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Empresas vao bem no 3°tri com impulso da atividade

Balancos Nameros no geral nao decepcionaram, mas desaceleracdo e juros preocupam

Atividade melhor que esperada
sustenta resultados no trimestre

Felipe Laurence e Victoria Netto
DeSao Paulo

As companhias de capital
aberto pegaram carona na ativi-
dade econémica melhor que a
esperada no terceiro trimestre ¢
entregaram resultados, no geral,
considerados bons por analistas
de investimentos. No entanto, a
persisténcia da inflagdo ¢ incer-
tezas sobre os juros aumenta os
riscos de desaceleragio para os
proximos meses.

De acordo com levantamento
elaborado pelo Valor Data com
408 empresas nio financeiras de
capital aberto (sem Petrobras ¢
Vale), o lucro liquido cai 31% na
comparagio anual e cresce 15%
em relagdo ao segundo trimes-
tre. As receitas de venda avanca-
ram 15% em um ano, somando
cerca de RS 931,2 bilhoes no tri-
mestre, e 5% sobre junho.

Os custos de produgio, apesar
de menores quando compara-
dos com o segundo trimestre —
com o reflexo da invasio da
Ucrdnia pela Rissia —, ainda es-
tio em patamares elevados, O
aumentode 21% (ver tabela ao la-
do) foi maior que o avango da re-
ceita e levou parte dos lucros.

“No geral, nossa percepgio
dos resultados foi positiva, me-
lhor que o esperado”, diz Emy
Shayo Cherman, estrategista de
agoes para Brasil e América Lati-
na do |P. Morgan. Segundo ela, 0
mercado vinha com expectativas
baixas, mas um Produto Interno
Bruto (PIB) que deve mostrar
crescimento no terceiro trimes-
tre, ante estimativa inicial de
contragdo, ajudou os nimeros a
superarem projegoes

Os principais destaques posi-
tivos da temporada foram os se-
tores de Gleo ¢ gis e papel ¢ ce-
lulose. “A Petrobras trouxe recei-
ta acima do consenso, mesmo
com o Brent abaixo do registra-
do no trimestre anterior”, diz o
gerente da equipe de analistas
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Dados das companhias abertas no terceiro trimestre (em R$ bilhdes)
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de mercado do BB Investimen-
tos, Victor Penna. Para ele, o se-
tor deve continuar forte no
quarto trimestre, ji que a de-
manda e a oferta seguem aperta-
das, o que seria suficiente para
segurar pregos altos do petréleo.

Ha expectativa com a poleml—
ca em tomodo pagamento de
videndos da estatal, com as ten-
tativas do governo cleito de bar-
rar o pagamento na Justi¢a. Na
teleconferéncia de resultados, o
diretor financeiro ¢ de relagio
com investidores, Rodrigo Arai-
o Alves, destacou que o caixa da
empresa esti perto do ponto 6
mo de USS 8 bilhdes e quead
da estd “estivel, controlada” em
tomode USS 65 bilhoes.

A maioria dos setores apre-
sentou resultados dispares du-
rante o terceiro trimestre, diz
Jennie estrategista da XP
“Nio vimos nenhum em que to-
clas as empresas tiveram resulta-
do positivo ou negativo, depen-
deu muito das circunstincias
em que elas estavam inseridas.”

As construtoras tiveram ni-
meros acima do esperado pelo
mercado, enquanto a maior des-
valorizacio no minério de ferro

¢ do ago, puxados pela China,
pressionou os niimeros de Vale e
das siderdrgicas.

Shaye, do J.P. Morgan, nota
que a melhor atividade da eco-
nomia brasileira se traduziu
principalmente em servigos, com
o consumo decepcionando, evi-
denciado pelos ndmeros de em-
presas do varejo. “As expectativas
estavam irreais ¢ houve uma su-
perestimagio por parte do mer-
cado”, diz. Ela destaca que o con-
sumo discriciondrio, principal-
mente, foi afetado pela corrosio
da renda da populagio.

Os juros em patamares mais
altos, ainda com efeito pratica-
mente nulo no computo geral da
amostra, fizeram um estrago
considerivel nos balangos das
empresas de consumo, como
atestam os comentirios dos exe-
cutivos ¢ 0s nimeros alarmantes
na linha do resultado financeiro
— a alta nos juros aumenta os
custos das dividas, que estio
maiores Porque as empresas se
capitalizaram nos Gltimos anos.

Mas nio € s6. O efeito deleté-
rio dos juros aparece também

varejistas como Americanas, Ma-
gazine Luiza e Via. O diretor fi-
nanceiro ¢ de relagbes com in-
vestidores do Magazine Luiza,
Roberto Bellissimo, afirmou em
teleconferéncia que a redugio
de concessio de novos cartoes é
uma das ferramentas para en-
frentar a alta da inadimpléncia,

O resultado financeiro da
Americanas, que ficou negativo
em R$ 612,3 milhdes, mais que
dobrou em relacio ao resultado
negativo do terceiro trimestre
de 2021. A companhia atribui os
niimeros a alta de juros no pe-
riodo, 0 que levou ao prejuizo li-
quido de R§ 2115 milhoes, ¢ &
queda de 19,6% nas vendas de
eletrdnicos, por serem produtos
de maior tiquete médio e que
dependem de crédito.

No caso do Grupo Pio de Agui-
car, muitas lojas conseguiram re-
passar parcialmente a inflagio,
mas em regides onde a competi-
cio € mais acirrada, principal-
mente com a bandeira do merca-
do Extra nas periferias de Sio
Pauloe do Rio de Janeiro, o repas-
se € mais dificil, afirmou o dire-

nas vendas. A i léncia ele-

vada prejudicou o nr-su'lmdu de

tor-pre te Marcelo Pimentel,
na teleconferéncia de resultados.

Os investimentos relacionados &
qualidade de frutas e legumes ti-
veram impacto inicial, mas o gru-
Ppo nido conseguiu repassar a in-
flagio direta nesses produtos.

“Se as incertezas fiscais e poli-
ticas continuarem, o Banco Cen-
tral pode ter que voltar a au-
mentar juros, o que vai pressio-
nar ainda mais o resultado fi-
nanceiro das empresas”, diz Li.
Ela nota que as grandes empre-
sas de capital aberto ainda tém
maneiras de proteger as mar-
gens, sendo mais resilientes, o
que reduz riscos de liquidez.

“Esse aumento [de despesas fi-
nanceiras] ¢ problemitico para
a empresa quando ¢la ndo € ca-
pil.‘lli.mda e tem queima de cai-
xa", afirma Victor Natal, estrate-
gista do ltai BBA para pessoas
fisicas. Ele diz que € natural as
despesas financeiras das compa-
nhias aumentarem e que estio
acostumadas com isso em meio
ao historico do Brasil de juros al-
tos, “Acredito que ji tenhamos
passado pelo pior em relagio a
isso”, afirma Natal.

Para o quarto trimestre, os
bancos acreditam que a tendén-
cia de desaceleragio deva ficar
mais em evidéncia, mesmo com
o periodo sendo o melhor para
empresas de consumo, que ha-
bitualmente ganham impulso
nas promogdes da Black Friday e
nas festas de fim de ano. "As ven-
das devem aumentar na compa-
ragdo com o terceiro trimestre,
mas na anual ainda serio fra-
cas”, diz Natal, do Itai BBA.

Na opinido de Penna, do BB In-
vestimentos, o fato de ser um
quarto trimestre atipico, com a
Copa do Mundo, deve impulsio-
nar os nimeros de consumo,
principalmente de bebidas. “A
Ambev pode ser beneliciada no
segmento ‘fora de casa', com au-
mento de consumo em bares e
restaurantes”, comenta. O poder
de compra dos consumidores ¢
um ponto para se ficar atento.”
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