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RESUMO

O presente trabalho tem por objetivo analisar o impacto do COVID-19 sobre a situagao
econdmico-financeira de empresas listadas na B3 de setores de comércio e distribuigao
alimenticia. Para isso foi empregada uma metodologia quantitativa, com base na analise de
indicadores financeiros a partir da plataforma Economatica, tais como liquidez,
endividamento e rentabilidade, nos periodos de pré, durante e poés pandemia. Ressalta-se que
diversos desafios, como alteracdes em cadeias de suprimentos e alteracdes nas demandas,
fazem com que indicadores como liquidez, endividamento e rentabilidade sejam impactados.
A fim de identificar com maior precisao e objetividade tais impactos, esta pesquisa permitiu
verificar os desempenhos de tal indicadores, utilizando a ferramenta economatica, anterior e
posterior a pandemia. Os resultados mostraram que a pandemia afetou negativamente a
liquidez e aumentou o endividamento de diversas empresas, enquanto algumas delas
mostraram alta capacidade de adaptagao e resiliéncia; tal informacao ¢ muito relevante para
stakeholders, visto que, subsidia suas tomadas de decisdo em cendrios de crise e fornece uma
visdo mais clara das perspectivas do setor alimenticio brasileiro para o futuro. Desta forma,
foi possivel ter uma compreensdo do nivel de resiliéncia e de capacidade de adaptacdo das
empresas a cenarios tao adversos.
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1. INTRODUCAO

O surgimento do Covid-19 (SARS-CoV-2) na China no final de 2019 causou milhares
de infecgdes e mortes, atingindo praticamente todos os paises. O mundo enfrentou
consequéncias econdmicas desafiadoras, paises implementaram uma série de politicas de
contengdo para controlar a propagacao do virus (SCHLOSSER, MAIER & BROCKMANN,
2020). Medidas de bloqueio e restrigdes implementadas levaram a interrupgao das atividades
econdmicas, resultando em uma queda na demanda por bens e servigos. Além disso, as
cadeias de abastecimento globais foram interrompidas, levando a escassez de produtos e
dificuldades na obten¢do de matérias-primas e componentes, afetando diversos setores de

atividade, incluindo o comércio e a distribui¢ao alimenticia, que viram uma mudan¢a em suas
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operacgdes e, consequentemente, em seus resultados financeiros. (GOMES et al., 2021)

Nesse contexto, a analise econdmico-financeira torna-se imprescindivel para compreender
como esses eventos se traduziram em resultados financeiros. Empresas do setor de comércio e
distribuicdo alimenticia, essencial durante a pandemia, tiveram que lidar com flutuacdes na
liquidez, endividamento e rentabilidade, refletindo a severidade das interrup¢des no mercado.
Conforme Assaf Neto (2012), a avaliacdo criteriosa desses indicadores financeiros ¢
fundamental para captar o impacto em curto € médio prazo sobre a saude financeira das

empresas.

O impacto da COVID-19 sobre as cadeias de suprimentos e operacdes financeiras no
setor alimenticio trouxe a tona a importancia de uma gestao mais robusta e adaptavel. Pois a
magnitude do setor alimenticio nos aspectos economicos no Brasil, segundo dados da
Associagdo Brasileira das Industrias de Alimentos (ABIA), a industria produz 250 milhdes de
toneladas de comida por ano, e gera 1,6 milhdo de empregos formais e diretos. O Brasil ¢ o
segundo maior exportador de alimentos do mundo, e seus alimentos alcancam 180 paises. Isso
reforga a necessidade de avaliar o desempenho financeiro deste setor, especialmente em

tempos de crise.

A pandemia de COVID-19 alterou profundamente as operagdes diarias das empresas,
criando novas dinadmicas que exigem analise detalhada dos indicadores de desempenho, como

liquidez, rentabilidade e endividamento, para entender as implicag¢des financeiras.

Segundo pesquisas realizadas pelo IBGE ha no Brasil mais de 1,5 milhdes de
estabelecimentos de servigos de alimentacdo que incluem bares, restaurantes, fast-foods,
padarias, supermercados e lojas de conveniéncias. Ainda com base nesse estudo, a frequéncia
de consumo alimentar fora do domicilio no Brasil ¢ de 36,5%, esse ¢ um numero significativo

do setor alimenticio para atender a populacao que necessita de servicos de alimentacao.

A pandemia de COVID-19 teve um impacto significativo em diversos setores da
economia mundial, incluindo o setor de comércio e distribui¢ao alimenticios. (AVELAR et
al., 2021). Diante desse cenario, ¢ fundamental compreender como as empresas desse setor
foram afetadas antes, durante e apds a pandemia

Nesse contexto, a pesquisa analisou o desempenho econdomico-financeiro de empresas
do setor de comércio e distribuigdo alimenticias listadas na B3 e apresentou resultados
relevantes para o mercado e para a tomada de decisdo dos gestores dessas empresas. Como

discutido por Assaf Neto (2012), o uso de indicadores financeiros fornece insights sobre a
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capacidade de adaptacdo e resiliéncia das empresas frente a crises, ajudando na tomada de
decisOes estratégicas e mitigacao de riscos.

Ao realizar uma andlise comparativa dos desempenhos econdmico-financeiros dessas
empresas a pesquisa contribui para o entendimento dos impactos da COVID-19 nos resultados
dessas empresas. Além disso, a pesquisa permitiu identificar quais empresas foram capazes de
se adaptar melhor as mudangas impostas pela pandemia.

A partir da andlise, foi possivel compreender como as empresas do setor de comércio e
distribuicdo alimenticia afetadas pela pandemia se comportaram financeiramente, quais
medidas foram adotadas para minimizar os efeitos dessa crise e, principalmente, quais as
perspectivas para o setor a curto e médio prazo, tendo em vista as tendéncias de consumo e as

transformagdes digitais que ocorreram durante a pandemia.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 4 Covid-19

A COVID-19 ¢ uma enfermidade com semelhancas a gripe, transmitida e contagiosa,
causada pelo SARS-CoV-2 conhecido como coronavirus. No entanto, devido a sua
severidade, desencadeou uma pandemia mundial, visto que, a cada seis individuos infectados
pelo virus, um deles sofre sintomas mais graves. (OPAS, 2021).

A crise desencadeada pelo SARS-CoV-2 resultou em um surto que inicialmente
atingiu a fragilidade humana, devido a falta de preparacdo, e, como resultado, desencadeou
uma emergéncia de saude publica, caracterizada pela escassez de leitos e equipamentos
hospitalares, caréncia de equipamentos de protecdo pessoal e escassez de profissionais de
satude. (WERNECK et al., 2020).

No Brasil ap6s extensas campanhas globais de vacinagao e controle da transmissao do
virus, em 2022 o Ministério da Saude anunciou o fim da pandemia de COVID. No entanto, o
virus continua em circulacdo, exigindo assim uma vigilancia constante da satide publica. Esse
marco foi um alivio para os sistemas de saude e para a populagdo, mas também apresentou

dificuldades para a recuperacdo econdmica, social e psicoldgica da pandemia.



2.2 Indicadores Economico-Financeiro

De acordo com Angelo et al. (2000) existem alguns passos simples para conduzir uma
analise de demonstragdes financeiras. Primeiro, € preciso escolher os indicadores, optando
pelos que melhor se encaixam nas necessidades do estudo. Em seguida, vem a etapa de
comparagdo com padrdes, ou seja, ¢ necessario contrastar os resultados obtidos com uma
situacdo semelhante que corresponda a realidade do objeto de estudo. Por fim, o terceiro
passo envolve o diagndstico ou conclusdo, que abrange os resultados da anélise.

Os indicadores financeiros ¢ econOmicos nos fornecem uma visdo da condicao
financeira e econdmica de uma empresa. De acordo com Alves e Laffin (2018) “Os
indicadores tém a importante funcao de apresentar um diagndstico financeiro empresarial”.

Independentemente do género de empreendimento, diversas operagdes de empresas
demandam recursos monetarios e, por meio dessas agdes, emergem os ganhos que formarao
os lucros. A supervisdo e administragdo dos meios financeiros utilizados em toda a
organizacdo constituem uma parte fundamental da fun¢do financeira, com seu enfoque
centrado nos resultados. Assim, surgem dois pontos muito relevantes na gestdo financeira:
liquidez e rentabilidade. A liquidez refere-se a capacidade de uma organizacdo de cumprir
seus compromissos em um curto periodo. Enquanto a rentabilidade se refere ao retorno

financeiro positivo alcancado em relacao ao valor investido. (MORANTE et al., 2013).

Outro aspecto relevante na andlise da situacdo econdmico-financeira dessas empresas
durante a pandemia ¢ o endividamento. Segundo Ross, Westerfield e Jaffe (2015), empresas
com altos niveis de alavancagem financeira enfrentaram maiores dificuldades durante a crise,
pois a capacidade de pagamento de juros e de amortiza¢do de dividas foi comprometida pela

reducdo das margens de lucro.

No setor alimenticio, embora a demanda por alimentos tenha se mantido, o aumento
dos custos de transporte e a escassez de insumos em determinados momentos pressionaram as
margens operacionais, aumentando os riscos financeiros para empresas com altos niveis de
endividamento. Alexandre Assaf Neto, em sua obra "Finangas Corporativas e Valor", oferece
uma analise detalhada sobre os principais indicadores financeiros utilizados para avaliar a
saide econdmica das empresas. Segundo o autor, os indicadores de liquidez sdo essenciais
para medir a capacidade da empresa de cumprir suas obrigacdes de curto prazo. Além disso,
ele destaca a importancia dos indicadores de rentabilidade, como o retorno sobre o patrimonio

liquido (ROE), que avalia a eficiéncia da empresa em gerar lucros. Assaf Neto também

4



explora os indicadores de endividamento, que analisam a estrutura de capital e a capacidade
da empresa de honrar suas dividas, e os indicadores de valor de mercado, que refletem a

percepcao do mercado sobre o valor da empresa (ASSAF NETO, 2012).

A analise econdmico-financeira de empresas ¢ essencial para entender a saude
financeira e o desempenho operacional de organizacdes em diversos setores. Os indicadores
financeiros, como liquidez, rentabilidade, endividamento e valor de mercado, sio amplamente
utilizados para medir a capacidade das empresas em gerar lucro, honrar suas obrigacdes e
agregar valor ao longo do tempo (ASSAF NETO, 2012). Segundo Gitman (2012), a analise
desses indicadores permite identificar a eficiéncia operacional e a capacidade de crescimento

das empresas, sendo fundamental para a tomada de decisdes estratégicas.

2.3 Andlise de Desempenho no Setor Alimenticio

Avelar et al. (2021) conduziram um estudo com o intuito de examinar os impactos da
Covid-19 na sustentabilidade econdmico-financeira das empresas brasileiras de capital aberto.
Na pesquisa, utilizaram as informacgdes contabeis no intervalo entre o terceiro trimestre de
2019 e o primeiro trimestre de 2020 (periodo de evolugao da pandemia).

Com base nos resultados, constataram uma perda total de 800 bilhdes de reais em
capitalizacdo de mercado das empresas em marco. Além disso, as empresas experimentaram
uma significativa reducdo em suas receitas, levando a obten¢do de empréstimos e
financiamentos para mitigar os impactos. Os indices financeiros apresentaram consequéncias
negativas com a chegada da pandemia, onde os indicadores de atividade e endividamento
registraram um aumento consideravel, enquanto a rentabilidade sofreu reducdes expressivas.
Por outro lado, os indices de liquidez foram os unicos que ndo sofreram alteragdes

significativas, mantendo-se proximos aos valores do periodo anterior. (AVELAR et al., 2021)

Smith (2020) ressalta que as empresas do setor alimenticio enfrentaram uma série de
desafios durante a pandemia. Restricdes governamentais, como o fechamento temporario de
estabelecimentos de alimentacdo, resultaram em uma diminuicao acentuada na demanda e no
fluxo de clientes. Segundo Jones et al. (2021), muitas empresas tiveram que lidar com a
interrupcao das cadeias de suprimentos, dificuldades logisticas e aumento dos custos
operacionais devido as medidas de seguranca e higiene e de acordo com Brown et al. (2021),
também tiveram dificuldades em cobrir seus custos fixos e manter margens de lucro saudaveis

durante esse periodo.



No contexto do setor de comércio e distribuicdo alimenticia, a pandemia de
COVID-19 teve um impacto significativo nas operagdes e na situagdo financeira das
empresas. Conforme discute Brealey, Myers e Allen (2014), em tempos de crise, as empresas
devem prestar atengdo redobrada ao gerenciamento de caixa e a liquidez. Isso porque choques
externos, como a pandemia, podem aumentar a volatilidade das receitas e, a0 mesmo tempo,
criar pressoes de curto prazo sobre os custos operacionais. No Brasil, o setor de alimentos e
distribuicado se manteve como essencial, o que trouxe desafios especificos relacionados a

demanda inelastica, a necessidade de adaptacdo logistica e a gestdo de estoques.

Taleb (2008) discute a ideia de "cisnes negros", eventos imprevisiveis e de alto
impacto. Para algumas empresas do setor alimenticio, a pandemia pode ter representado um
cisne negro, trazendo oportunidades inesperadas de crescimento. Empresas que souberam se
adaptar rapidamente as demandas do mercado e identificar novas oportunidades puderam
expandir seus negocios durante esse periodo desafiador.

No entanto, Porter (1989) argumenta que as empresas podem obter vantagem
competitiva ao adotar estratégias de diferenciagdo, buscando se destacar no mercado. Durante
a pandemia, algumas empresas do setor alimenticio conseguiram se adaptar e crescer ao
oferecer servigos diferenciados, como entrega em domicilio, op¢des de refeigdes prontas ou
investimento em plataformas online. Além disso, Porter destaca a importancia da inovagao
como fator de crescimento. Durante a pandemia, algumas empresas do setor alimenticio
foram rapidas em inovar, desenvolvendo novos produtos, ajustando suas cadeias de
suprimentos e adotando tecnologias para melhorar a eficiéncia operacional.

A andlise do desempenho financeiro diz respeito a atribui¢do de valor, tanto
qualitativo quanto quantitativo, as operagdes de natureza econdmica de uma organizagio.
Nesse sentido, a avaliacao de desempenho determina de que maneira as escolhas dos gestores

impactam a empresa. (CATELLI et al., 2015).

3. METODOLOGIA

A pesquisa adota uma abordagem quantitativa e descritiva, com foco na andlise
documental dos relatérios financeiros das quatro empresas de comércio e distribui¢do
alimenticia listadas na B3. O estudo abrange o periodo de 2019 a 2023, permitindo observar o

comportamento financeiro das empresas antes, durante e apds a pandemia.



Os dados foram coletados através de plataformas como B3 e Economatica, a partir de
relatorios financeiros auditados, balangos patrimoniais, demonstrativos de resultados e
relatérios de administragao.

Foram selecionados indicadores financeiros de liquidez corrente, rentabilidade (ROE),
endividamento (Divida Liquida/EBITDA) e valor de mercado, considerados fundamentais
para avaliar o desempenho econdmico-financeiro em cenarios de crise e recuperagdo,
conforme destaca Assaf Neto (2012), que afirma que esses indicadores sdo essenciais para
analisar a capacidade de solvéncia, retorno sobre o investimento e a percep¢ao do mercado
quanto ao valor da empresa em diferentes condi¢cdes econdmicas. Esses indicadores foram
escolhidos por sua capacidade de refletir a saude financeira das empresas em situagdes de
instabilidade econdmica, oferecendo uma visao abrangente sobre sua capacidade de adaptagao
as adversidades do periodo.

A andlise dos dados sera feita com técnicas de andlise longitudinal e comparativa. A
analise longitudinal permitird observar a evolucao dos indicadores ao longo dos cinco anos
estudados, possibilitando identificar tendéncias, oscilagdes e periodos de recuperagdo. A
analise comparativa, por sua vez, possibilitara contrastar o desempenho entre as empresas,
identificando quais delas demonstraram maior resiliéncia e eficiéncia em enfrentar os desafios
impostos pela pandemia.

Os dados financeiros coletados serdo organizados em graficos e tabelas que favorecam
a visualizagdo clara das informagdes e facilitem a interpretagdo das variagdes observadas. Esta

estrutura visual permitira identificar padroes e mudancas significativas.

4. ANALISE DOS DADOS

4.1 Liquidez Corrente

A liquidez corrente ¢ um dos principais indicadores da capacidade das empresas de
honrar suas obrigagdes de curto prazo (MARION, 2018). Abaixo, temos a evolugdao desse

indice para as quatro empresas ao longo dos anos analisados.



Grafico 1 - Liquidez Corrente das Empresas do Setor Alimenticio (2019-2023)
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Fonte: De autoria propria.

A liquidez corrente do Carrefour caiu consistentemente de 2019 (1,0) para 2023 (0,7).
Durante a pandemia, o Carrefour, sendo parte essencial do setor de varejo alimenticio, teve
que lidar com aumento de custos operacionais e logisticos, como também a necessidade de
manter estoques maiores devido a demanda volatil (B3, 2024). A queda p6s-2020 sugere que,
apesar do aumento nas vendas durante o auge da pandemia, a empresa teve dificuldades em
manter um balanco saudavel para sustentar a liquidez, possivelmente devido ao aumento das

obrigacdes de curto prazo e a pressdo de fornecedores.

A liquidez do Pao de Acgucar melhorou significativamente até 2022 (2,30), mas caiu
para 1,10 em 2023. Isso reflete um ciclo de recuperagdo pos-pandemia seguido de uma queda
no ano mais recente. Durante a pandemia, o Pdo de Agucar investiu na expansdao do

e-commerce e logistica, o que pode ter influenciado na liquidez em 2020-2021. A queda em



2023 pode ser resultado de ajustes operacionais ou da pressdo por margens menores

pos-pandemia. (B3, 2024)

O Grupo Mateus manteve uma liquidez corrente excepcionalmente alta em 2020
(4,50), refletindo o impacto positivo de maior demanda no varejo alimenticio. Durante a
pandemia, a empresa se beneficiou de um consumo maior, especialmente em regides onde
estd presente. A queda para 2,40 em 2023 ainda ¢ saudavel, mas pode indicar um retorno

gradual a normalidade, com ajustes nas operagdes e estoques.

A liquidez do Assai permaneceu estavel durante o periodo (0,90 a 1,00), sugerindo
uma abordagem cautelosa no gerenciamento do capital de giro. O Assai expandiu sua
operacdo durante a pandemia, com abertura de novas lojas ¢ aumento de demanda por
atacado, mas a empresa parece ter conseguido equilibrar seus passivos de curto prazo com os

ativos.

4.2 Rentabilidade

A rentabilidade ¢ fundamental para avaliar o retorno gerado sobre os investimentos

dos acionistas e a eficiéncia da empresa em gerar lucro a partir das receitas (MARION, 2018).

Grafico 2 - Rentabilidade (ROE) das Empresas do Setor Alimenticio (2019-2023)

Rentabilidade
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Fonte: De autoria propria.

O Carrefour teve um aumento no ROE em 2020 (17%) e 2021 (18,40%), antes de
despencar para -4,10% em 2023. O periodo inicial da pandemia aumentou a demanda por
alimentos e produtos essenciais, levando a uma alta nos lucros. No entanto, os anos
subsequentes podem ter exposto desafios de margem devido a inflagdo de custos e ao
aumento de despesas logisticas, impactando severamente o retorno aos acionistas em 2023.

A rentabilidade do Pao de Acucar foi volatil, com um desempenho forte em 2020
(15,90%), seguido de uma queda acentuada para -48,10% em 2023. A pandemia trouxe um
aumento na receita, especialmente em 2020, mas as dificuldades operacionais, os custos de
transi¢do para o digital e possiveis perdas contabeis resultaram em um desempenho
significativamente prejudicado em 2023. O cenario reflete uma desaceleragdo na recuperacao
pos-pandemia e ajustes estruturais, como a separa¢ao do Assai.

O Grupo Mateus manteve uma rentabilidade mais estavel, mesmo com o impacto da
pandemia, com um ROE de 12,70% em 2020 e 14,10% em 2023. Durante a pandemia, o
grupo aproveitou o aumento na demanda, especialmente em regides menos afetadas pelas
restrigdes mais severas, € i1sso contribuiu para uma manutengdo da lucratividade em niveis
elevados. (B3, 2024)

Em 2020, o ROE disparou para 99,10%, um valor excepcional possivelmente
relacionado a separagdo do grupo Pao de Acgucar e expansdo acelerada. No entanto, a medida
que a pandemia foi sendo controlada e as operagdes estabilizadas, o ROE caiu para 15,30%

em 2023, ainda assim, um nivel forte de retorno sobre o patriménio.

4.3 Endividamento

O endividamento avalia a alavancagem financeira das empresas e sua capacidade de

honrar dividas com os lucros operacionais (MARION, 2018).

Grafico 3 - Endividamento das Empresas do Setor Alimenticio (2019-2023)
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Fonte: De autoria propria.

O Carrefour teve um aumento expressivo no endividamento, de -0,1 em 2019 para 4,5
em 2023. Durante a pandemia, a empresa aumentou suas operacgdes, o que resultou em maior
endividamento para financiar o aumento de estoques e a logistica necessaria. A alta divida em
2023 pode ser uma consequéncia de investimentos pesados em logistica e expansao de lojas,
especialmente para atender a demanda online. (B3, 2024)

O endividamento do Pao de Acgucar subiu drasticamente para 6,1 em 2022,
provavelmente devido a separagdo do Assai e a necessidade de reestruturacdo da operagdo. A
pandemia gerou novas demandas de capital para adequar a operagado as novas necessidades do
mercado, mas o retorno ao endividamento moderado em 2023 (1,1) sugere que a empresa esta
tentando controlar melhor suas dividas apds o periodo de crise.

Embora nao haja dados para 2019 e 2020, o endividamento do Grupo Mateus se
manteve moderado de 2021 a 2023, entre 0,8 e 1,2. Isso reflete uma capacidade saudavel de
gerar caixa suficiente para sustentar seu nivel de endividamento, o que indica que a empresa
ndo se sobrecarregou com dividas durante a pandemia, mantendo-se relativamente solida.

(B3, 2024)
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O endividamento do Assai diminuiu de 3,2 em 2019 para 2,0 em 2023, apesar da
expansdo agressiva durante a pandemia. Isso mostra que a empresa foi capaz de crescer suas

operagdes enquanto mantinha um controle eficaz sobre suas obrigagdes financeiras.

4.4 Valor de Mercado

O valor de mercado, que reflete a confianca dos investidores e a percep¢dao do
desempenho futuro da empresa, serve como um indicador essencial da saude financeira e da

competitividade no setor de varejo alimenticio (ASSAF NETO, 2012).

Grafico 4 - Valor de Mercado das Empresas do Setor Alimenticio (2019-2023)

(em milhdes RS)
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O valor de mercado do Carrefour apresentou uma leve queda ao longo dos anos,

iniciando em R$39.435 bilhdes em 2019 e chegando a R$26.248 bilhdes em 2023. Essa

Fonte: De autoria propria.

diminui¢do pode ser atribuida a diversos fatores, incluindo a intensa concorréncia no setor de
varejo e as mudangas no comportamento dos consumidores durante a pandemia de

COVID-19. A capacidade do Carrefour de se adaptar a essas mudangas, como a aceleragdo
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das vendas online, foi crucial para sua manuten¢gdo no mercado, mas ainda assim resultou em
um leve declinio em comparagdo aos anos anteriores.

O valor de mercado do Pao de Acucar teve um aumento significativo em 2020,
alcancando R$1.365 bilhdes, o que pode ser relacionado a demanda elevada por produtos
alimenticios durante a pandemia. No entanto, esse crescimento nio se sustentou, resultando
em uma queda para R§1.094 bilhdes em 2023. Essa volatilidade pode refletir as dificuldades
enfrentadas pelo grupo em equilibrar suas operagdes fisicas e digitais, além de desafios na
gestdo de custos em um ambiente econdmico instavel.

O Grupo Mateus experimentou um crescimento no valor de mercado, passando de
R$14.117 bilhdes em 2021 para R$14.824 bilhdes em 2023. Essa ascensao ¢ um indicativo de
sua solida estratégia de expansdo e do aumento da presenca no mercado, especialmente na
regido Nordeste do Brasil. O impacto da pandemia foi positivo para o grupo, que conseguiu se
beneficiar do aumento das vendas e da diversificagdo de produtos. Contudo, a competicao
crescente pode exigir uma inovacao continua para sustentar esse crescimento.

O Assai teve um desempenho ndo tdo positivo no valor de mercado, indo de R$19.580
bilhdes em 2021 para R$18.033 bilhdes em 2023. O crescimento robusto, especialmente
durante a pandemia, pode ser atribuido a forte demanda por produtos em atacado ¢ a eficacia
em suas operagdes. O modelo de negdcios do Assai, focado em pregos baixos e grande
volume de vendas, provou ser resiliente, permitindo que a empresa mantivesse uma trajetoria

de crescimento mesmo em um cenario desafiador.
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5 CONCLUSAO

A pesquisa contribuiu para o entendimento do impacto da pandemia no setor de
comércio e distribuicdo alimenticia, das empresas listadas na B3, indicou que essas empresas
enfrentam enormes desafios, mas também sua capacidade de adaptagdo e resiliéncia. O
periodo analisado foi antes, durante e apos a pandemia, conforme o proprio Ministério da
Saude decretou o fim em 2022. Dentre as empresas analisadas, o Assai Atacadista tem se
mostrado a mais bem-sucedida, a rentabilidade foi significativamente atingida, com o Assai
alcangando um extraordindrio ROE de (110,40%) em 2020 e a estabilidade em niveis ainda
elevados nos anos seguintes. oferecendo solugdes rentdveis, com uma gestdo de liquidez

eficaz e um nego6cio em crescimento.

A rapida adaptagdo ao novo ambiente operacional e uma estratégia baseada na venda
por grosso foram fundamentais para que o Assai ndo s sobrevivesse a recessdo, mas também
prosperasse e crescesse, aplicando os seus recursos numa estratégia agressiva de expansao do
mercado. Entretanto, a empresa Pao de Acucar apresentou um contraste, o Pao de Acticar e o
Carrefour sofreram quedas dramaticas em seu ROE ap6s 2020, com o Pao de Agucar tendo
um colapso para (-45,20%) em 2023, e com um endividamento em 2022 (1,6 vezes),
resultante da necessidade de reestruturacdo pods-separacdo do Assai, todavia conseguiu
apresentar o indice (0,8) em 2023. Uma vez que as suas perspectivas comerciais continuaram
a ser negativas, com uma diminui¢ao da rentabilidade e um aumento das dividas, sendo estas
ultimas atribuidas, entre outras razdes, a cisdo com o Assai e as elevadas despesas de

exploragdo.

A andlise da liquidez, rentabilidade, endividamento e valor de mercado mostra que,
mesmo com os encargos que a pandemia lhes colocou, o setor econdmico conseguiu ter uma
estrutura financeira saudavel. As empresas conseguiram manter niveis adequados de liquidez
que lhes permitiram cumprir as suas obrigacdes financeiras mesmo em periodos dificeis. Em
termos de rentabilidade, o Assai conseguiu registar valores excepcionais, foi 0 que mais
manteve um equilibrio em valor de mercado, enquanto outras empresas, como o Pao de
Actcar e o Carrefour, apesar de homogéneo ao longo do tempo em valor de mercado,
apresentaram uma queda consideravel, possivelmente por conta do aumento da concorréncia e

da mudanga do comportamento do consumidor.
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Os niveis de endividamento variaram entre as empresas, com algumas a
implementarem planos de expansdo mais agressivos, enquanto a maioria das empresas foi
capaz de gerar um fluxo de caixa adequado para manter as operagdes. Houve uma diminuicao

na capitalizagdo das empresas.

No entanto, algumas lacunas permanecem e podem ser exploradas em estudos
futuros. Recomenda-se que novas pesquisas sejam realizadas para analisar o impacto das
mudancas nos habitos de consumo poOs-pandemia: investigar como as mudancas nas
preferéncias dos consumidores afetaram o setor e quais estratégias as empresas adotaram para
se manter competitivas. Explorar o papel da tecnologia: avaliar como a digitalizacdo e a
adocdo de novas tecnologias impactam a eficiéncia operacional ¢ a relagdo com os
consumidores. Investigar a sustentabilidade no setor: analisar como as praticas sustentaveis
influenciam a performance financeira e a reputagao das empresas no setor de comércio e

distribuicdo alimenticia.
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