIC em 2017 (para 15,4%) pode ser um
reflexo direto dessa recuperagcdo no mercado global. O foco em mercados
internacionais, muitas vezes com maior demanda por produtos de alta eficiéncia e
menor exposi¢ao ao ciclo econdmico recessivo do Brasil, contribuiu para sustentar e,
em seguida, impulsionar o retorno. A expansao internacional, historicamente, € um

motor de crescimento e rentabilidade para a WEG (WEG, 2018).

A WEG mantém um modelo de inovacgao focado no desenvolvimento de novas
tecnologias, produtos e materiais visando a eficiéncia energética, redugao de custos
e melhoria da qualidade. Embora o periodo 2015-2017 tenha sido de desafio
econdémico, a empresa nao paralisou seus investimentos em P&D, o que é
fundamental para a manutencdo de sua competitividade de longo prazo e,

consequentemente, para a geragao de um ROIC consistente.

Sendo assim, no horizonte temporal de 2020 a 2025, o salto substancial na
rentabilidade do ROIC conecta-se diretamente a consolidacdo da WEG S.A. como
fornecedora global de solugdes voltadas a transigdo energética. Dessa forma, a
atividade inovativa do periodo concentrou-se em quatro pilares estratégicos de
crescimento: a eficiéncia energética, por meio de motores de alta eficiéncia; as
energias renovaveis, com forte penetragdo em geragéo solar, edlica e hidrelétrica; a
eficiéncia operacional, fundamentada em ferramentas de automacao e na plataforma
digital WEGnology; e a mobilidade elétrica, com aportes em tragao e infraestrutura de
recarga (WEG, 2025).

Sendo assim, o alinhamento a esses pilares permitiu capturar a demanda
global por descarbonizagao, cujos mercados de maior valor agregado expandiram a

margem EBIT e, por conseguinte, o ROIC da companhia (WEG, 2026).

Dentro desse periodo, conseguimos observar que a WEG se mostrou resiliente
no mercado externo mesmo em um periodo pandémico. Analistas econémicos até se

referiram que a empresa apresentou desempenho descorrelacionado da retracao
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observada no mercado de capitais (XP Investimentos; 2021). Em 2021, a WEG foi
considerada a 22 empresa mais inovadora do Brasil (Prémio Valor Inovacgao Brasil),

subindo do 8° lugar em 2020.

A gestéo eficiente do capital e a estratégia de internacionalizacdo da WEG tém
se traduzido em resultados financeiros superiores e crescimento consistente. Em
2021, em um contexto de recuperagao da atividade industrial global pds-crise, a
companhia demonstrou a alta rentabilidade de seu modelo de negdcio ao reportar um
Retorno Sobre o Capital Investido (ROIC) de 32,2% no segundo trimestre,
impulsionado pela forte demanda em mercados-chave como Mineracéo, Oleo e Gas
e Saneamento (WEG, 2021).

Dois anos depois, o ritmo de crescimento foi mantido, levando a empresa a um
recorde em receita em 2023: a Receita Operacional Liquida consolidada atingiu R$
32,5 bilhdes, representando um crescimento de 8,7% sobre o ano anterior. Este
resultado foi significativamente alavancado pela sua atuacao global, com o mercado

externo crescendo 18,3% em ddlares no mesmo periodo (WEG, 2024).

A combinacao de um forte mercado internacional e a capacidade de repassar
custos e manter margens elevadas (mesmo diante de um cenario global de inflagéo e
custos maiores de commodities em 2021 e 2022) demonstrou a resiliéncia do modelo
de negdcios da WEG. A continuidade do processo de internacionalizagao (expansao
da capacidade produtiva e penetragdo de mercado) contribuiu significativamente para
que a empresa mantivesse um alto giro do capital investido (Giro Ativos), fator-chave
para o ROIC de 21,8% em 2023.

O reconhecimento da inovagao valida a estratégia da empresa de investir
continuamente em Pesquisa & Desenvolvimento, o que resulta em produtos de maior
valor agregado (como solugdes de alta eficiéncia e digitalizagdo) que, por sua vez,

estendem o horizonte temporal da rentabilidade (ROIC).

A gestao estratégica da WEG em 2024 e 2025 é caracterizada pela intensa
realocacdo do capital gerado para o financiamento de uma continua agenda de
crescimento e inovacao. Em 2024, a empresa demonstrou seu compromisso com a

vanguarda tecnolégica ao investir um valor recorde de R$ 1,1 bilhdo em Pesquisa,
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Desenvolvimento e Inovacdo (PD&l), montante que corresponde a 2,8% de sua
Receita Operacional Liquida (WEG, 2025a).

Essa priorizagdo do crescimento futuro se manifesta nos indicadores
financeiros: a queda de 4,7 pontos percentuais no Retorno Sobre o Capital Investido
(ROIC) no terceiro trimestre de 2025, em comparagao com o mesmo periodo de 2024,
€ diretamente atribuida ao aumento substancial do Capital Investido. Segundo a
prépria companhia, o ROIC é calculado pela razédo entre o Lucro Operacional Liquido
Apoés os Impostos (NOPAT) e o Capital Investido. Assim, quando o denominador
(Capital Investido) cresce em virtude de investimentos de capital intensivo em
modernizacdo e expansdo de capacidade (como os R$ 1,1 bilhdo no Brasil e os US$
77 milhdes nos EUA), o ROIC naturalmente se retrai no curto prazo, até que os novos

ativos iniciem a geracdo de NOPAT em sua plena capacidade (WEG, 2025a).

Em termos de inovagao, a WEG avanga em frentes estratégicas de longo prazo,
como a expansao do ecossistema de mobilidade elétrica, evidenciada pela aquisicao
do controle da Tupinamba Energia em outubro de 2025, e a consolidagdo de seu
fornecimento de solugbes elétricas completas para a Transicdo Energética. Tais
esforcos resultaram no reconhecimento continuo da empresa, destacada novamente
como primeira colocada no setor Eletroeletronica pelo Prémio Valor Inovagao Brasil
2025 (WEG, 2025b).

Apesar do direcionamento estratégico, o cenario geopolitico impde desafios: o
impacto potencial do aumento de tarifas ("Tarifago") no mercado americano em 2025
representa um risco as margens de exportagdao. Contudo, a WEG demonstrou uma
estratégia de mitigacao focada na flexibilidade produtiva e no redirecionamento das
rotas de exportagdo entre suas operagdes globais, visando atenuar a pressao sobre
os resultados futuros (WEG, 2025c). Em suma, a queda no ROIC nao sinaliza uma
deterioracdo operacional, mas reflete o custo imediato de um investimento recorde
destinado a sustentar o crescimento organico e a rentabilidade (ROE e ROIC) em
patamares superiores nos proximos anos, conforme os projetos de expansao

entrarem em operacao (WEG, 2025a).
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2.1.1.5 Impacto da Inovagao na Performance Operacional: Analise do EBITDA e
Margem EBITDA

A compreensao da eficiéncia operacional da WEG S.A. requer o exame de sua
capacidade de geragao de caixa de forma puramente operacional, isolando os efeitos
de estruturas de capital e amortizagdes. Sob essa perspectiva, a evolugdo do Lucro
Antes de Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizacdo (EBITDA) e de sua respectiva
margem, no horizonte temporal de 2015 a 2025, permite quantificar o impacto real das
diretrizes de inovacédo e automacgao sobre a rentabilidade da companhia, conforme

apresentado na Tabela 1.

Tabela 01: EBITDA e Margem EBITDA

Crescimento
EBITDA Margem EBITDA | Anual (EBITDA)

2015 R$ 1.478,00 16,00%
2016 R$ 1.407,00 14,00% -4,80%
2017 R$ 1.465,00 16,60% +4,1%
2018 R$ 1.825,00 17,60% +24,6%
2019 R$ 1.144,00 20,20% +22,9%
2020 R$ 3.548,00 18,70% +41,8%
2021 R$ 4.679,00 19,90% +47,1%
2022 R$ 5.617,00 18,80% +20,0%
2023 R$ 7.091,00 21,80% +26,2%
2024 R$ 8.502,00 22,40% +17,6%
2025 R$ 9.095,00

Fonte: Elaboragao propria/ R.| WEG S.A

A andlise da trajetoria do EBITDA (Lucro Antes de Juros, Impostos,
Depreciagao e Amortizagdo) da WEG, de 2015 a 2025, revela um impacto direto e
positivo das inovagdes tecnolégicas no desempenho operacional da empresa. A WEG
demonstrou um crescimento impressionante e continuo em sua capacidade de gerar

lucro a partir de suas operacoes.
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O EBITDA subiu de R$ 1.478 milhdes em 2015 para um pico de R$ 9,095
bilhdes em 2024. Esse aumento € um forte indicador de que as inovagdes em
tecnologia e processos nao apenas resultaram em produtos mais competitivos, mas
também em operagdes mais eficientes e lucrativas. A WEG, por meio de P&D,
otimizacdo da producgéo e langamento de novas solugdes, conseguiu aumentar sua

receita e sua margem de lucro operacional.

A trajetéria do EBITDA (Lucro Antes de Juros, Impostos, Depreciacéo e
Amortizacdo) da WEG entre 2015 e 2019 n&o apenas reflete o ambiente
macroecondmico brasileiro, mas também ilustra a resiliéncia operacional e a eficacia

da sua estratégia de longo prazo baseada na inovagao e na internacionalizagao.

Inicialmente, a empresa enfrentou o auge da crise econdmica brasileira, o que
se traduziu em uma queda do EBITDA para R$1.407 milhdes em 2016, com a Margem
EBITDA recuando para 14,0%. Essa retracao refletiu o impacto da recessao sobre a
demanda industrial e o investimento no mercado interno. Contudo, a WEG
demonstrou grande capacidade de recuperagado, mantendo a Margem Bruta estavel
por meio de um foco continuo em inovacgao de processos e redesenho de produtos, o
que permitiu mitigar a pressao de custos (WEG, 2020a). A manutengao da receita e a
subsequente recuperagao da margem em 2017 (Margem EBITDA de 16,6%) foram
amplamente sustentadas pela expansado no mercado externo, um pilar estratégico que
compensou a fraqueza doméstica ao diversificar o risco e garantir o crescimento em

mercados como México, China e india (WEG, 2020a).

O periodo subsequente (2018-2019) marcou o inicio de um forte ciclo de
expansao e maturagao dos investimentos passados. A partir de 2018, o EBITDA e a
Margem aceleraram notavelmente, registrando crescimentos anuais acima de 22% e
culminando em uma Margem EBITDA de 20,2% em 2019 (WEG, 2020a). Essa
performance superior decorreu da combinagéo da recuperagao gradual do mercado
doméstico com o posicionamento estratégico da empresa. A WEG estava totalmente
apta a atender as tendéncias globais de eficiéncia energética e geragao de energia

renovavel (edlica e solar), exigindo produtos de maior valor agregado.

Em resumo, a analise do periodo 2015-2019 evidencia que a crise foi utilizada

pela WEG para reforcar a eficiéncia interna e direcionar a produgéo para o exterior,
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confirmando a tese de que os investimentos feitos em P&D nos anos de menor
crescimento se traduziram integralmente em ganhos de Margem Operacional assim
que as condicbes econdmicas se tornaram favoraveis, elevando o patamar de

rentabilidade da companhia para um novo nivel de exceléncia (WEG, 2020a).

3.2 Inovagdao como Motor de Rentabilidade: Analise da Margem de Lucro

Operacional

A sustentabilidade financeira de uma corporagao industrial de capital intensivo
reside na sua capacidade de preservar a eficiéncia de suas atividades centrais mesmo
diante de flutuagbes macroecondmicas de curto prazo. Sob essa oOptica, a Margem de
Lucro Operacional (Margem EBIT) atua como o indicador mais estavel da eficiéncia
interna da WEG S.A,, isolando os impactos da estrutura de capital e mensurando
diretamente como a diferenciagao tecnoldgica e o mix de produtos de maior valor
agregado sustentam a lucratividade das operagdes globais, conforme ilustrado no
Gréfico 03

Grafico 03: Margem de Lucro Operacional (%) versus Ano
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72

A analise dos principais indicadores de rentabilidade da WEG (notadamente o
ROIC (Retorno sobre o Capital Investido), o EBITDA (Geragao de Caixa Operacional)
e a Margem de Lucro Operacional (EBIT Margin) nao apenas documenta uma historia
de resiliéncia, mas atesta o impacto direto da inovagao e da disciplina na alocacao de
capital no desempenho econémico-financeiro da companhia. A trajetoria da Margem

Operacional, em particular, é a evidéncia mais direta da eficacia dessa estratégia.

O periodo entre 2015 e 2019 constitui um marco de resiliéncia e preparagao
estratégica. No periodo mais agudo da crise econdmica brasileira (2015-2016),
quando o PIB encolheu, a Margem EBIT se manteve estavel em cerca de 11,5%, e o
ROIC permaneceu estavel. Essa estabilidade, em um cenario de forte recessao
doméstica, foi um resultado direto da estratégia de internacionalizacao e da inovagao
em eficiéncia operacional da companhia. O crescimento no mercado externo
(destacadamente em operagdes no México, China e india) e a disciplina na gestdo do
capital investido (ROIC) foram cruciais para mitigar a deterioragao de margens (WEG,
2020a). A partir de 2018, com a melhora das exportagdes e a redug¢ao da ociosidade,
os indicadores aceleraram, preparando o terreno para a década seguinte: o EBITDA
cresceu acima de 20% em 2018 e 2019, e a Margem EBIT atingiu 13,84% em 2019,
refletindo os ganhos de produtividade consolidados (WEG, 2020).

A partir de 2020, os indicadores de rentabilidade da WEG superaram as médias
historicas, estabelecendo a empresa como lider global. Esta elevacédo acentuada esta
intrinsecamente ligada a sua estratégia de inovagao focada na Transicdo Energética
Global e no desenvolvimento de solugdes que propiciam maior margem operacional
(WEG, 2025).

O periodo é caracterizado por um aumento acentuado do lucro operacional,
que mais do que dobrou de 2019 para 2024 (o EBITDA elevou-se de R$ 2,24 bilhdes
para mais de R$ 8,3 bilhdes). A Margem de Lucro Operacional (EBIT) é a métrica que
melhor evidencia essa evolugao, saltando de 13,84% em 2019 para um pico de
20,25% em 2024. Os ganhos iniciais de margem (2020-2022) foram facilitados pela
valorizagao cambial e pela elevada capacidade de repasse de pregos em um cenario
de inflagdo de commodities, sustentada pela lideranga tecnolégica da empresa (WEG,
2023a).
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O pico da Margem em 2024 é um reflexo direto da eficacia operante da WEG
na consolidacdo das solugdes de Geragado, Transmissdo e Distribuicdo (GTD) e
Energias Renovaveis. O investimento recorde em P&D (cerca de R$ 1,1 bilhdo em
2024) resultou em um mix de produtos de maior margem, o que lhe rendeu o
reconhecimento como lider em inovagdo no Prémio Valor Inovagao Brasil (WEG,
2025b).

A analise da Margem Operacional em 2025 é o ponto mais crucial para a
pesquisa. Enquanto indicadores de retorno sobre capital, como o ROIC, sofrem uma
leve acomodacgéao no curto prazo (o ROIC se retrai em virtude do aumento do Capital
Investido para expansao de capacidade (como a aquisicao da Tupinamba Energia e
o investimento na fabrica nos EUA) (WEG, 2025a)), a Margem Operacional se
manteve estavel em 19,55% (WEG, 2025b).

Esta estabilidade é a prova de que a rentabilidade do core business da WEG
nao foi comprometida. A Margem de Lucro, sendo menos afetada por movimentos de
balango, atesta que as inovagdes estabeleceram uma base sdélida de rentabilidade
gue nao é facilmente abalada por desafios de curto prazo. Em sintese, a evolugao da
Margem de Lucro Operacional demonstra que a inovagdo tecnolégica da WEG
transcendeu a fungdo de motor de crescimento de receita. Ela estabeleceu um novo
e solido patamar de eficiéncia e rentabilidade operacional, garantindo que a empresa
utilize sua geracdo de caixa (EBITDA) para financiar o crescimento futuro (aumento
de Capital Investido), sem sacrificar a lucratividade fundamental de suas operagdes

no presente.

Este salto na rentabilidade esta diretamente ligado a estratégia de inovagao
focada na Transicao Energética Global. A primeira fase de aceleragao (2020-2022) foi
marcada pela capacidade da WEG de capitalizar o cenario macroeconémico,
garantindo ganhos de margem e repasse de precos em um contexto de valorizagao
cambial e alta de commodities. O aumento do EBITDA e da Margem EBIT, nesse
periodo, atestou o poder de sua posicao de lideranca tecnoldgica, permitindo a
empresa proteger e expandir suas margens ao focar em produtos de maior valor

agregado, como solugdes de eficiéncia energética e digitalizagado (WEG, 2023a).
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A consolidacdo dessa lideranca se deu entre 2023 e 2025, com o pico da
Margem EBIT em 20,25% (2024), refletindo o desempenho da WEG em se consolidar
nos setores de Geragao, Transmisséao e Distribuicdo (GTD) e Energias Renovaveis. A
constante inovagdo e o investimento recorde em P&D (cerca de R$ 1,1 bilhdo em
2024) resultaram em um melhor mix de produtos, com maior participagéo de solu¢des
de alta margem (WEG, 2025b).

Naturalmente, essa expansao exigiu um custo: o ROIC tem mostrado uma leve
acomodacado no curto prazo, que nao indica deterioragcdo, mas sim o preco do
crescimento. A queda é atribuida aos investimentos de capital intensivo em expansao
de capacidade produtiva, como a nova fabrica nos EUA e o avangco na mobilidade
elétrica com a aquisicao da Tupinamba Energia. Essa queda temporaria é o reflexo
de a WEG priorizar o futuro, garantindo que o EBITDA e a Margem Operacional
continuem a crescer a medida que esses novos ativos se tornarem plenamente
operacionais (WEG, 2025a).

Assim, a evolucao financeira da WEG constitui evidéncia da eficacia de sua
inovacgao estratégica: a empresa utiliza sua forte geracéo de caixa (EBITDA) para
financiar investimentos em tecnologia (P&D), o que, por sua vez, eleva a Margem
Operacional e garante um Retorno sobre o Capital Investido consistentemente acima

da média global.

3.3 Inovagao e a Produtividade dos Ativos: Analise do Retorno sobre Ativos
(ROA)

A avaliacdo da eficiéncia global de uma organizacao fabril perpassa pela
mensuragdo da capacidade produtiva de sua base total de recursos tangiveis e
intangiveis. Nesse sentido, o Retorno sobre Ativos (Return on Assets - ROA) constitui
a métrica adequada para quantificar a conversdo do Ativo Total em lucro liquido,
servindo como indicador do ciclo de maturacao de capital e evidenciando o impacto
de longo prazo decorrente dos investimentos em modernizagdo tecnoldgica e

expansao de capacidade, conforme exposto no Grafico 04.
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Grafico 04: ROA (%) versus Ano

20,00%

15,00%
16,00%
15,23%

10,00%

ROA (%)

8,86%

843% gi14y 839%
5,00%

0,00%
2016 2018 2020 2022 2024

Ano

Fonte: Elaboragéo propria/ R.| WEG S.A

A trajetéria do Retorno sobre Ativos (ROA) da WEG é o indicador mais direto
da eficiéncia da inovagao, atuando refletindo de forma fidedigna o ciclo de
investimento e retorno da empresa. O ROA mede a capacidade de gerar lucro a partir
de cada Real investido no Ativo Total e, na WEG, revela um padrdo de performance

significativamente superior a média da industria.

Este periodo é marcado pela eficiéncia da WEG em transformar investimentos
em ativos com maior capacidade de geragao de valor. O ROA da empresa cresceu
consistentemente de 8,43% em 2015 para um pico de 19,7% em 2023 (WEG, 2024a).
Para colocar em perspectiva, a mediana de ROA para a industria em que a WEG atua
é tipicamente inferior a 5%, o que significa que a WEG gerava, em média, quase

quatro vezes mais lucro por ativo em comparagao com seus pares (WEG, 2024a).

Essa superioridade € o resultado direto da inovagao estratégica. Mesmo em
momentos de crise, como entre 2015 e 2017, a resiliéncia manifestou-se na

manuteng¢ao das margens: a Margem EBIT se manteve acima de 11% e o EBITDA
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em patamares solidos, gragas a internacionalizagéo e ao foco em eficiéncia energética

(inovagao nos motores), que compensaram a recessao brasileira (WEG, 2018).

O salto de rentabilidade se consolidou entre 2020 e 2024: a Margem EBIT
dobrou de 11,36% (2016) para 20,25% (2024). Este aumento acentuado foi
impulsionado pela consolidagdo da WEG como lider em solugdes de valor agregado
para a Industria 4.0 e Energias Renovaveis. A receita de produtos inovadores garantiu
o poder de precificagcdo e manteve as margens resilientes, fazendo com que cada
Real de ativo (ROA) gerasse um retorno progressivamente maior (WEG, 2025b). O
reconhecimento da empresa como Lider em Inovacédo em 2022 foi acompanhado por
um ROA sustentavel de 16,4% naquele ano, reforgando a correlagao entre inovagao
e eficiéncia de ativos (WEG, 2023a).

Nos anos mais recentes, o ROA, assim como o ROIC, apresenta uma leve
acomodacéo (caindo para 17,3% em 2024 e 16,1% em 2025 no dado LTM — Last
Twelve Months) (WEG, 2025b). Essa queda ndao € um sinal de deterioragao
operacional, mas sim a dindmica esperada em um ciclo de investimento intensivo em

capital.

A fase atual € marcada por planos de expansido acentuada, incluindo a
aquisicdo da Tupinamba Energia (Mobilidade Elétrica) e o investimento de US$ 77
milhdes em fabricas nos EUA. Esses movimentos resultam em um rapido crescimento
do Ativo Total (denominador da formula do ROA), que precede a realizagéo do lucro

que esses novos ativos geraréo.

Em suma, a queda do ROA no curto prazo € o precgo estratégico que a WEG
paga para garantir que a alta Margem Operacional e o ROA atinjam um patamar ainda

mais elevado no futuro, sustentando seu diferencial competitivo no mercado global.

3.4 Analise do Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) da WEG S.A.

A avaliagao da eficiéncia com que uma organizagéo remunera o capital préprio
de seus acionistas constitui um indicador determinante de sua atratividade e
sustentabilidade econdmica no longo prazo. Sob essa perspectiva analitica, o Retorno
sobre o Patriménio Liquido (Return on Equity - ROE) serve como métrica de sintese

para mensurar a capacidade da WEG S.A. de transformar o seu patriménio liquido em
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lucro liquido, evidenciando como a introdug¢ao de tecnologias de com maior densidade
de capital e a insercdo em mercados globais competitivos maximizam a rentabilidade

dos recursos internos, conforme demonstrado no Grafico 05.

Gréfico 05: ROE (%) versus Ano
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O Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) da WEG é classificado como
patamares elevados, situando-se consistentemente acima da meédia do setor industrial

e do custo de capital.

Dessa maneira, o comportamento do ROE da empresa ao longo da ultima
década revela duas fases distintas na estratégia de rentabilidade da companhia. Entre
2015 e 2019, o indicador apresentou relativa estabilidade, oscilando entre 17% e 20%
(WEG, 2020). O ROE elevou-se de 20% em 2020 para um pico histérico de 33% em
2023. Em 2024, nota-se uma leve retragao para 27%, com projecéo de retomada para
30% em 2025 (WEG, 2024).
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A partir de 2020, observa-se uma aceleragdo vigorosa na capacidade de
geracao de valor, o ROE elevou-se de 20% em 2020 para um pico histérico de 33%
em 2023. Esse crescimento acelerado pode ser atribuido @ combinagéo de ganhos de
eficiéncia operacional (Industria 4.0), a rapida captura de demanda em setores de
energia renovavel e a estratégia de Inovagdo Aberta, que permitiu o langcamento de

produtos de maior valor agregado.

No ano de 2024, nota-se uma leve retracdo para 27%. Como discutido
anteriormente, esse movimento é tipico de periodos de grandes investimentos em
expansao de capacidade: o Patriménio Liquido aumenta (denominador), enquanto o

retorno dos novos ativos ainda esta em fase de maturacao.

A retomada para 30% em 2025 sinaliza que as inovagdes tecnoldgicas e os
novos investimentos ja comegaram a gerar lucros incrementais, mantendo a WEG em

um patamar de rentabilidade muito acima da média de seus pares globais.

E imperativo ressaltar que a analise da performance financeira da WEG S.A.
deve considerar o efeito moderador da taxa de cambio. Dada a forte atuagao global
da companhia e sua expressiva receita em moeda estrangeira, as oscila¢gdes do Real
frente ao Dolar e ao Euro podem amplificar ou atenuar as margens operacionais e o
lucro liquido reportado. Sob uma analise critica, essa variavel macroeconémica atua
como um fator que dificulta o isolamento estatistico do impacto exclusivo da inovacgao
nos resultados contabeis, reforcando a premissa de que a rentabilidade é um
fendmeno multifatorial, onde a eficiéncia tecnoldgica e a dindmica cambial operam de

forma concomitante.

3.5 A Inovagao como Pilar Estratégico: Uma Visdao Geral do Impacto na WEG
S.A.

A andlise em conjunto dos quatro indicadores financeiros fundamentais da
WEG fornece um panorama completo e altamente coerente sobre o impacto da

inovagao em seu desempenho econdmico-financeiro.

ROA e ROIC (Rentabilidade do Capital): Ambos os indicadores demonstram
que a rentabilidade geral da WEG, impulsionada pela sua inovacao estratégica, teve

um crescimento com uma elevacéao acentuada, atingindo os patamares maximos do
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periodo".. A acomodagao ou queda recente observada nesses indicadores (ROA e
ROIC) n&o deve ser interpretada como deterioragdo, mas sim como o custo da
expansao. Esse movimento reflete a realizagédo de um novo ciclo de investimentos de
capital intensivo, onde o aumento do Capital Investido (denominador) precede a

geracao plena de lucro pelos novos ativos (numerador) (WEG, 2025a).

EBITDA (Geragédo de Caixa Operacional): O crescimento sustentavel do
EBITDA ao longo da década indica que a rentabilidade operacional da empresa
aumentou substancialmente, atestando que a inovagdo gerou ganhos reais e
substanciais de eficiéncia e receita. A queda pontual no crescimento do EBITDA em
2025 ¢é o resultado da absorcao dos custos operacionais e de expansao associados a
essa fase de investimento macico, confirmando a transicdo da empresa para um

patamar de atuagao mais elevado (WEG, 2025b).

Margem de Lucro Operacional (EBIT Margin): Este indicador oferece a visdo
mais estavel e fundamental da saude da empresa. A sua elevagao consistente e a
pequena variagao em 2025 revelam que a rentabilidade core do negdcio permaneceu
solida. A Margem de Lucro demonstra que, embora os lucros absolutos (EBITDA) e
as taxas de retorno (ROA/ROIC) tenham sido afetados pela reestruturagao de capital,
a capacidade da WEG de gerar lucro a partir de suas operagdes continua intacta e em
patamares recordes (WEG, 2025b).

Podemos confirmar que o compromisso da WEG com a inovacdo esta
solidamente representado em seus indicadores de 2024. A empresa reportou um
investimento de R$1,1 bilhdo em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacao (PD&l),
montante que corresponde a aproximadamente 2,8% da Receita Operacional Liquida
(ROL), o que é um patamar elevado para o setor. Esse esforgo é sustentado por uma
equipe de mais de 2.600 colaboradores dedicados a P&D no Brasil e por uma
infraestrutura global que conta com 144 laboratérios de pesquisa/ensaio distribuidos
em 12 paises. A eficacia desse investimento € comprovada pelo faturamento: 55,1%
da receita € proveniente de produtos langados nos ultimos cinco anos, evidenciando
a alta e continua capacidade de renovacéao do portfélio da WEG, que opera ainda com

32 centros de inovagao e customizagéo focados nos mercados locais. (WEG, 2024).

Em termos estratégicos, a WEG utiliza a Inovagao Aberta (que ja é praticada
ha muito tempo) como paradigma central, como ja mencionado neste trabalho,
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buscando se posicionar como o epicentro de um ecossistema global. Para isso, o
processo envolve a colaboragdo com atores externos como clientes, fornecedores,
startups e universidades. A companhia conecta uma ampla rede de parceiros, que
inclui ICTs (Instituicdes de Ciéncia e Tecnologia), midias e grandes empresas, para
que as atividades de Pesquisa e Desenvolvimento se relacionem com a WEG em

escala mundial.

Em conclusao, a analise integrada dos indicadores financeiros da WEG S.A.
demonstra uma associagéo estratégica de longo prazo, e ndo uma correlagao linear
mecanica de curto prazo, entre o esfor¢o continuo de inovagao e o seu desempenho
operacional superior. A organizagcado converte o investimento continuo em P&D em
barreiras de entrada e ganhos de eficiéncia que a tornam significativamente mais
rentavel que seus pares setoriais. Sob essa perspectiva tedrica, as oscilagdes
conjunturais recentes ndo representam perda de eficiéncia, mas sim o custo de
maturagao e reinvestimento necessario para sustentar a lideranga tecnologica e o

crescimento nos ciclos subsequentes de mercado.

3.6 O indice de P&D sobre a Receita: Interpretagio e Comprometimento

Estratégico

A mensuragcao do esforco inovativo de uma empresa industrial de alta
tecnologia requer a analise da intensidade com que seus fluxos de receita séo
sistematicamente direcionados para a geragao de novos conhecimentos e solugdes.
Sob essa 6tica, o indice de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) sobre a Receita atua
como o principal indicador de direcionamento estratégico e de comprometimento de
longo prazo da firma, permitindo mapear como o reinvestimento continuo em ativos
intangiveis sustenta as barreiras de entrada e a produtividade operacional futura da

organizagao, conforme demonstrado no Grafico 06.
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Gréfico 06: indice de P&D sobre Receita (%) versus Ano
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Fonte: Elaboragao prépria/ R.I WEG S.A

O indice de P&D sobre a Receita mede a porcentagem da receita liquida da
empresa que é reinvestida em Pesquisa e Desenvolvimento. Ele funciona como um
termOémetro direto da estratégia de inovacdo de uma companhia, mostrando seu

comprometimento em criar novos produtos e solugdes.

A WEG é consistentemente reconhecida por manter esse indice em patamares
superiores para o setor industrial, girando em torno de 2,5% a 3% da Receita

Operacional Liquida (ROL) em anos recentes (atingindo 2,6% da ROL em 2023).

A trajetodria desse indice, quando comparada aos dados financeiros, evidencia
um padrdo consistente sobre o ciclo de inovagcdo da WEG. O periodo da crise
econOmica brasileira (2015-2017) € um testemunho da resiliéncia estratégica da

companhia.

Mesmo com a Margem Operacional (EBIT Margin) e o EBITDA sob intensa

pressao pela recessdo doméstica, a WEG manteve o seu investimento em P&D acima
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de 2,5% da Receita, atingindo um pico de 2,91% em 2015. Esse foco continuo na
inovacgao, concentrado em eficiéncia de processos e desenvolvimento de produtos de
ciclo curto, foi crucial. Ele ndo apenas garantiu a estabilidade do ROIC (mantido em
torno de 15%), mas também permitiu a empresa aprimorar a competitividade

internacional e se posicionar para a recuperagédo (WEG, 2018).

A fase subsequente (2020-2023) evidencia a conversdao macica dos
investimentos em P&D em ganhos de rentabilidade. Apesar de uma ligeira oscilagao
no indice de P&D no inicio da pandemia, o volume absoluto de capital investido

permaneceu alto (ultrapassando R$ 647 milhdes em 2022).
Esta sustentacao resultou em uma explosao de eficiéncia dos indices calculados:

e A Margem Operacional (EBIT) atingiu 19,88% em 2023.
e O ROA disparou para 18,63% (dado do pico anual).

Essa aceleracao se deve ao foco da P&D em solugbes com maior densidade
de capital para a Transicdo Energética e a Digitalizagdo (Industria 4.0), que
naturalmente possuem margens mais elevadas. O reconhecimento constante em
prémios como o Valor Inovagao Brasil neste periodo solidificou a imagem da empresa

orientada por tecnologia (WEG, 2024a).

A fase mais recente (2024—-2025) reflete a visao de longo prazo da WEG: usar
a sustentavel rentabilidade gerada (EBITDA acima de R$ 8,3 bilhdes em 2024) para

financiar uma expansao recorde.

O indice de P&D sobe para 2,80% em 2024 e atinge 3,30% em 2025, marcando
a maior intensidade de investimento na série histérica e ultrapassando R$ 1,1 bilhdo
em valor absoluto. Este capital é direcionado a novos mercados (como a aquisi¢gao da
Tupinamba Energia para mobilidade elétrica e a expansao de fabricas nos EUA).

O nexo causal de longo prazo entre o esforgo inovativo e a dindmica financeira
da companhia torna-se explicito ao analisar as métricas recentes de rentabilidade. O
aumento concomitante na margem EBIT (que se sustenta acima de 19%) ocorrendo
em paralelo a retragéo recente do Retorno sobre Ativos (ROA, que recua para 8,36%
em 2025 no indicador Last Twelve Months - LTM) nao denota perda de eficiéncia, mas

sim o custo de maturacdo de investimentos em capital intensivo. O aporte macico de
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recursos direcionado a expansdo e a modernizagdo tecnoldgica pressiona
temporariamente o giro e a rentabilidade dos ativos (ROA) no curto prazo, uma vez
que o incremento no denominador precede a geragao de receitas operacionais.
Contudo, a manutengdo de taxas estaveis de investimento em Pesquisa e
Desenvolvimento (P&D) atua como garantia de que, apds o periodo de defasagem
temporal (time-lag), esses novos ativos operacionais atinjam niveis 6timos de
produtividade e eficiéncia, sustentando a assimetria competitiva e a rentabilidade

superior da WEG S.A. para os ciclos subsequentes (WEG, 2025).

Em conjunto, os indicadores analisados ao longo deste capitulo convergem
para um mesmo padrdo: o investimento continuo em inovagdo impde pressdes
pontuais sobre métricas de retorno de curto prazo, como o ROIC e o ROA, ao mesmo
tempo em que sustenta uma trajetoria consistente de valorizagdo no médio e longo
prazo, refletida na Margem Operacional, no ROE e no préprio indice de P&D sobre a
Receita. Essa dindmica reforca a leitura de que os ciclos de maturacao tecnoldgica, e
nao uma resposta financeira imediata, sdo o elemento explicativo central do

desempenho econémico da WEG S.A. no periodo estudado.
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CONSIDERAGOES FINAIS

O propdsito central desta pesquisa consistiu em investigar, sob uma
perspectiva exploratoria, a dinamica temporal entre a estratégia continua de inovagao
e os investimentos de capital da WEG S.A. frente aos seus indicadores de
desempenho econdmico-financeiro no periodo de 2015 a 2025.

Os resultados obtidos indicam que a estratégia de Pesquisa e Desenvolvimento
(P&D) intensiva e o foco na transigdo energética global guardam uma associagéao
estratégica consistente de longo prazo com o posicionamento competitivo da
organizacdo. Essa dinamica valida a visdo da empresa como um agente de
"destruicao criadora", nos moldes postulados por Joseph Schumpeter (1982).
Observa-se que o desenvolvimento da WEG S.A. ndo se limitou ao aumento
quantitativo da producdo em massa de itens preexistentes, mas ocorreu pela
introdugdo de novas combinacdes tecnolégicas, como motores de alta eficiéncia e
solugcdes para mobilidade elétrica, que permitiram a companhia acessar mercados de
elevado valor agregado.

A trajetdria de inovacdo da empresa ilustra o avango da teoria evolucionaria ao
transcender as categorias rigidas da Taxonomia de Pavitt (1984). Embora apresente
caracteristicas de Producao Intensiva e Baseada na Ciéncia, a firma utiliza a Inovagao
Aberta (CHESBROUGH, 2006) como paradigma estratégico para incorporar
conhecimentos externos de forma sistémica. Dessa forma, o suporte tecnoldgico para
esse avanco reside nos preceitos da Industria 4.0, cujas ferramentas, como Internet
das Coisas (loT) e Gémeos Digitais, constituem inovacdes de processo fundamentais
para a preservagao das margens operacionais e para a otimizagao do Retorno sobre
Ativos (ROA).

A contribuicdo tedrica deste estudo reside, portanto, na analise do nexo
interpretativo entre os investimentos em ativos intangiveis (P&D) e a performance
financeira de longo prazo. Reconhece-se que, embora a complexidade das variaveis
de mercado e a defasagem temporal (time-lag) impegam uma correlagéo linear estrita
ou uma comprovacao estatistica isolada de curto prazo, os indicios apontam que a
manutencdo da rentabilidade em patamares superiores a média setorial €
indissociavel do esforgo inovativo continuo da organizacao. A analise estruturada dos
indicadores financeiros revela uma gestao de capital disciplinada, que administra

ativamente a tensao entre o desempenho de curto e o de longo prazo.
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EBITDA e Margem Operacional como Indicadores de Eficiéncia: A evolugao da
margem de lucro operacional, que atingiu o pico de 20,25% no exercicio de 2024,
aliada a estabilidade do EBITDA, oferece indicios de que os investimentos em
inovagao consolidaram uma vantagem competitiva sustentavel (WEG, 2025). A WEG
S.A. logrou descolar sua rentabilidade da média setorial, o0 que sugere um elevado
poder de precificacdo (pricing power) e uma eficiéncia de custos viabilizada pela
maturidade da Industria 4.0 em seus processos.

ROIC e ROA como Indicadores do Ciclo de Investimento: A acomodacéo ou
reducao temporaria do ROIC e do ROA observada em 2025 constitui o reflexo direto
do aporte recorde em despesas de capital (CAPEX) e do consequente aumento do
Capital Investido. Sob a ética deste estudo, tal dinamica nao representa um declinio
de performance, mas sim o hiato temporal necessario entre o desembolso de capital
e a maturacéao tecnoldgica. A empresa utiliza sua geragao de caixa para reinvestir em
projetos com potencial de retorno superior ao custo de capital, visando estabelecer
novos patamares de rentabilidade em ciclos subsequentes.

ROE como Reflexo da Rentabilidade do Acionista: O Retorno sobre o
Patriménio Liquido (ROE) da WEG S.A. consolidou-se em patamares superiores a
média histérica, mantendo uma média de 29,5% entre os anos de 2020 e 2024 (WEG,
2025). Esse indicador, significativamente superior a média do setor industrial,
estimada historicamente em 7,39%, evidencia a eficiéncia na utilizacdo dos recursos
préprios. Tal performance é o resultado da combinagdo de margens liquidas estaveis
e um portfélio com maior densidade de capital, permitindo a entrega de valor ao
acionista sem a necessidade de alavancagem financeira excessiva.

indice de P&D sobre a Receita como Termédmetro do Comprometimento
Estratégico: A trajetoria desse indicador ao longo do periodo reforga a leitura de um
ciclo deliberado de reinvestimento. Apés um periodo de relativa estabilidade, o indice
atingiu 3,30% em 2025, o maior patamar da série historica, sinalizando a abertura de
um novo ciclo de investimento voltado a descarbonizacdo e a Industria 4.0. Esse
comportamento evidencia que o comprometimento da WEG S.A. com a inovagao nao
€ pontual, mas estrutural, sustentando as barreiras de entrada e a produtividade
operacional futura da companhia.

Sob uma perspectiva analitica, € fundamental reconhecer que a trajetdria
financeira da WEG S.A. no decénio 2015-2025 nao pode ser dissociada do cenario

macroecondmico, com destaque para a volatiidade cambial. Dada a natureza
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exportadora da companhia e sua vasta presenca internacional, as variagbes do par
Real/Ddlar atuam como uma variavel interveniente que exerce forte influéncia sobre a
receita liquida e as margens operacionais. Essa constatagéo introduz uma camada
critica essencial a pesquisa: o efeito cambial pode, em determinados periodos,
mascarar ou amplificar o retorno real dos investimentos em inovagao. Se, por um lado,
a inovacao prové o pricing power € a eficiéncia produtiva, por outro, o cambio dita a
competitividade de prego e a conversao dos resultados externos. Portanto, a
impossibilidade de isolar estatisticamente o nexo causal estrito entre P&D e lucro ndo
deve ser interpretada como auséncia de relagdo, mas como evidéncia da
complexidade de um modelo de negdcio globalizado, no qual o desempenho € o
resultado da interagdo entre a capacidade tecnoldgica interna e a gestdo de riscos
macroecondmicos externos.

Contudo, sob uma perspectiva critica, € fundamental pontuar que a
perpetuidade desse ciclo dinamico ndo é isenta de riscos. A dependéncia de
investimentos massivos em tecnologia em um cenario de juros globais volateis impde
o desafio de manter o ROIC sempre acima do custo médio ponderado de capital
(WACC). Além disso, a estratégia de inovacédo da WEG S.A., embora bem-sucedida
no periodo analisado, exige uma governanca de dados e uma agilidade de mercado
constantes para que o CAPEX investido hoje nao se torne um ativo obsoleto diante
de rupturas tecnoldgicas imprevistas. Portanto, a sustentabilidade financeira da
companhia é, simultaneamente, o mecanismo de fomento e o principal filtro de
viabilidade de sua estratégia de inovagao.

Em esséncia, o caso da WEG S.A. ilustra a execucédo do Ciclo Dindmico da
Inovacgao. Este ciclo manifesta-se em uma sequéncia légica: a consistente geragao
de caixa (EBITDA) financia o investimento em P&D e CAPEX; este, por sua vez, pode
gerar uma pressao transitéria nos indicadores de retorno (ROIC/ROA), mas resulta
em diferenciacao tecnologica e ampliagcdo da margem operacional, culminando em
um patamar superior de rentabilidade de longo prazo. A estratégia da companhia,
centrada na transi¢cdo energética, transcende uma mera tendéncia de mercado;
representa a integragado deliberada de fatores ESG, com énfase no pilar Ambiental,
que mitiga riscos regulatérios futuros e descortina novas avenidas de receita. Nesse
contexto, a inovagao consolida-se como um fator de resiliéncia estratégica.

Como implicacao pratica, este estudo serve de benchmark para industrias de

capital intensivo: a criagdo de valor sustentavel requer uma abordagem, por vezes
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contraintuitiva, que aceita a pressdo temporaria sobre os indicadores de retorno em
favor do fortalecimento dos fundamentos operacionais. Contudo, é imperativo
reconhecer as limitacbes deste estudo de caso. Embora os indicios de associagao
entre inovagao e performance financeira sejam sustentaveis, a natureza multifatorial
do lucro impede o isolamento total de variaveis externas, como flutuagdes cambiais e
ciclos globais de commodities. Portanto, a comprovagao definitiva do nexo causal
permanece um desafio para a literatura contabil-financeira. Recomenda-se que
pesquisas futuras utilizem modelos econométricos de painel para ampliar a analise a
outros players do setor, permitindo verificar se a resiliéncia observada na WEG S.A. é
uma caracteristica intrinseca ao modelo de Inovagao Aberta ou uma exclusividade de

sua execucgao gerencial.
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