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Com juros e custos em alta, lucros caem no 2° tri

Balancos Repasse da inflacio ampliou faturamento, acima do esperado pelos analistas

Custos e juros em alta corroem lucro
das companhias abertas no 22 tri

AnaLuiza de Carvalho e
Felipe Laurence
De Sao Paulo

A pressiio nos custos e as despesas
financeiras maiores reduziram os
lucros das companhias brasileiras
no segundo trimestre, apesar do
cresamento significativo de receita,
refletindo maior repasse da inflagio.
Mesmo com o tombo na ltima li-
nha dos resultados, os analistas con-
sideraram positivo © desempenho
geral, com boa parte dos nimeros
acimadas expectativas,

Levantamento elaborado pelo
Valor Data, a partir de dados de
386 empresas nao financeirs de
capital aberto, mostra que as recei-
tas subiram 18,2%, na comparagio
com o segundo timestre de 2021,
a RS 780.2 bilhoes, enquanto o lu-
cro liquido caiu 64,4% em igual pe-
riodo, a RS 29,1 bilhdes.

Alista ndo inclui Petrobras e Va-
le que, pelo tamanho, acabam dis-
torcendo os dados. Incluindo as
duas companhias, as receitas subi-
ram 17,3%, ¢o lucro recuou 29.9%.

A diferenga acontece devido a
acelerada alta dos juros no Brasil
ao longo do dltime ano, tendo im-
pacto direto nos nimeros finan-
ceiros, fora das operagoes de dia a
dia, como divida, investimentos ¢
outras aplicagdes. Se ao fim de ju-
nhe do ano passado a taxa bisica
de juros estava em 4,25% ao ano,
cla passou a 13.25% ao ano no fim
do segundo timestre de 2022,

“E um ponto de atengio ¢ de
preocupag o porque essas despe-
sas financeiras ndo vio arrefecer,
podem crescer com tomada de
novas dividas”, afirma Fernando
Ferreira, estrategista-chefe da XP.

Em relatério, a Ativalnvestimen-
tos tem opinido semelhante, desta-
cando que a alavancagem vem em
tendéncia de alta, com juros afe-
tando a “rolagem” das dividas.

No levantamento consolida-

Margem a

Custos e despesas consomem crescimento de receita das empresas® no trimestre

Indicador 2* trim./22 2°timJ21  Varacho em %
em R$ bilhdes  em RS bilhdes
Receita liquida 7802 6601
Cistode wmwmlcus 5733 470.2
Despesas/receitas operacionais -102.3 -19.5
Despesas (reoeitas) financeiras liquidas 671 72
Lucro liquido (atribuido) ** 291 820
2% trimJj22 2% trimJ/21 ¢l pontos p
em% om %
Margem bruta 265 288
Margem liquida A7 124
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do, o resultado financeiro das
386 empresas passou de receita
de R$ 7.2 bilhoes para despesa li-
quida de R$ 67,1 bilhdes.
Aperspectivade cenarioelevado
dos juros faz com que as empresas
repensem estratégias de investi-
mento, A CSN, ativa no mercado
nos Gltimes tempos, como na com-
pradas operacoes brasileiras da ci-
menteira LalargeHolcim, vai “pas-
sar um pente fino” nos projetos

previstos para o restante de 2022,

para controlar alavancagem.

Se 05 juros assustam, por outro
lado, a atividade econdémica mais
fone que o esperado no ano vem
ajullnndo as cMpPresas a repassa-
rem dle forma bem sucedida a in-
flagio de custos a0s seus precos.
Ante o primeiro trimestre, o fatu-
ramento das empresas subiu 7,9%.
David Beker, chefe de economiano
Brasil e de estratégia para Aménica
Latina do Bank of America (BofA),
diz que houve combinagdo de alta
nosvolumes € nos pregos.

“Ficou claro que a inflagio aju-
dou muito o cresamento das re-
ceitas, Mas as empresas nao conse-
guiram repassar toda a alta nos
custos e por isso, no geral, teve
contragio de margem”, diz Aline

Cardoso, estrategista institucional
de agdes para Brasil no Santander.

No levantamento do Valor Da-
ta, a margem bruta recuou 2,2
poNtos percentuais em um ano, a
26,5%, com o avango dos custos. Ji
a margem liquica, que inclui
bém o resultado financeiro,
ainda mais, 8,7 pontos, para 3,7%.

Um dos destaques positivos do
segundo trimestre, de acordo com
os analistas, foi o setor de petréleo
¢ gis. A manutengio dos altos pre-
¢os no mercado internacional, em
meio a restrigoes na oferta, além
davalorizacio do délarante oreal,
acabou impulsionando margens
do setor, Ferreira, da XP, destaca o
“pagamento de dividendos ex-
pressivos” da  Petrobras como
exemplo da forga do setor.

0 custo dos produtos vendi-
dos da Petrobras no segundo tri-
mestre cresceu 40% na compara-
¢do anual ¢ 12% em relagio ao
primeiro trimestre deste ano,
mas a empresa destacou em co-
mentirio no balango que o cres-
cimentode 54% nas receitas mais
que compensou tal efeito, impul-
sionando a margem bruta ¢ ge-
randolucro operacional recorde.

0s setores de mineragdo ¢ side-

rurgia apresentaram  resultados
mais fracos que o esperado. A Vale
sentiu impacto da queda da cota-
¢io do minério de ferro, além de
terapresentado entraves operacio-
nais que reduziram volume de
produgio, elevando a proporgio
dos custos no balanco. Sidertirgi-
cas viram a influéncia da alta dos
custos na produgio, com empre-
sas dolarizadas, como a Gerdau,
conseguindo mitigarimpactos.

A atividade economica maior
que o esperado, assim como a re-
dugio da inflagio ¢ o provivel fim
do dclo de alta nos juros, di espe-
ranga aos analistas que os proxi-
mos trimestres sejam positivos pa-
ra as empresas, apesar das compa-
racoes anuais ainda desfavoriveis.
“0 setor de consumo deve impul-
sionar, com o Auxilio Brasil™, diz
Cardoso, doSantander.

Um dos exemplos de repasse
dos custos, a M. Dias Branco se re-
cuperou no segundo trimestre ¢
tem boas perspectivas para o res-
tante do ano. “Cendrio ¢ positivo
para recuperacao de margem, isso
porque ainda ndo enxergamos re-
flexos do auxilio. Continuamos
realistas, mas otimistas com o que
tem acontecido”, disse Gustavo

Theodozio, vice-presidente de in-
vestimentos, em teleconferéncia.
Na outra ponta, algumas com-
panhias do setor de saide nio
conseguiram repassar completa-
mente o aumento nos custos. A Re-
de D'Ox, por exemplo, ainda tem
patamar de gastos com mateniais¢
medicamentos de mais de 20% da
receita, nivel acima do periodo
pré-pandemia, mas inferior a
2021, “Eu particularmente estou
insatisfeito com esse patamar, a
gente pode ser mais eficiente que
em 2019 ¢ a gente vai perseguir is-
0", disse Paulo Moll, presidente da
companhia, em teleconferéncia.
David Beker, do BolA, diz que
entre o primeiroe segundo trimes-
tres havia expectativa um pouco
mais negativa que no final ndo se
materializou, por conta da melho-
ra na atividade economica, o que
deve evitar revisbes do mercado
sobre o desempenho das empre-
515, MEsMo com a permanéncia
dos juros em patamares elevados.
Para Aline Cardoso, a queda de
lucro na comparacio anual deve
levar a uma revisio no consenso
de lucro do Ibovespa. i as recei-
tas devem considerar estimativas
mais otimistas, Em relatério, o
BTG Pactual aponta que as recei-
tas ¢ o Ebitda no segundo trimes-
tre superaram as eslimativas em
apenas 3,5% e 2,1%, respectiva-
mente. Ji os lucros do periodo fi-
caram 5,4% abaixodas projegoes.
“As empresas que vendem para
o consumidor de baixa renda tém
umi preocupacio maior, mas o
que vemos e escutamos ¢ que as
empresas vio continuar subindo
pregos, ainda tem uma inflagio re-
presada, tem espago de repasse de
pregos”, comenta Fernando Ferrei-
ra, da XP. Uma maior despesa com
salirios, em meio a temporada de
dissidios, também ¢ um ponto le-
vantado pelos analistas como ten-
déncia para o terceiro timestre.
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