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RESUMO

Resultados abrangentes foram concretizados em norma a partir da SFAS 130 (1997) do
FASB, sendo traduzido para o Brasil através do CPC 26 e tornado obrigatério através dos
orgdos reguladores para as companhias de capital aberto a partir do exercicio de 2010. O surto
do novo coronavirus causou um grande impacto na economia global. Diante deste contexto
levanta-se o problema de pesquisa: quais os efeitos da pandemia da Covid-19 na variagdo dos
resultados abrangentes e na rentabilidade de empresas listadas na B3 no periodo de 2019 a
2021? A partir deste cenario elaborou-se um estudo sobre o resultado abrangente para uma
amostra de 93 companhias listadas na B3 pertencentes ao IBRX100 que divulgaram outros
resultados abrangentes entre os anos de 2019 a 2021. Fez-se a analise a partir dos dados
obtidos através das Demonstracdes Financeiras Padronizadas, de forma a comparar
quantitativamente a evolucdo dos outros resultados abrangentes no periodo de pré, durante e
pos-pandemia. O resultado encontrado demonstrou uma reducdo do resultado abrangente e do
resultado liquido comparando-se 0 ano de 2020 com o de 2019, e pode-se observar que no ano
de 2020, ano mais afetado pela covid-19, os outros resultados abrangentes mais recorrentes
foram ganhos e perdas derivados de conversdo de demonstracGes contabeis de opera¢des no
exterior, e parcela efetiva de ganhos e perdas de instrumentos de hedge em operagéo de hedge
derivados, devido a significativa volatilidade cambial apresentada no periodo.
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ABSTRACT

Comprehensive results were materialized in a standard as of SFAS 130 (1997) of the FASB,
being translated into Brazil through CPC 26 and made mandatory through regulatory bodies
for publicly traded companies as of 2010. The outbreak of the new coronavirus has had a
major impact on the global economy. Given this context, the research problem arises: what
are the effects of the Covid-19 pandemic on the variation of comprehensive income and on
the profitability of companies listed on B3 in the period from 2019 to 2021? Based on this
scenario, a study on the comprehensive result was prepared for a sample of 93 companies
listed on the B3 belonging to the IBRX100 that published other comprehensive results
between the years 2019 to 2021. The analysis was carried out from the data obtained through
the Standardized Financial Statements, in order to quantitatively compare the evolution of
other comprehensive results in the pre, during and post-pandemic period. The result found
showed a reduction in comprehensive income and net income comparing the year 2020 with
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that of 2019, and it can be observed that in the year 2020, the year most affected by covid-19,
the other more recurrent comprehensive income were gains and losses derived from the
conversion of financial statements of operations abroad, and the effective portion of gains and
losses from hedging instruments in derivative hedge operations, due to the significant
exchange rate volatility presented in the period.

Keywords: Comprehensive results. Profitability. Covid-19 pandemic.

1. INTRODUCAO

Desde o inicio de janeiro de 2020, o surto do novo coronavirus (Covid-19) causou
grande impacto nas atividades econdmicas globais. Devido as medidas de restri¢cdo que foram
necessarias e impostas pela pandemia, se iniciou um processo de redugdo das atividades
econbmicas impactando diversos setores da economia. O rapido desenvolvimento e
disseminacdo dessa situacdo impedem qualquer previsdo quanto ao seu impacto final. De
acordo com um estudo publicado pelo Banco Mundial (WORLD BANK, 2020), no ano de
2020 teve uma reducédo de 5% do Produto Interno Bruto (PIB) no Brasil, e reducdo de 20% a
30% na arrecadacao do Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos (ICMS), ano que
foi 0 mais impactado pelas consequéncias da pandemia.

As consequéncias da crise do coronavirus também refletiram nos fatores econémicos,
como as variages cambiais e as variagcdes do valor de instrumentos financeiros e de hedge.
Pontes Neto e Reis (2022) reafirmam essa questdo ao observarem e constatarem que a crise
sanitaria impactou expressivamente a estabilidade cambial brasileira e apontam para 0s
possiveis riscos de uma nova ascensdo dos indices inflacionarios e de uma nova
desestabilizacdo econdmica do Brasil. Nesse sentido, o principal desafio das empresas foi o de
refletir os provaveis impactos da crise na avalia¢do de sua continuidade operacional e em suas
demonstracOes financeiras, afetando a mensuragéo, o reconhecimento e a divulgacéo de seus
ativos, passivos, despesas e receitas. Segundo Anacleto e Bauce (2020), nesse cenario de
crise, as acOes de reguladores foram de extrema importancia para refletir medidas
governamentais e corporativas que visavam reduzir o impacto sistémico da covid-19 ao medir
perdas de crédito esperadas, mensuracdo de valor justo, modificacdes substanciais de ativos
financeiros, descontinuidade das relacGes de hedge (protecdo a risco de mercado), entre
outros.

Ressalta-se que essa desestabilizacdo econémica pode gerar reflexos nos resultados
das entidades e variagcBes na mensuracdo de ativos e passivos a valor justo, o que pode
impactar em diversas mutacdes patrimoniais que afetam o patriménio de uma entidade, como
as transacOes derivadas de instrumentos financeiros e patrimoniais classificados pela
Pronunciamento Contabil 48 (Instrumentos Financeiros). Os efeitos da mensuracdo contabil
desses ativos geram ajustes de avaliacdo patrimonial e sdo parte integrante da Demonstracédo
do Resultado Abrangente (DRA), afetando o resultado abrangente da entidade.

Para Gelbke et al. (2018, p. 71) “o resultado abrangente ¢ a muta¢ao que ocorre no
patriménio liquido durante um periodo que resulta de transacGes e outros eventos que ndo séo
derivados de transagdes com 0s socios na sua qualidade de proprietario”, ou seja, € o resultado
do exercicio acrescido de ganhos ou perdas que eram reconhecidos direta e temporariamente
na Demonstracdo das Mutacdes do Patriménio Liquido.

Pesquisas anteriores sobre o tema tém sido desenvolvidas na busca de compreender
melhor os impactos dos resultados abrangentes e efeitos nos indicadores de rentabilidade nas
companhias abertas brasileiras, sejam estas relacionadas com a qualidade e relevancia da
informacdo, como Angotti, Macedo e Bispo (2016), ou ainda, relativas ao impacto na analise
econdmico-financeira das empresas e nos indicadores de desempenho, tais como as de
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Curcino, Lemes e Botinha (2014), Martins e Monte (2015) e Colares, Ferreira e Mattar
(2017). Contudo, ndo ha estudos que relacionem os efeitos da pandemia do Covid-19 nesses
resultados abrangentes. Assim, no intuito de preencher essa lacuna, a questdo que se deseja
responder com essa pesquisa é: Quais os efeitos da pandemia da Covid-19 na variagdo dos
resultados abrangentes e na rentabilidade de empresas listadas na B3 no periodo de 2019 a
2021?

Para atingir este objetivo, buscou-se ainda verificar os reflexos da pandemia da Covid-
19 na economia, tais como as Vvariagbes cambiais que afetaram a conversdo das
demonstragBes contabeis, as variagdes do valor de instrumentos financeiros e de hedge; e,
descrever os resultados abrangentes reconhecidos por meio dos ajustes de avaliacdo
patrimonial no PL e as operacGes mais recorrentes que geram resultados abrangentes.

A realizacdo da pesquisa justifica-se por sua relevancia social, académica e cientifica,
uma vez que trata sobre um tema atual e de importancia para a sociedade em geral. A
pesquisa contribui para os usuarios internos e externos da informacéo contabil, apresentando a
DRA como uma ferramenta gerencial importante para tomada de decisdes. Além disso, 0
estudo contribui para a formacdo académica dos profissionais de contabilidade, bem como
auxilia no entendimento do impacto da pandemia da Covid-19 nos resultados abrangentes e
nos indicadores de rentabilidade das empresas listadas na B3.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1. Efeitos da Pandemia da Covid-19 na Economia

A Pandemia do COVID-19 desencadeou uma série de impactos no cenario mundial,
em nivel social, politico e principalmente, econémico. Fatores como despreparo dos governos,
falta de organizacdo e conhecimento sobre o virus, potencializaram a difusdo das
consequéncias geradas pela que vem sendo considerada a maior crise sanitaria ja enfrentada
pela humanidade. A répida difusdo do Novo Coronavirus provocou instabilidade no mercado
mundial, desacelerando a economia, derrubando os precos das commodities e estimulando o
aumento da volatilidade nos precos de ativos financeiros (GAMA NETO, 2020).

Os impactos percebidos com o advento da pandemia foram ainda mais intensos se
analisado o contexto mundial anterior a essa crise sanitaria, com um cenario marcado por uma
guerra comercial entre EUA e China. Essa disputa protagonizada pelas duas principais
poténcias mundiais ja impactava de forma significativa as movimentacdes comerciais dos
demais paises e ainda demonstra indicios que permanecerd em um mundo pds-pandemia
(PAUTASSO et al, 2020).

A Pandemia chega ao Brasil em um momento ainda bem conturbado marcado por
discussdes acerca de reformas em busca de um equilibrio fiscal, e em um pais que tentava se
recuperar de uma recessdo econémica desde 2014. Os impactos foram imediatos, com as
politicas adotadas visando o combate ao virus, como: distanciamento social e fechamento do
comeércio, somado ao completo despreparo dos governos e a inexperiéncia da populagédo
frente a um evento com essas caracteristicas, potencializam os problemas econdémicos do pais.
Esses reflexos ainda sdo sentidos de forma expressiva, o que mostra o PIB brasileiro
apresentando queda no terceiro trimestre de 2021 com seus principais setores de destaques
econdmicos apontando resultados abaixo do esperado (BACEN, 2021).

Incertezas, inseguranca, euforia e especulacdo séo alguns dos fatores caracteristicos
das crises, e afetam diretamente o mercado financeiro, principalmente o mercado cambial.
Nesse cenario, a tendéncia € que os investidores busquem economias mais fortes e
consolidadas, se desfazendo de investimentos em economias emergentes que séo considerados
investimentos mais arriscados. Assim como demonstra Antoni (2021), referindo-se a Teoria
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Pos-Keynesiana, essa mudanca de comportamento representa uma saida incisiva de capitais
nos paises emergentes, como o Brasil, para paises que sdo considerados como grandes centros
financeiros.

No Brasil, as incertezas se intensificam com o receio quanto as politicas fiscais,
devido ao aumento excessivo de recurso publico para custear medidas de combate a crise
sanitaria alinhado a confusao no meio politico com reformas que nunca saem do papel. Um
fator que demonstra o reflexo do aumento do grau de incerteza é a desvalorizagdo do real
frente ao ddlar neste periodo de crise, como se pode observar no Grafico 1 que demonstra a
evolugdo do cambio desde 1994, referente ao estudo divulgado pelo Centro de Estudos em
Macroeconomia Aplicada da Fundacgédo Getulio Vargas em 2020.

Gréfico 1 - Evolucdo do cdmbio a partir de 1994
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Fonte: BACEN (2020).

O pais se mostra muito dependente de investidores externos para a captacdo de moeda
estrangeira, e nessa conjectura de um risco elevado e aumento de incertezas que permeiam a
sua economia, a fuga de investidores causa danos substanciais nas condicdes financeiras do
pais, afetando as reservas internacionais, os fluxos de capitais e as taxas de cdmbio (ANTONI,
2021).

De acordo com Rocha, Reis e Bordeaux-Rego (2016), as variagfes do cambio afetam
a competitividade das empresas, atingindo as suas operacgoes, seus resultados e seus fluxos de
caixa. Os reflexos dessas oscilagdes séo sentidos no poder de compra de insumos, nas receitas
e nos custos, no seu potencial de endividamento, investimento e financiamento de suas
operagoes.

Nessa perspectiva, um instrumento muito utilizado pelas empresas para a protecao ou
minimizacdo do risco cambial é a adocdo de estratégias de hedging cambial, que como
contextualiza Dantas, Souza e Campos (2021), sdo mecanismos que visam proteger a empresa
evitando perdas ocorridas com a variagdo dos precos e das taxas. As operacgdes de Hedge sdo
realizadas atraves de instrumentos financeiros, como os derivativos, e ou através de
realocacdo das operagfes da companhia e tem como objetivo fundamental a protecdo das
transacdes comerciais das empresas frente as variacdes no mercado.

Essas operacdes visam a protecdo frente as oscilagcBes que possam vir a ocorrer nas
moedas as quais a empresa estd exposta, eliminar ou diminuir os riscos possibilitando mais
seguranca as transacGes e permitindo que as companhias foquem nas suas atividades
principais. Uma operacdo de Hedge se resume, basicamente, a Se expor a uma posi¢ao no
futuro oposta a que se tem no mercado a vista, no entanto, por ser uma estratégia de
transferéncias de risco ndo ha ganho.
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2.2. Resultados Abrangentes

Pires (2008) salienta o importante papel das informagdes contidas nas demonstragoes
contabeis, as quais podem se tornar valiosos instrumentos de avaliagdo da situacao
econémico-financeira de uma organizagdo, consoante 0s interesses dos diversos usuarios
dessas informagdes. Ou seja, cada um dos usuarios da enfoque diferente as informagoes
financeiras, dependendo do seu interesse e do tipo de relagdo com a empresa.

Dentro do campo da Ciéncias Contabeis, existe um Comité de Pronunciamentos
Contabeis onde sido discutidas as normas da contabilidade, bem como organizadas e
direcionadas. No CPC 26 (R1) encontramos 0 pronunciamento a respeito das demonstragoes
contabeis e dentro dela, podemos destacar o resultado abrangente.

COLARES, A.C. V.; TAVARES, A. I. L.; ALVES, D. A.; OLIVEIRA, G. C.; PAULINO, G. O.

O Pronunciamento Contabil 26-R1 destaca que outros resultados abrangentes
compreendem itens de receita e despesa (incluindo ajustes de reclassifica¢do) que nao sao
reconhecidos na demonstragdo do resultado do exercicio como requerido ou permitido pelos
Pronunciamentos, Interpretagdes e Orientagdes emitidos pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC, 2011).

Segundo Lima, Silva, Oliveira e Souza (2017), em fun¢ao da necessidade de se
apresentar informagdes transparentes e claras a respeito da realidade patrimonial e financeira
das empresas foi-se visto a necessidade de criar uma demonstracao que tratasse
exclusivamente das alteragoes do PL nao provindas do valor aplicado pelos acionistas ou
proprietarios. Assim temos a Demonstracao de Resultados Abrangentes (DRA).

Esses resultados sao derivados de mutagdes que ocorrem no patriménio liquido da
entidade, com base em itens de receitas e despesas que nao sdo reconhecidos na
Demonstragao de Resultados do Exercicio (DRE), e seu contetdo podera fornecer aos
stakeholders capacidade informativa para auxiliar na previsao de desempenho futuro,
tornando-se uma ferramenta minimizadora de escolhas adversas a real situa¢ao economico-
financeira das entidades.

Martins e Monte (2015) afirmam que os resultados abrangentes sio como um anexo
da DRE, pois comporta variagoes que nao transitam pelo resultado normal, mas impactam
significativamente o patrimonio liquido.

Analisando 170 empresas no periodo compreendido entre 2004 e 2015, Melo e
Cavalcante (2018) revelaram na pesquisa realizada que as empresas que divulgaram a DRA
tém maior impacto sobre variaveis de risco em relagao as empresas que nao divulgaram essa
informacao corroborando com a ideia sobre a relevancia da informagao contabil no mercado
de capitais em diversos aspectos.

Destaca-se ainda o estudo de Pereira, Barbosa, Tavares e Filho (2016) que identificou
a influéncia que os resultados abrangentes ou de outros resultados abrangentes exercem no
pagamento de dividendos em empresas registradas BM&FBovespa no setor de energia
elétrica. Verificou-se que outros resultados abrangentes tendem a dividendos mais baixos,
demonstrando que existe influéncia da evidenciagao de outros resultados abrangentes no
pagamento de dividendos.

No Brasil, a Comissao de Valores Mobiliarios notou a necessidade de tais
informagdes, como diz Silva e Vieira (2017), pois tomaram como base a International
Accounting Standard 1 (IAS 1).

A DRA, no Brasil, tornou-se uma obrigagio desde o ano de 2009 com o
Pronunciamento Técnico CPC 26 (Apresentacdo das Demonstracdes Contabeis). No CPC 26
foi estabelecido que a DRA deve ser divulgada junto com as outras demonstragdes contabeis a
partir do exercicio de 2010. Esse pronunciamento surgiu para normatizar a apresentagao das
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Demonstragoes Financeiras, correlacionando-as as Normas Internacionais de Contabilidade —
IAS 1, implementando de forma oficial no Brasil o conceito de resultado abrangente.
(HELENA e VENDRUSCOLO, 2018)

O CPC 26 (2017) destaca a relevancia da DRA quando diz que a divulgagao dos
componentes do desempenho financeiro auxilia os usuarios a compreender o retorno
financeiro e a projetar resultados financeiros futuros.

Consoante a esse Pronunciamento Técnico CPC 26 — R1 (CPC, 2011), os
componentes dos outros resultados abrangentes incluem: (a) variagdes na reserva de
reavaliacao, quando permitidas legalmente; (b) ganhos e perdas atuariais em planos de pensao
com beneficio definido; (c) ganhos e perdas derivados de conversao de demonstragdes
contabeis de operagoes no exterior; (d) ganhos e perdas na remensuracao de ativos financeiros
disponiveis para venda; (e) parcela efetiva de ganhos ou perdas advindos de instrumentos de
hedge em operagao de hedge de fluxo de caixa.

Sobre a divulgacdo de informacbes, Chambers et al. (2007) concluiram que os
investidores ddo maior aten¢do as informagdes relacionadas aos outros resultados abrangentes
do que a DRE. Lin e Rong (2011) analisaram que a divulgacdo de outros resultados
abrangentes esti negativamente relacionada com o gerenciamento de resultados, ou seja, a
divulgacdo de outros resultados abrangentes pode reduzir o gerenciamento de resultados, em
certa medida, a fim de fazer o publico entender melhor o desempenho de uma determinada
empresa.

Lourenco, Santos e Silva (2016, p.7) acrescentam que, na visao de Keating (1999), dar
atencgao a itens de outros resultados abrangentes torna a contabilidade financeira util para a
tomada de decisoes de credores e investidores, pois se a empresa tem um ganho nao realizado
durante determinado periodo e tal fato nao ¢ divulgado, pode-se comprometer a tomada de
decisao. Nesse sentido, de acordo com Soutes e Schvirck (2006), existem diferentes formas de
mensurar e evidenciar o lucro, as quais podem gerar informacg6es muito divergentes, sem que
nenhuma delas possa ser considerada errada do ponto de vista conceitual. Ademais, estes
autores alertam para o fato de que os usuarios das informac@es contabeis devem analisar se as
informacdes disponibilizadas pelas empresas sdo suficientes, pois o formato no qual o
resultado do periodo é divulgado interfere de maneira direta na informacdo necessaria
(SOUTES; SCHVIRCK, 2006). Isto pode ser verificado por meio da Figura 1, pois existem
diversos fatores que devem ser considerados na mensuragdo do lucro, seja ele liquido ou
abrangente, e podem interferir na analise da empresa.

Devido as diversas escolhas permitidas pelas IFRS, a DRA pode estar sujeita a
premissas distintas, levantando preocupacgdes e questionamentos acerca das medidas de valor
justo usadas, criando um desafio adicional para stakeholders e auditores na analise dos
relatorios.

Lee e Park (2013) corroboram que, o julgamento e a subjetividade das estimativas do
valor justo afetariam significativamente a qualidade da informagao financeira, pois podem
conter um alto grau de incerteza e, em decorréncia, os resultados efetivos podem diferir
materialmente das estimativas.

Sendo assim, considerando a natureza dos outros resultados abrangentes, as
estimativas subjetivas do valor justo desses itens devem ter uma atencdo especial dos
auditores. E importante verificar se tais estimativas foram determinadas utilizando métodos de
avaliacdo adequados, bem como se as premissas adotadas na mensuracao foram razoaveis.

3. METODOLOGIA DA PESQUISA

O presente estudo utilizou da tipologia de pesquisa descritiva no que tange ao seu
objetivo, pois consiste em analisar os demonstrativos financeiros e a rentabilidade das
empresas listadas na B3, proporcionando um rico diagnostico acerca do problema que
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fundamenta a pesquisa. Segundo Gil (2008), a pesquisa descritiva visa retratar uma realidade
através dos fendbmenos, dos fatos ou das variaveis que se relacionam. O estudo aborda um
assunto que ja possui ampla discussao, no entanto visa apresentar novos dados e variaveis que
proporcionam uma perspectiva diferente sobre o tema.

Quanto aos procedimentos, foi utilizada a pesquisa documental, em razdo da utilizagdo
de dados secundarios disponiveis nas demonstracdes contabeis e notas explicativas de 93
companhias participantes do IBRX100 da B3, tendo como foco captar e compreender 0s
fendmenos que afetam os resultados abrangentes através dos documentos analisados. A
pesquisa documental proporciona novas formas de perceber um fendmeno, permite conhecer
0 passado e o comportamento de determinado evento, sendo de facil acesso e baixo custo
(GUBA e LINCOLN, 1981).

No que tange a abordagem do problema, foi empregada a pesquisa quantitativa, em
que se pretende demonstrar por meio de numeros, a frequéncia e a intensidade dos
comportamentos dos individuos de um determinado grupo, sendo possivel obter maior
conhecimento do problema a ser pesquisado. Conforme Roesch (2007), o foco desse modelo
de pesquisa € empregar a melhor estratégia, controlando o projeto de pesquisa em busca da
melhor apreciacdo dos resultados. A pesquisa quantitativa, € um método conclusivo, que
atende a necessidade de amostras maiores e proporciona abrangéncia de critérios que
permitem compreender como os fatos se manifestam dando subsidio a tomada da decisdo,
além de ser a mais indicada para temas que ndo sao considerados inéditos (SILVA, 2014).

3.1. Coleta e tratamento de dados

Para efeito deste estudo, utilizaram-se os relatorios financeiros consolidados no
periodo de 2019 a 2021 das empresas que compdem a IBRX100 na B3. Concentrou-se nas
informagdes contidas nas Demonstragdes dos Resultados Abrangentes e quando se foi
necessario, nas notas explicativas dos ajustes de avaliacdo patrimonial. Fez-se uso do lucro/
prejuizo do exercicio competente e 0s respectivos valores e categorias de outros resultados
abrangentes. Tabularam-se os dados e avaliaram-se os resultados por categoria. Calcularam-se
também os indicadores de rentabilidade, por meio da coleta dos dados como Ativo Total,
Patriménio Liquido e Receita Liquida, a fim de identificar se os resultados abrangentes
alteram de forma representativa o resultado e a percep¢do dos usuarios das demonstracdes
financeiras.

Os indicadores de rentabilidade, na analise empresarial, apresentam o0s aspectos
econdmicos das empresas, mostrando qual o rendimento do capital investido. Para calcular a
rentabilidade das empresas nesta pesquisa foram utilizados os indices de Rentabilidade sobre
0 Ativo e a Margem Liquida, calculados utilizando o Resultado Liquido (DRE) e Resultado
Abrangente (DRA). O Quadro 2 apresenta as defini¢des dos indicadores de rentabilidade na
sua forma tradicional (com Resultado Liquido).

Quadro 2 - Defini¢des dos indicadores de rentabilidade

Indicador Formula Descricao
Retorno sobre o | Lucro Liguido O ROA (Retorno sobre o Ativo) mede o retorno gerado pelos
Ativo Ative Total ativos da empresa, demonstrando qual foi o retorno do lucro
ROA liquido em relacéo ao ativo da empresa.

Margem Liquida | Lucro Liguido A Margem Liquida tem como fungdo comparar o lucro liquido
ML Receita Liguida de uma determinada empresa, em relacdo as vendas liquidas
de um determinado periodo, gerando o percentual de lucro que

a organizacgdo obteve em relacdo ao seu faturamento.
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Fonte: Voglino (2020)

Os dados foram tratados de forma comparativa mediante a realizacdo de testes
estatisticos de diferenca de média (Teste Mann-Whitney) para que fossem avaliadas as
diferencas significativas do resultado do exercicio para o resultado abrangente nas empresas
objeto do estudo. Ainda, foram identificadas e tabuladas as opera¢Ges mais recorrentes nos
resultados abrangentes para buscar relagdo com as que mais afetaram o resultado no periodo
da pandemia da Covid-19.

4. ANALISE DOS RESULTADOS

Os resultados apresentados pertencem a uma analise de dados de 93 empresas listadas
na B3, essas de diversos setores pertencentes ao IBRX100. Esses dados foram coletados
através de uma pesquisa com critérios claros e bem definidos, a fim de relacionar os efeitos da
pandemia Covid-19 nesses resultados abrangentes e na rentabilidade de empresas listadas na
B3 neste periodo de 2019 a 2021. Assim, como afirma Andrade (2003, p. 129), a metodologia
utilizada neste estudo é um instrumento que conduz a pesquisa através de uma analise
meticulosa dos caminhos a fim de responder ao problema estabelecido, se alicercando em
regras, métodos e mecanismos cientificos.

Com o objetivo de pesquisa ja estabelecidos, relacionam-se os reflexos da pandemia
da Covid-19 na economia, tais como as variagdes cambiais que afetam a conversdo das
demonstragBes contabeis, as variagcbes do valor de instrumentos financeiros e de hedge,
descritos os resultados abrangentes reconhecidos por meio dos ajustes de avaliacdo
patrimonial no Patrimdnio Liquido e as operacdes que geram resultados abrangentes.

Tabela 1 - Média e Desvio Padrdo do Resultado Abrangente e Liquido

Resultado Abrangente Resultado Liguido Varia¢do do | Variacdo do
Exercicios Média Desvio Padréo Média Desvio Padréo Resultado Re§ult_ado
Abrangente Liquido
2019 2.038.869 5.080.576 23.205.628 45.003.039 - -
2020 1.557.181 5.122.585 21.523.847 38.212.141 -24% -07%
2021 4.717.893 16.089.119 28.525.040 55.649.734 203% 33%

Fonte: Resultados da pesquisa (2022)

Observando-se a variagdo do ano corrente ao ano anterior, em 2020 contra 2019, pode-
se observar uma reducdo do resultado abrangente e do resultado liquido. Enquanto que,
comparando-se 2021 a 2020, observa-se expressivo aumento na conta do resultado abrangente
e consideravel aumento no resultado liquido.

As empresas que compdem a amostra estudada representam os diversos setores que
compdem a economia brasileira, os quais foram afetados de forma completamente diferente
pela pandemia do Covid-19 (DINGEL e NEIMAN, 2020).

Utilizou-se como indicador financeiro para as analises a margem liquida, que aponta a
porcentagem de lucro em relagdo as receitas apresentadas no demonstrativo de resultados
consolidado anual de uma companhia. Esse ¢ um indicador bastante utilizado tanto pelos
gestores de uma empresa ao analisar a situagdo financeira do negdcio e tomar decisdes quanto
pelos investidores que desejam analisar a satde financeira do negdcio.

Os dados colhidos evidenciam essa diversidade entre os setores representados nesta
amostra, 0 que pode ser observado atraves dos desvios padrbes aferidos, que € uma medida
que demonstra a dispersdo de determinados dados da sua média (MARTINS, 2013).

Tabela 2 - Média e Desvio Padrdo da Margem Liquida e Abrangente
Exercicios [Margem Liquida Abrangente Margem Liquida Diferenga | Variacao do
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Média  |Desvio Padrdo| Meédia Desvio Padrao [ Aritmética | Desvio Padréo
2019 12,77% 23,94% 13,27% 26,72% -0,50% 50%
2020 62,08% 537,78% 23,21% 183,94% 38,87% -192,03%
2021 78,80% 623,74% 77,23% 606,07% 1,57% -3%

Fonte: Resultados da pesquisa (2022)

Através dos desvios padrdes é possivel constatar uma grande dispersdo dos dados,
mostrando que existem caracteristicas bem distintas entres as companhias analisadas. De 2020
para 2021 é possivel observar um aumento expressivo da margem liquida de 23,21% para
77,23% que diminui essa diferenca e volta a apresentar um equilibrio entre os dois
indicadores.

Avaliando-se a média da margem liquida é possivel observar um aumento de 74,91%
do ano de 2019 para o ano de 2020, e um aumento de 232,74% de 2020 para 2021, no
entanto, ao observar a margem liquida abrangente verifica-se um aumento superior de 2019
para 2020, apresentando 386,14% de aumento, e uma evolugdo abaixo da liquida no ano 2021
tendo um aumento de apenas 26,93%.

Ao subtrair as médias da margem abrangente da liquida, constata-se uma diferenca
significativa no ano de 2020, que é o periodo de maior impacto da pandemia do Covid-19 no
Brasil. Os dados obtidos da margem liquida refletem esse contexto que as empresas que
compdem a amostra vivenciam no periodo analisado. Um cenario com altas variacdes
cambiais, variagcbes nos ativos financeiros e queda nos valores patrimoniais, fatores que
refletem nos resultados abrangentes das companhias.

Todavia, avaliando-se o indicador de retorno sobre o ativo (ROA), que é a taxa de
retorno gerado pelas aplicacdes realizadas por uma empresa em seus ativos (ASSAF NETO,
2010) obtida dividindo-se o lucro liquido pelos ativos, é possivel observar um comportamento
diferente da margem liquida, evidenciando uma certa correspondéncia quando comparado o
liquido e o abrangente, apontando uma pequena queda de 2019 para 2020 e uma recupera¢do
em 2021.

Tabela 3 - Média e Desvio Padrdo do Retorno sobre o Ativo

Retorno sobre o Ativo (ROA) - Retorno sobre o Ativo . L
Exercicios Abrangente (ROA) Diferenca | Variagdo do
Média Desvio Padrao Média Desvio Padrao Aritmética | Desvio Padrao
2019 5,16% 8,42% 5,30% 8,42% -0,14% 39%
2020 3,67% 15,50% 3,24% 14,97% 0,43% 75%
2021 8,04% 17,05% 8,40% 19,29% -0,36% 58%

Fonte: Resultados da pesquisa (2022)

Percebe-se que os dados obtidos demonstram uma certa correspondéncia entre o
liquido e o abrangente nos anos de 2019 e 2021, e uma oscila¢cdo maior no ano de 2020 que
pode ser explicada pelo cenario vivenciado nesse periodo. Nesse contexto é possivel
identificar que as diferengas entre o liquido e o abrangente ndo sdo discrepantes, mas o
resultado abrangente apresenta uma maior volatilidade refletindo os impactos que vao além
dos resultados operacionais, estando alinhado com as conclusGes apresentadas pelos estudos
de Colares, Ferreira e Mattar (2017).

O presente estudo categorizou os tipos de outro resultado abrangente com o intuito de
examinar se a recorréncia de determinada categoria auxilia na analise dos efeitos da pandemia
nos resultados abrangentes e na rentabilidade de empresas listadas na B3, neste periodo de
2019 a 2021. As categorias foram estabelecidas conforme o CPC 26 que estabelece requisitos
gerais, diretrizes e 0s requisitos minimos do contedo para apresentacdo das demonstracdes
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contabeis. Desta maneira as categorias identificadas neste estudo e sua respectiva ocorréncia
no grupo de empresas estudadas se encontram discriminadas na Tabela 4:

Tabela 4 - Tipo de outro resultado abrangente: categorias mais recorrentes/ano

2019 2020 2021
TIPOS DE OUTROS RESULTADOS ABRANGENTES Otde| % Otde % |Ote] %

A- ganhos e perdas atuariais em planos de pensdo com

0, 0, 0,
beneficio definido reconhecidos 34 122,52%) 34 |20,86%)| 34 |20,24%

B- ganhos e perdas derivados de conversdo de

" e ~ X 33 [21,85%| 36 |22,08%| 36 |(21,43%
demonstracdes contabeis de operacbes no exterior

C- ganhos e perdas resultantes de investimentos em
instrumentos patrimoniais designados ao valor justo por
meio de outros resultados abrangentes (resultados
abrangentes por equivaléncia patrimonial)

28 |18,54%| 30 |18,40%| 30 |17,86%

D- parcela efetiva de ganhos e perdas de instrumentos de
hedge em operacdo de hedge de fluxo de caixa e os ganhos e| 30 [19,87%| 35 |[21,47%| 35 |20,83%
perdas em instrumentos de hedge

E- para passivos especificos designados como ao valor justo
por meio do resultado, o valor da alteracdo no valor justo| 4 | 2,65% 4 245% | 5 | 2,98%
que for atribuivel a alteragdes no risco de crédito do passivo

F- alteracdo no valor temporal de op¢des quando separar o
valor intrinseco e o valor temporal do contrato de opcédo e

desi . ~ 0 - 1 0,6% 1 0,6%
esignar como instrumento de hedge somente as alteracoes

no valor intrinseco

G- alteracdo no valor dos elementos a termo de contratos a

termo ao separar 0 elemento a termo e o elemento a vistade| 0 - 1 0,6% 2 1,2%
contrato a termo e designar, como instrumento de hedge

H-Outros 22 |1457%| 22 |13,50%| 25 |14,88%

Fonte: Resultados da pesquisa (2022)

Ao analisar os dados organizados na tabela observa-se que as categorias de outros
resultados abrangentes mais recorrentes, para o periodo de 2019 a 2021, séo as categorias A,
B, C e D. Nao se identifica uma mudanca relevante na ocorréncia dos tipos de outro resultado
abrangente na passagem do periodo pré-pandémico (2019) para o periodo pandémico (2020-
2021) entre a maioria das categorias estabelecidas. Dentre as categorias mais recorrentes
mencionadas acima verifica-se que ndo ha alteracdo no nimero de ocorréncias da categoria A,
um pequeno aumento de 9,0% no ndmero de ocorréncias da categoria B de 2019 para
2020/2021, e um aumento de 7,1 % no numero de ocorréncias da categoria C no mesmo
periodo.

J& na categoria D observa-se um aumento de 16,7% de 2019 para 2020/2021 que pode
se julgar coerente com uma mudanca de cenario econdmico protagonizado pela pandemia de
Covid-19. Trata-se de um momento em que as empresas precisam de alguma protecédo diante
de investimentos que apresentam possibilidade de risco. Neste cenéario, o0 Hedge de fluxo de
caixa, tipo categorizado em D, tem exatamente a funcionalidade de proteger a empresa da
oscilacdo do fluxo de caixa associado a um ativo, passivo ou transacdo passiva (CPC 48).

Corroborando com a analise realizada, conforme noticia divulgada pela Grant
Thornton (2021), a pandemia da Covid-19 desencadeou diversas consideracdes contabeis em
relacdo ao IFRS 9 (Instrumentos Financeiros), sendo que uma das mais significativas foi em
relacdo a contabilidade de hedge e fluxos de caixa altamente provaveis. Segundo dados da
publicacdo, a empresa ao avaliar se a transacdo objeto do hedge é altamente provavel, foi
necessario levar em conta o impacto da Covid-19, baseando-se nos fatos e circunstancias
conhecidos na data-base das demonstracGes contabeis.
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Na Tabela 5, foram consolidados os outros resultados abrangentes das empresas
abordadas na pesquisa de acordo com o tipo.

Tabela 5 - Total e Média por tipo de outro resultado abrangente

TIPO DE OUTRO RESULTADO 2019 2020 2021
ABRANGENTE

Total Média Total | Média| Total Média

A - ganhos e perdas atuariais em planos de

s . L -14.073.222 | - 413.918 | 7.156.059 | 210.472 | 13.259.580 | 389.988
pensdo com beneficio definido

B- ganhos e perdas derivados de conversdo de
demonstragdes contabeis de operacfes no| 2.459.870 | 74.542 |23.509.851|653.051| 619.633 | 17.212
exterior

C- ganhos e perdas resultantes de
investimentos em instrumentos patrimoniais
designados ao valor justo por meio de outros| 12.174.034 | 419.794 |2.117.910 | 68.320 |-14.333.450|- 462.369
resultados abrangentes (resultados abrangentes
por equivaléncia patrimonial)

D- parcela efetiva de ganhos e perdas de
instrumentos de hedge em operagdo de hedge -
de fluxo de caixa e os ganhos e perdas em 408.556 13819 114 504,277
instrumentos de hedge

-414.408| -1.993.209 | -56.949

E- para passivos especificos designados como
ao valor justo por meio do resultado, o valor da
alteracdo no valor justo que for atribuivel a
alteracGes no risco de crédito do passivo

-56.808 -14.202 | -105.682 |-26.421 | -26.482 -5.296

F- alteragdo no valor temporal de opgdes
quando separar o valor intrinseco e o valor
temporal do contrato de opcdo e designar - - -11.434 |-11.434 | -48.803 | -48.803
como instrumento de hedge somente as
alteracoes no valor intrinseco

G- alteragdo no valor dos elementos a termo de
contratos a termo ao separar o0 elemento a
termo e o elemento a vista de contrato a termo
e designar, como instrumento de hedge

H - Outros 1.780.284 80.922 |8.607.733|391.261 | 2.697.065 | 107.883
Fonte: Resultados da Pesquisa (2022)

- - -2.391 | -2.391 -6.061 -3.031

No ano de 2019, um periodo pré-covid, os itens que obtiveram maior total em outro
resultado abrangente foram tipo A, resultando em uma perda atuarial de pensdo com beneficio
definido de 14 bilhdes, e C, ganho resultante de investimento em instrumentos patrimoniais
designado ao valor justo no valor de aproximadamente 12 bilhdes.

No ano de 2020, o ano mais impactado pela pandemia, percebe-se uma alteracdo nos
outros resultados abrangentes. Ao contrario do ano de 2019, em 2020 os tipos mais relevantes
foram o tipo B, com um ganho de aproximadamente 23,5 bilhdes derivados de conversdo de
demonstracBes contabeis e o tipo D, com uma perda de cerca de 14,5 bilhdes em operagoes
com instrumentos de hedge. Com isso, fica claro que as maiores alteragdes foram resultantes
de variagcdo cambial, seja por conversdo de operagOes no exterior ou por instrumentos de
hedge.

Existem algumas empresas deficitarias na amostra deste periodo, que melhoraram
ligeiramente apoOs considerar outros desempenhos abrangentes. Em média, as empresas da
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amostra apresentam ROESs positivos, porém, ao analisar o ROE sem o efeito de outros
resultados agregados, o numerador e o denominador (ROE efetivo, neste trabalho), se
comparados aos outros dois que calculam a mesma métrica. para este método, o retorno ainda
é positivo.

Outros resultados abrangentes sdo componentes do patrimonio liquido e podem afetar
o desempenho em periodos futuros. Portanto, afetam as informag6es do balango patrimonial,
aumentando ou diminuindo o valor do patriménio liquido, mas possuem demonstracéo
propria (DRA) no momento da distribuicdo e ndo afetam os resultados apresentados na DRE.

Normalmente, esses resultados combinados ocorrem quando um ativo e/ou passivo é
reavaliado a valor de mercado, ou quando um instrumento financeiro € reavaliado a valor
justo, o que, pode diluir o desempenho de uma empresa e aumentar ou diminuir os lucros.
sobre o patrimonio liquido. Como resultado, outros resultados abrangentes podem causar
alteracGes no patriménio liquido e afetar o nivel de patrimdnio em relagdo aos ativos e
passivos. Assim, ao analisarmos o motivo nas notas explicativas dos impactos financeiros
nos anos de 2020 e 2021 que foram 0s anos que apresentaram maior variagao, os resultados
abrangentes C e D possuem maior alteracéo.

O principal resultado € uma volatilidade no patriménio liquido que pode aumentar
significativamente com outros resultados abrangentes, mas ndo corresponde diretamente a um
aumento na receita, diluindo o valor contabil associado a rentabilidade e rentabilidade das
vendas. Portanto, o aumento ou diminuicdo do valor do patrimonio liquido ndo esta
relacionado ao resultado das operagdes, mas ao resultado por meio dele, sem indicar um
aumento significativo na receita, ou seja, devido a avaliacdo de outros itens contabeis, como
instrumentos.

Durante o periodo de investigacdo, as mudancas nos demais desempenhos abrangentes
da empresa afetam a andlise dos indicadores econémico-financeiros, principalmente a
rentabilidade das vendas e a alavancagem financeira gerada pela assuncdo de passivos
deficitarios (empréstimos, financiamentos e financiamentos de curto prazo etc. vencimento de
titulos de longo prazo). Ao realizar a analise econdmico-financeira de uma entidade, €
necessario focar ndo apenas nos indicadores de rentabilidade, mas também nos indicadores
que envolvem a estrutura de capital.

O dolar é a principal moeda utilizada em operagdes comerciais e a sua cotacdo sofreu
muito com a incerteza do periodo da pandemia, gerando grandes flutuacbes monetarias. A
moeda iniciou janeiro no valor de R$4,02 e chegou no dia 8 de maio no valor maximo de
R$5,98, porém o dolar ainda oscilou bastante ao longo do ano de 2020, gerando grandes
variagbes cambiais que resultaram em alteragBes significativas em outros resultados
abrangentes do tipo B e D.

Analisando os resultados mais significativos das primeiras 4 categorias (A, B, C e D),
percebe-se que o tipo A teve grande influéncia do resultado do Branco do Brasil que
apresentou R$8.397.347 mil em remensuracdes relacionadas a planos de beneficio definido.

O tipo B foi impactado pelo ganho derivado de conversdo de demonstragcdes contabeis
de operagdes no exterior da JBS no valor de R$9.387.627 mil que foi gerado pela variagéo
cambial no periodo de pandemia resultantes da forte presenca internacional da empresa nos
Estados Unidos e Europa, sendo beneficiados pela valorizagdo dessas moedas.

O tipo C foi influenciado pelos ganhos resultantes de investimentos em instrumentos
patrimoniais designados a valor justo no valor de R$2.620.916 mil do Banco do Brasil. De
acordo com as suas demonstragdes contabeis (BANCO DO BRASIL, 2020), o Banco
adequou seus procedimentos para monitoramento didrio do mercado financeiro, realizando
simulagbes e projegOes que visam identificar variages significativas no valor justo dos
instrumentos financeiros mantidos ou negociados pelo Banco. Além disso, os modelos
existentes foram revisados para que observassem 0s possiveis impactos da Covid-19 nos
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indicadores econémico-financeiros utilizados no céalculo de valor justo de instrumentos
financeiros, o que impactou as demonstragdes contabeis.

O tipo D foi impactado pela perda de instrumentos de hedge em operacdo de hedge de
fluxo de caixa e em instrumentos de hedge no valor de R$3.471.385 mil da Braskem. De
acordo com suas demonstracGes contabeis (BRASKEM, 2020), considerando a dindmica do
mercado internacional de petroquimicos em que 0s pre¢os sdo na maioria das vezes atrelados
a referéncias internacionais, as vendas da Braskem s&o fortemente correlacionadas com o
ddlar, por isso a empresa utiliza de meios para se proteger das flutuacdes da moeda, como por
exemplo, utilizando instrumentos de hedge e mantendo ao menos 70% da divida liquida
expressa em dolar.

Analisando os impactos mais relevantes em outros resultados abrangentes, os dados
sugerem um forte impacto da variacdo cambial, principalmente atrelada ao ddlar, nas
operagdes das empresas no ano de 2020.

No ano de 2021, os itens que obtiveram maior total de outro resultado abrangente
foram tipo A, resultante de um ganho atuarial de pensdo de cerca de 13 bilhdes e tipo C,
resultante de uma perda de investimentos em instrumentos patrimoniais designados ao valor
justo.

Devido a crise financeira e inflacionaria gerada pela pandemia ao longo de 2020 e
2021, muitas empresas apresentaram perdas patrimoniais que justificam alteragdes em outros
resultados abrangentes de tipo C. Por exemplo, uma empresa pode ter performado muito bem
mesmo com a pandemia, porém ter investimento em outra empresa que o setor sofreu mais
impacto, gerando perdas resultantes de investimento, ou seja, perda do tipo C em outro
resultado abrangente.

Diversas variaveis contébeis identificadas na literatura como varidveis relevantes
foram testadas. Os ajustes de reclassificacdo se aplicam, por exemplo, quando um
investimento em uma entidade estrangeira é baixado e qualquer transacdo de hedge de fluxo
de caixa prevista afeta o lucro liquido atual. Constatou-se que as previsdes feitas no inicio do
sistema tinham baixa probabilidade de serem executadas com precisdo, e espera-se que 0S
exercicios de previsao sejam repetidos regularmente, com ajustes e melhorias nos métodos de
financiamento aplicados. Na preparacdo das demonstracdes financeiras, a administracdo
utiliza estimativas para registrar receitas e despesas, ativos e passivos. Assim como no estudo
de Pereira et al. (2016) Os resultados dessas transacOes e informacgdes podem diferir dessas
estimativas quando se tornarem efetivas em exercicios subsequentes.

Ganhos e perdas sdo mudancas nas obrigac6es de beneficios esperados ou no valor dos
ativos do plano devido a diferengas nas expectativas da experiéncia e premissas, bem como
mudancas nas premissas atuariais. Ndo é imediato, Silva (2017) confirma em sua pesquisa 0
que também se afirmar no presente estudo, mas pode durar um ano apds a primeira apari¢cdo e
afetar os resultados e o fluxo de caixa mesmo 5 anos depois. Em relacéo as contribui¢es dos
participantes, de acordo com a pesquisa realizada, eles adotaram a pratica de reduzir essas
contribuigfes nos resultados atuariais, apesar da falta de diretrizes normativas para tais
procedimentos.

Lucros e perdas de investimentos em instrumentos patrimoniais ao valor justo por
meio de outros resultados abrangentes, ganhos e perdas em ativos financeiros a valor justo por
meio de outros resultados abrangentes, Melo (2018) em sua pesquisa também confirma que
ganhos e perdas em instrumentos de hedge em hedges de fluxo de caixa operacional a parcela
efetiva e lucro ou perda de perdas de instrumentos de hedge na cobertura de investimentos em
instrumentos de capital ao justo valor através de outro rendimento integral.

5. CONCLUSAO
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A exigéncia da divulgagédo do resultado abrangente, apresentado na Demonstracdo do
Resultado Abrangente, esta prevista nas Normas Internacionais de Relatério Financeiro.
Considerando que o resultado abrangente deve incluir qualquer mutacdo do Patrimdnio
Liquido - exceto as mudancas derivadas de a¢des com acionistas, incluindo o resultado do
exercicio, esta pesquisa buscou verificar o impacto da pandemia na volatilidade dos resultados
abrangentes de empresas brasileiras listadas na B3, utilizando o indice de rentabilidade para
evidenciar os resultados juntamente com o conjunto de contas que estdo sendo divulgadas na
DRA conforme as notas explicativas das empresas.

Nesse estudo, analisou-se uma amostra composta por 93 empresas que compdem 0
IBRX100, a qual reune as empresas de diversos setores da B3, para verificar o impacto da
pandemia da covid-19 nas operagdes dessas empresas. Sendo assim, a presente pesquisa
relacionou e integrou a pesquisa tedrica com dados reais do mercado de capital aberto
brasileiro, ao investigar a Demonstracdo do Resultado Abrangente da amostragem baseada no
conjunto de normas contabeis que a fundamenta.

Os dados analisados na pesquisa mostraram uma certa correspondéncia entre o
resultado liquido e o resultado abrangente no periodo analisado, porém apresentaram
alteragdes no ano de 2020. Como o ano de 2020 foi 0 ano mais impactado pela pandemia da
covid-19, a pesquisa sugere que a principal causa tenha sido o impacto da pandemia nas
operagdes das empresas analisadas.

Analisando de forma minuciosa os resultados obtidos na pesquisa, eles indicaram que
nos periodos pré pandemia, 0s tipos de outros resultados abrangentes mais comuns foram
ganhos e perdas atuariais em planos de pensdo com beneficio definido, e ganhos e perdas
resultantes de investimentos em instrumentos patrimoniais designados ao valor justo, porém
durante a pandemia, houveram algumas alteracGes nesses indicadores. Em 2020, os outros
resultados abrangentes mais comuns foram ganhos e perdas derivados de conversao de
demonstracdes contabeis de operagdes no exterior, e parcela efetiva de ganhos e perdas de
instrumentos de hedge em operacao de hedge derivados, e a pesquisa sugere que esse aumento
tenha sido reflexo da enorme volatilidade cambial apresentada no periodo.

Com a realizacdo desta pesquisa espera-se contribuir para a melhoria no entendimento
do impacto do novo coronavirus nos Resultados Abrangentes das empresas e auxiliar
pesquisas futuras. Como recomendacdo para estudos futuros, sugere-se que sejam analisados
outros indicadores de desempenho e que sejam utilizados métodos estatisticos ainda mais
eficientes para que seja possivel encontrar resultados mais fidedignos e consistentes.
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