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Balancos do trimestre devem mostrar resultados estaveis

Prévia de resultados Receitas devem vir estaveis, com desempenho positivo da altarenda

Analistas veem balancos ainda
resistentes no segundo trimestre

AnalLuizade Carvalho e
Cristiana Euclydes
De Sao Paulo

As companhias brasileiras de
capital aberto devem apresentar
balangos sem muitas surpresas
no segundo trimestre, com re-
ceitas estdveis, apesar da conti-
nuada pressio dos custos em al-
guns setores. Adma da média
estardo as empresas ligadas a al-
ta renda, segundo analistas con-
sultados pelo Valor.

Inddstrias Romi abre atempo-
rada, hoje, com a divulgacio de
seus dados depoisdo pregio.

Para compensar o cendrio ma-
croecondmico de juros elevados,
inflagio acelerada ¢ custos pres-
sionados, os analistas argumen-
tam que as empresas tém olha-
do para dentro das operagoes ¢
linhas de processos para reduzir
despesas ¢ aperfeigoar logistica
e distribuigdo. As prévias opera-
cionais de shoppings ¢ constru-
toras que sairam nao decepeio-
naram, segundo eles.

“Nao deve ser um trimestre de
grandes surpresas. ”-l a retoma-
da de algumas ai acdes, mas
ainda hi muita incerteza, ¢ o pre-
¢o de commodities estd arrefe-
cendo”, diz a analista-chefe do In-
ter Rescarch, Gabricla Joubert. O
repasse dos custos elevados com-
pensard parcialmente a redugio
de volumes vendidos em virios
setores, o que ajuda a manter as
receitas estaveis, embora a pres-
sdo inflacior ainda cause re-
cuo de margem de lucro,

“Empresas mais ligadas 3 alta
renda devem continuar com de-
sempenho melhor neste segun-
do trimestre, assim como no pri-
meiro”, diz o analista sénior de
renda varidvel do BTG Pactual,
Bruno Lima, que espera balan-
cos saudiveis, a despeito do am-
biente macroecondmico,

Uma amostra veio das prévias
operacionais das empresas dose-
tor de shoppings voltados & mé-
dia e alta renda. "As prévias tém
mostrado velocidade de vendas
sauddveis, com as empresas ge-
rando algum caixa ou consumin-
do pouco, ¢ pouco endividadas,
com baixa alavancagem”, diz

No setor de construgio, a ten-
déncia é diferente. Os langamen-
tos imobilidrios estdo em pata-
mares estiveis, refletindo a di
mica natural do mercado apés
dois anos de lancamentos fortes,
com as empresas focadas na
venda de estoque, diz Lima.

Bruno Lima, analista sénior do BTG: "Empresas mais ligadas A alta renda devem

Os segmentos de média ¢ alta
renda indicam uma desacelera-
¢ao & medida que os juros dos fi-
nanciamentos acompanham a
escalada da taxa Selic. Por isso,
André Mazini, analista do Citi,
ressalta perspectivas animadoras
parao segmentode baixa renda.

0 banco diz que as construto-
ras com maior participagio em
programas habitacionais vém
apresentando bons niimeros em
suas prévias, tendéncia que deve
se manter nos proximos meses.

O analista destaca as recentes
mudangas no programa habita-
cional Casa Verde Amarela, como
a ampliagdo do teto de renda do
programa, que favorecem a de-
manda por habitacio popular.

Embora ataxa bisicade juros ve-
nhasendo reajustadadesde 2021,a
populagio de renda mais baixa
conta com taxas subsidiadas pelo
governoe pelaCaixa, oque propor-
ciona maior resiliéncia as constru-
toras voltadas a esse piiblico.

“0 Brasil comegou a subir os juros
muito antes da maioria dos outros
bancos centrais, comegamos a lidar
com problema de inflagio antes”,
diz, acrescentando, entretanto, que
o cimbio também preocupa e toma
o cendriomaiscomplicado.

O efeito cambial é mais 6bvio
para companhias que tém a im-
portagio como componente re-
levante de custos, mas no geral
as empresas devem conseguir
entregar margens operacionais
também boas, dizem.

J4 para as produtoras e expor-
tadoras de commodities, € mais

facil visualizar como deve ser a
temporada, uma vez que os pre-
qos dos produtos ja estio dados.
Minério de ferro, aco e aluminio
estdo sob forte pressio, o que in-
dica redugio nos lucros no se-
gundo trimestre. Os pregos do
petrdleo  também  desacelera-
ram, mas continuam em pata-
mares elevados, o que € preniin-
cio de bons resultados.

O Bank of America (BofA) prevé
que os pregos de minério de ferro
mais baixos devem prejudicar os
resultados, juntamente com taxas
de frete mais altas. Segundo o
banco, os custos devem aumentar
para Vale ¢ (SN Mineragdo, com
maiores gastos com combustivel e
despesas portudrias.

Emissdes recordes de

Quanto as sidertirgicas, Ger-
dau e Usiminas vém com cresci-
mento de lucros por causa dos
reajustes no trimestre e a CSN vai
teroimpacto da piora dos pregos
na divisio de minériode ferro.

Petréleo e gas continua com
resultados positivos no segundo
trimestre, segundo o sécio-lun-
dador da Nord Research, Bruce
Barbosa, ainda que ndo tio fortes
quanto no primeiro devido a de-
saceleracgao nos pregos. As mar-
gens dosetor devem vir estiveis,

Jodo Daronco, analista da Su-
no Rescarch, destaca a maior efi-
ciéncia ¢ diz que ndo ficaria sur-
preso com aumento de margem.
“Houve ganhos fortes, em espe-
cial ante o ano passado.”

Outro setor industrial de pe-
s0, papel e celulose, deve se be-
neficiar do aumento dos pregos
no trimestre, 0 que compensa as
pressdes de custo persistentes ¢
um real médio mais valorizado,
diz o BofA.

No varejo, em especial voltado
a baixa renda, os resultados de-
vem vir fracos, em meio ao cend-
rio de juros altos e periodo infla-
ciondrio, segundo Barbosa, da
Nord. “O custo estd mais alto e
as empresas nio conseguem re-
passar porque o consumidor es-
ti sem crédito, com a renda
pressionada”, diz.

Neste cendrio, € natural espe-
rar queda nas margens para
manter as vendas, de acordo
com Daronco, da Suno, Os resul-
tados do varejo também devem
ser afetados pelo fendmeno de
aumento de competicao, diz.

Além disso, na pandemia o ca-
nal on-line cresceu bastante, ¢
com menores impactos da crise
sanitiria as compras nesta mo-
dalidade ficam menos fortes. "As
empresas na bolsa que tem ca-
nais online tendem a sofrer
mais”, segundo Barbosa.

Ele ressalta que as varejistas
brasileiras ndo devem enfrentar
um problema que estd impac-
tando as americanas, como Wal-
mart ¢ Target, no segundo tri-

mestre: o aumento dos estoques.
Barbosa diz que o cendrio no
Brasil € diferente.

“A reversio econdmica nos Es-
tados Unidos acabou de come-
car, aqui ndo, ji tem um tempo
que os juros estio subindo”, afir-
ma. As perspectivas eram de pio-
ra econdmica neste ano no Bra-
sil, ¢ a situacio vem melhoran-
do, enquanto nos Estados Unido
as empresas aumentarem esto-
ques apostando numa retomada
que nio aconteceu.

Para os supermercados, a Ativa
Investimentos diz continuar en-
xergando para o segundo trimes-
tre um cendrio de redugdo do ti-
cket-médio e “trade-down” de
marcas e categorias em fungio
da pressioda inflagio de alimen-
tos no bolso dos consumidores,

‘A medida que as companhias
tentam manter scus volumes de
vendas aquecidos, vemos uma
maior pressdo nas margens bru-
tas em base anual, além de um
maior aumento dos juros e de
despesas operacionais prejudi-
cando as margens Ebitda e o lu-
cro”, diz a corretora.

As eleighes presidenciais de ou-
tubro certamente estio no radar
das empresas, embora nio se es-
pere muitos comentirios por par-
te dos executivos nos relatorios
que acompanham as demonstra-
¢oes financeiras. Os analistas vio
procurar comentirios sobre as in-
certezas geradas, num momento
que emissdes recorde de divida
sugerem que elas se preparam pa-
ra um ambiente pior.
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