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Baixas contdbeis chegam a R$15,8 bi em empresas de consumo e varejo em 2023

Balanco Parte da explicacao desse corte esta no balango patrimonial que guarda os intangiveis, como o

dgio pago numa aquisi¢ao; revisiao de projetos e baixa de investimentos ainda pesam na conta

Perdas contabeis em empresas de consumo
e varejo atingem R$ 15,7 bilhoes em 2023

Adriana Mattos
De S30 Paulo

Osbalangos de 2023 mostram
uma realidade dura para empre-
sas que tiveram que fazer baixas
contibeis no valor de seus ati-
vos, por conta de um retorno
que parecia certo tempos atrds,
mas nio estd mais garantico.

Levantamento feito pelo Valor
maostraque foram R$ 15,77 bilhdes
em ajustes no ano passado com
atives que perderam a capacidade
de gerar rentabilidade, compara-
do a RS 144 4o em 2022, um
salto expressivo de 11 vezes, A
comparagio considera a mesma
basede empresas analisadas.

A explicagio desse corte esti na
conta do balango patrimonial que
guarda osintangiveis. Ficaliocha-
mado “goodwill", o dgio que & pa-
g0 numa aquisigio pelos ativos da
empresa adquirida que nio po-
dem ser mais facilmente avaliados,
como equipamentos e terrenos.

Depois de calculado o valor
Jjusto dos ativos ¢ dividas regis-
trados no balango da empresa a
ser comprada, negocia-se 0 “pi

eobter perdio para um conjunto
de dividas — uma costura que foi
lanodia 2l

A empresa informou a analis-
tas que a avaliagio dos ativos da
Hering, em termos operacionais,
continua a mesma. A Alpargatas
& um desses casos em que parte
do valor de uma olerta de agoes
foi utilizado para a compra de
ativos alvo de impairment no
ano passado.

0 lucro da fabricante de calga-
dos foi impactado, no quarto tri-
mestre, pelo efeito da baixa de RS
1 6bilhio nos investimentos feitos
nas operacoes de Rothy's ¢ Toasys,
adquiridasem 2021. Em 2022, ndo
houve nenhum efeito contibil.

Foram pagos cerca de RS 2,7
bilhdes par 499% da Rothy's,
marcade calcados californiana, ¢
RS 200 milhdes pela empresa

xada empresa
coin uma emissio de agdes, ¢ boa
parte foi para os pagamentos. Na
época, a agio saiu na oferta a RS
26,30, hoje, estd RS 9,43

Com a Rothy's, no anincio da

mio”a ser pago pelo que ndo esti
13, mas que tém capacidade de
gerar fluxo de caixa no futuro,
como marcas, reputagio, direi-
tos ¢ propriedade intelectual,

Esse dgio & registrado no ba-
lango da compradora, porque faz
parte do prego pago, mas fica se-
parado para que, todo ano, terd
que passar pelo “teste de recupe-
rabilidade”, ou “teste de impair-
ment”, para que se saiba se ainda
conservam a mesma capacidade
de gerarriqueza para

transagio, hi menos de trés anos, a

inesperadas em regras tributdnas,
no apagar das huzes de 2023, por
parte dogoverno p redu-

Além disso,com 0 ano muito di-
fici para consumo ¢ vasejo em

zirorombao fiscal

Para esse clleulo, considerou-se,
além do valor dos ativos intangi-
veis, 0 fechamento de lojas defici-
tirias, com provivel venda dos
pontos, por conta da crise envol-
vendo o comércio apds 2021. As
informagoes constam nas notas
dasd 5

2023,  muitas emy
‘passar a régua’ e baixar as perdas
que vinham no horizonte de uma
vez. Aljdimpactade umavez solu-
croliquido contibil e dividendos”.
Entre as companhias, as maio-
res perdas com impairment em
2023, até o momento, foram do
WEnn d:ﬂSz‘h Ges, por cau-

Se ndo for o caso, o ativo tem
que ser ajustado para que reflita
a nova realidace. As baixas bilio-
ndrias registradas por algumas
empresas nos niimeros de 2023
mostram que muita coisa mu-
dou para pior, especialmente pa-
racmpresas de consumo,

No levantamento estdo com-
panhias locais ¢ grupos estran-
geiros que controlam ncgoc:us
no Brasil que bilizaram,

Apesar de as empresas argu-
mentarem que ndo hi efeito no
caixa, ou seja, sem saidk de recur-
s0s — pelo menos ndo imediata-
mente —, abaixaéumasinalizacao
negativa para os negeios, ¢ acen-
de um alerta sobre dl\l\t\u\ estra-
tégicas equivocadas das compa-
nhias, afirma Ana Paula Tozzi, CEO
da AGR Consultores, focada nesse
sc-g‘rmnlu dc:nmume evarejo.

eNatu-

nos balangos da matriz , baixas
em ativos no Brasil. Estho na a
lise Alpargatas, Carrefour, Ca
no (até o ano passado, maior
nista de GP'A), Dia, Grupo So-
ma ¢ Natura, Os ndmeros foram
divulgados nas dltimas semanas,
com a publicagio dos resultados
do quarto trimestre.

Os fatores que levam a esses
ajustes variam caso a caso, mas hi
pectos mais centrais, como
da de investimentos, a rev
projecoes de crescimentode a
— num cendrio econdmico ainda
incento — ¢ até mesmo mudangas

raforam h...x..uiuq s que
ndo deram certo, de expectativas
quendoforam realizadas, Empre-

Hering, ¢ da Alpar-
de RS 156 bilhdo.
ora, a baixa de investimento
mais forte foi do ativo do GPA no
balango do grupo frances Casino,
em € 185 bilhdo, perto de RS 96
bilhoes (a cambio médiodoano).

A Natura contabilizou um im-
pairment do dgio de RS 663,9 mi-
Ihées em 2023, da compra em
2019 da Avon International, um
negécio que ji vem gerando bai-
xasnos niimeros desde 2022

No entendimento daNatura, ela
deverd recuperar um valor menos
de igio da compra da Avon pela

5as COmpram negacios e o ganhe
de sinel calculado nem sem-
prevem dentrodo previsto”, diz.

Os fatores que
levam aesses
ajustes variam
casoacaso, mas ha
aspectos centrais

piora na exp fu-
turo, Em 2022, essa perda j foi de
R$ 283 milhoes, logo, cresceu qua-
se 134% noano passado.

Aalta acabo ndo o balan-
€0, ¢ a Natura encerrou o quarto
lnmm.ru com prejuizo liquido

blicara baixa com Avon.

O fato de nlo existir uma safda
de caixa com as baixas, ponto res-
saltado por todas as empresas em
suas com oes a0 mercado, é
aspecto questionado por consul-
fores. “Nio € exatamente assim
que funciona, Pode ndo ter t'luln
caixa agora, mas ji tev
bolso para pagamento da .1q|||
¢ao das empresas, muitas vezes
com dividas ou recursos de oferta
de agdes de investidores”, diz An-
dre Freitas de Mo pmh-wur
FGVJEAESP ¢ consultor espe

zado em “valuation™.

Além disso, Moura afirma que,
se hi uma expectativa de que o ne-

R$ 2,6 bi

foi o prejuizo da
Naturano 4°tri

o setor de surpresa quando o go-

vemnolevantou a possibilidade.
Anova lei define uma mudanga

na metodologia de cilculo da re-

ideia era dar "um passo importan-
te na aceleracio da expansio glo-
bal da Alpargal com “marcas
desejadas ¢ hiperconectadas™
notas do balango do quar-
to trimestre, sobre a Rothy's, a Al-
pargatas afirma que revisou a es-
tratégia de crescimento do on-li-
ne frente ao resultado realizado
‘lqm‘ n do projetado na épocada
aquisigio. A perda por ndo recu-
perabilidade do
bilhio e mais R$ 372,5 milhoes
do ative intangivel da marca.

dugio do IRPJCSLL relativa a bene-
ficios fiscais {como subvengio de
investimentos). Ocorre que, até
2023, o crédito de subvengio era
abatido do impesto de renda, re-
duzindo esse imposto, ¢, logo, au-
mentanclo

gocio ndo desempenhe tio bem,
isso indica que a companhia terd
que fazer outros investimentos fu-
turos para manter sua performan-
a0 mercado. “Se nio
1 agora, pode ter no
macl

Hi casos de efeito do impair-
ment acima do previsto, como
ocorreu com o Soma, dono de
marcas de moda como Farm,
Animale, Cris Barvos,
esperava um im-
até RS Shllh' , N

Ao se mudar o cilculo ¢ reduzir
ocréditoda subvencdo, cai a dedu-
gio do imposto de renda, o que
afeta o lucro das companhias. O
ponto é que Soma € muito depen-
dentedesses beneficios para efeito
de projegdes futuras

Soma, que extingue o beneficio
fiscala partir de 203

Por conta da perda por impair-
ment u‘mm.nl\ﬁmmlllqm hou-

bro, qu:aeRS ibllllu\-s Em

e finan-
ceiros quu precisam ser respe

dode RS 2,6 bilhbes, per-
199% maior. Agora, a empresa
4 fala na hiptese de separar Avon
(incluindo o braga internacional)
da Natura Latam, como informou
em fevereiro, semanas antes de pu-

naoh

O problema m(uc no dgio de
aquisigio registrado na aquisicio
da Hering. O principal ponto foi a
publicagio uma lei, em 28 de de-
zembro,sobre um tema que pegou

dos juntoacredores.

Quande isso ocorre, os credo-
res tém o direito de exigir o ven-
cimento antecipado das dividas.
0 Soma, entio, teve que abrir ne-
gociagoes com todos os credores

No caso da loasys, cuja baixa foi
de RS 111,6 milhdes, houve um
“enlraquecimento da demanda
por projetos de transfnrmacan
gital para clientes terceiros™, e re:
ducio do orgamento no di
com queda nas projegies de crese
cimento e rentabilidade.

Ao mesmo tempo em que anun-
ciava as aquisicdes, a Alpargatas
negociava a venda da Osklen para
a Dass, numa operagio em que a
Alpargatas ficou no prejuizo.

Notas do balango de 2022 mos-
ram que ogrupo vendeu a Osklen
cs, maso resulta-

foi um negativo de RS 60 milhoes.
Uma provisio para impairment
nesse valor foi feita em 2022,
Procuradas, as empresas Dia,
Natura e Carrefour nio se manifes-
taram. Alpargatas, Casino, Soma
informaram que nio tém mais na-
da a adicionar ao publicado. O So-
ma reforga que o impairment € um
impactondo recorrente.,
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