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Fundagao Em 45 anos de atuacao, temos contribuido com
o desenvolvimento de milhares de organizacdes
Dom Cabral e lideres de todos os segmentos.

Com metodologia proprietaria, antecipamos e
interpretamos cenarios em um ambiente cada
vez mais complexo para criar valor a partir da

92 melhor escola de negOCiOS transferéncia de conhecimento e aprendizado.
do mundo, segundo o o .

. . . Na prética,isso representacompetitividade para
Financial Times. empresas e autonomia para os individuos.
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POR QUE SOMOS REFERENCIA

EM MEDIAS EMPRESAS?
== 30 anos == 800 == 300

ATUANDO EM GESTAO E GOVERNANCA CLIENTES ATIVOS PROFESSORES COM

DE MEDIAS EMPRESAS DEDICACAO EXCLUSIVA

NOS ULTIMOS 12 MESES: FORUM DE GOVERNANCA E INTERCAMBIO DE MELHORES
GESTAO COM PRATICAS COM

== 900 42500 ==1.800 =+ 6.500

PARTICIPANTES EM PARTICIPANTES EXECUTIVOS CAPACITADOS EM PRESIDENTES E DIRIGENTES

ENCONTROS SETORIAIS DIVERSAS AREAS DE GESTAO

=+ 6.700 =4 16.200 == 14.400

HORAS INVESTIDAS NO PLANEJAMENTO HORAS INVESTIDAS NA EXECUCAO HORAS INVESTIDAS NO APRIMORAMENTO

ESTRATEGICO DOS CLIENTES DA ESTRATEGIA DOS CLIENTES DAS AREAS DE GESTAO DOS CLIENTES




Solucoes FDC para
Médias Empresas

SOLUCOES SETORIAIS

Solucdes construidas para atender aos desafios
especificos do setor no qual a empresa esta in-
serida, considerando os desafios atuais e de fu-
turo do setor, do negocio e da cadeia de valor da
qual a empresa faz parte.

PAEX

Uma solucdo que conta com exceléncia e tec-
nologia de ponta em gestao, rica troca de ex-
periéncia, formacao de executivos e equipes de
alta performance e o acompanhamento da FDC,
elevando os resultados com a intensidade e a
velocidade que a sua empresa precisa.
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JORNADA DA FAMILIA EMPRESARIA

Uma solucao que considera as singularidades
das familias e dialoga sobre o que é fundamen-
tal para melhorar a gestao, a harmonia e a sau-
de do empreendimento e do patrimonio.

PDA

PARCERIA PARA O

DESENVOLVIMENTO DE ACIONISTAS

As empresas familiares possuem caracteristi-
cas Unicas e seus processos de sucessao de-
vem ser bem estruturados, garantindo a coesao
familiar e a longevidade do negdcio.

REDES

DESENVOLVIMENTO DA CADEIA PRODUTIVA
Uma solucao customizada que potencializa os
resultados de toda a rede em que a empresa
contratante esta inserida.
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Este estudo foi realizado pelo FDC Médias Mais que um centro de exceléncia, somos
Empresas, um nucleo inteiramente dedicado um organismo vivo e dindmico criado para

ao desenvolvimento de estudos, conteudos, apoiar clientes com solugdes educacionais,
analises, artigos, indicadores e solucdes para intervencoes e legado de conhecimento para
diferentes desafios dessas organizacoes. seus negocios. Vamos muito mais além de

interpretacdo de tendéncias e formulagdes
estratégicas.




ATLAS INTELIGENCIA

PARA GESTAO

Com mais de 35 anos de mercado, impactando
negocios, pessoas € a sociedade, a ATLAS atua
oferecendo servicos de outsourcing contabil,
fiscal e folha de pagamento para Médias
Empresas. Mais que contabilidade, a ATLAS leva
inteligéncia para a gestao dos negocios.
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A\ ATLAS

Reconhecida pelo alto padrao de qualidade,
capital intelectual e satisfacdo do cliente,
a empresa, pelo 3° ano consecutivo, foi
certificada pela GPTW como um excelente lugar
para trabalhar e esta entre 1% das maiores
contabilidades do Brasil, de acordo com o
Instituto Sensus.
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0OS FATORES QUE ESTARAO NO CENTRO

DA TOMADA DE DECISOES EM 2022

Este estudo, inédito e exclusivo, fol concebido
e desenvolvido a partir de uma visao ampliada
e estendida da economia brasileira e mundial,
levando em conta os impactos da Covid-19 no
ambientedenegocios,tendoasMédiasEmpresas
como foco.

Nosso proposito foi destacar o que, efetivamen-
te, contribuira com acionistas, presidentes e
executivos na formulacao de suas estratégias
empresariais em 2022.

Nosso conteudo foi estruturado em 3 partes:
Parte I: A performance das Médias Empresas
durante a pandemia.

Parte II: O contexto da economia mundial e
brasileira durante a pandemia.

Parte III: Os fatores mais relevantes para as
decisdes empresariais em 2022.



INSTRUMENTO

Analisamos a performance
econdmico-financeira de 97
Médias Empresas dos setores
de indUstria, comércio e servi-
cos nos anos de 2019 e 2020.

METODOLOGIA

VARIAVEIS

Em nosso processo de inves-
tigacao, consideramos como
variaveis importantes o de-
sempenho das empresas e
as estratégias adotadas entre
2019 e 2020, as perspectivas
para 2021, bem como seu per-
fil, estrutura e governanca.
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ANALISE

Todo o processo de analise foi
coordenado pelos Professores
da FDC Eduardo Menicucci €
GilmarMendes,comoapoioda
Atlas Inteligéncia para Gestao.



GLOSSARIO
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m Recelta Bruta

A8 | ucro Liquido

m Receita Liquida

m Prazo Médio de Estoque

m Margem de Contribuicao

m Prazo Médio de Pagamento

Sl Lucros antes de juros, impostos,
depreciacao e amortizacao (Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciationand Amortization)

m Prazo Médio de Recebimento

m Ciclo Financeiro
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O REARRANJO ECONOMICO
NO BRASIL E NO MUNDO

O fim das restricoes mais severas impostas pela
pandemia da a sensacao de uma certa volta a
normalidade. Uma mistura de otimismo, alivio
e esperanca. Mas, também, desperta cautela,
atencao e foco.

Os efeitos econdmicos, sociais e
comportamentais do periodo pandémico ainda
influenciarao — por muito tempo — 0 ambiente
de negocios no Brasil e no mundo.

Mergulhamos em dados sobre a performance
de 97 empresas ao longo da pandemia e
cruzamos essas informacdoes com fatores
internacionais e domeésticos que serao
determinantes para o novo ciclo econémico,
que comeca em 2022.

Muito mais que transformar dados em
conhecimento, nosso objetivo foi identificar,
em meio as mudancas de cenario, quais serao
as de maior impacto para as Médias Empresas
em um momento decisivo no desenho da
proxima decada.
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O_desgmpenho das Médias Passado o momento mais critico e, agora,

. com um certodistanciamento do epicentro da
Empresas duranteapandemia, i i sanitaria dos dltimos 100 anos, &

possivel ter uma visao em perspectiva sobre
0 que a pandemia efetivamente representou
para 0s negocios das Médias Empresas.

Nesta primeira parte, acompanhamos como a
agilidade na tomada de decisdes e a adapta-
bilidade foram fundamentais para as Medias
Empresas.



Mesmo com queda das receitas,
MARGENS CRESCEM

Em uma analise geral, a receita liquida das em-
presas analisadas caiu em média 4,42% entre os

45.000.000
40.000.000
35.000.000

30.000.000
25.000.000
20.000.000
15.000.000
10.000.000
5.000.000 II
0

MC EBITDA

GERAL ($ médios)

FDC -
Empresas

dois periodos, mas, mesmo assim, as empresas
conseguiram sustentar ou crescer suas margens
de lucratividade (lucro bruto, EBITDA e liquida).

MARGENS (%)

35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,00%

EBITDA

Valores médios dereceitas (bruta e liquida) e de lucratividade (bruta, EBITDA e liquida), com destaque para o crescimento
de suas margens. O que comprova uma excelente gestao financeira das Médias Empresas.



Reducao do ciclo financeiro
« O panorama fez com que todas empresas dos
trés setores se ajustassemem termos de PRAZOS.

« A questao logistica acabou aumentando o giro
dos estoques em, aproximadamente, 7 dias.

100,00
90,00

CICLO FINANCEIRO (dias)

80,00
70,00
60,00
50,00
40,00
30,00
20,00
10,00

0,00

PME PMP PMR CF
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- Para “parcialmente” compensar essa alteracao,
0os prazos de PAGAMENTOS foram bastante
dilatados (em quase UM MES).

« Por fim, em termos de prazos, também houve
maior “complacéncia” com os clientes e o0s
recebimentos foram aumentados.

« De forma POSITIVA, o ciclo financeiro foi
REDUZIDO em quase 10 dias, melhorando
(minimizando) a necessidade de capital de giro
das meédias empresas.

2019 73,83 JA50il! 56,49 88,84
m 81,46 84,08 84,89 80,65




Evolucao das contratacoes
na Industria, Comércio
e Servicos

TOTAL FUNCIONARIOS
51 empresas média

TOTAL 2019
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Em que pese todas as dificuldades de gestao fi-
nanceira dos negocios, praticamente nao houve
reducao do numero de empregados (em valores
absolutos, 2 colaboradores, que representaram
1,72% de queda).

TOTAL FUNCIONARIOS
46 empresas meédia

TOTAL 2020

VARIACAO 2019/2020 - 1,72%
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Impactos na Industria

O setor da INDUSTRIA foi o que, dos trés, apresen- de funcionarios. Em termos de ciclo financeiro, a
toua MENOR queda de faturamento, por outro lado, alteracao para pior em 10 dias foi equalizada nas
foi 0 segundo com maior CRESCIMENTO no lucro trés variaveis (prazos médios de recebimento + de
liguido e 0 que também aumentou a quantidade estoque — de pagamentos) de forma equanime.

INDUSTRIA RB EBITDA LL PME PMP PMR CF FUNCIONARIOS
51.629.822 40.288.945 11.078.023 2.156.971 1.238.797 70,31 37,28 76,63 109,66
5,35% 3,07%

39.652.091 12.467.621 4.964.976 3.527.774 68,71 45,99 96,32 119,04

MARGENS INDUSTRIA 2020

VARIACAO 2019/2020 . 130,18% 184,77% -2,27% 23,36% 25,69% 8,55%

140,00
120,00

60.000.000 100,00
80,00

40.000.000 60,00
20.000.000 40,00
. 20,00

0 12 . —. - 0,00

EBITDA LL PMP

INDUSTRIA
FINANCEIRO
INDUSTRIA

CICLO



Impactos no.Comércio

O COMERCIO foi “intermediariamente” afetado em
receitas (bruta e liquida) e teve seus indicadores de
lucratividade com crescimentos mais comedidos, em
relacao a industria e ao servico (que sera visto a se-
guir). Por outro lado, foi o setor que mais CONTRATA-
COES efetuou, aumentando o quadro de empregados
em aproximadamente 20%.

COMERCIO RB

28.332.234 23.728.300 8.102.316

MARGENS COMERCIO 2020

VARIAGAO 2019/2020 2,25%

30.000.000
o 20.000.000
(&)
x
i 10.000.000
S i
o
o 0 -

1 2 3 4

2.258.238 1.336.213 95,69

24,46%

5

6,83%
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Outro destaque positivo para o comeércio foi o ciclo
financeiro, que, dada a forte negociacao com FOR-
NECEDORES (prazo de pagamentos), terminou 2020
negativo — que € o MELHOR modelo em termos ope-
racionais, indicando que o comércio tem seus recebi-
mentos antes de efetuar seus pagamentos, mesmo
levando em conta o prazo médio dos estoques.

CF FUNCIONARIOS

130,41 79,43 44,71

19,77% 60,04% 16,65% -103,22% 19,95%

CICLO
FINANCEIRO
COMERCIO



Impactos nos Servicos

Por fim, o setor de SERVICOS foi o que mais
“sofreu” em termos de RECEITA (faturamento),
em contrapartlda fol 0 que mais aumentou o
resultadofinal (LIQUIDO). O setorfoibeneficiado
com o aumento no prazo de pagamentos e
reducao no periodo de recebimentos, fazendo

SERVICOS RB RL MC
11 empresas média  36.210.606 32.850.295 9.805.349

MARGENS SERVICOS 2019

EBITDA
29,85% 7,06%

29.498.462 26.451.176 9.861.519 5.085.208

MARGENS SERVICOS 2020 37,28% 19,22%

VARIACI\O 2019/2020

0,57% 119,11%

w  40.000.000

o

e

S 20.000.000 II II

4

5

2.320.828 1.186.253 2,35

200,00%
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E cmpresas

com que o ciclo financeiro ficasse 10 dias
menor (o que € bom). Também foi o setor que
mais proporcionou redugao de empregados —
interessante relacionar a queda da receita com
areducao linear no quantitativo de empregados
(meramente ilustrativo).

FUNCIONARIOS
68

LL PME CF

3,61%
3.558.717 2,51
13,45%

6,44% 67,64% -10,53% -24,29% -18,67%

o 2019 #2020
[+ 4

oo

Q

oZ S 5000

H — -_ll

SEL J
-y MW

oww

PME PMP
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Mesmo com a queda do faturamento, todos os setores

INSIGHTS

A adaptabilidade das Médias Empresas permi-
tiu que — mesmo com o faturamento mais bai-
xo, em funcao das medidas de afastamento so-
cial — o segmento conseguisse atingir margens
maiores, uma plataforma importante para a re-
tomada.

Dessaforma, as margens bruta, EBITDAeliquida
apresentaram robustos crescimentos nos dois
periodos analisados. O que demonstra uma agil
resposta das empresas no “apice” da crise —
destaque para a margem liquida que mais que
DOBROU no intervalo de tempo observado.

tiveram crescimento de margens (bruta, EBITDA e liquida).

Além dessa melhora nas margens, 0s prazos
operacionais das companhiastambém foram ra-
pidos e positivamente ajustados, de forma que
o ciclo financeiro foi reduzido em, aproximada-
mente, 8 dias — de 88,84 dias em 2019 para
80,65 dias em 2020.

Em que pese todas as dificuldades de gestao fi-
nanceira dos negocios, praticamente nao houve
reducado da quantidade média de empregados
— em valores absolutos, 2 colaboradores, que
representaram 1,72% de queda.
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!»_Q,contex\to_da ecgnomia,“ Embora o mundo tenha revelado um certo

. . padrdao nas medidas de combate a pandemia,
[.mundla,l*durante--apandeml..a.-; desde seu inicio até os niveis atuais de

vacinacao, sabe-se que a adocao dessas
medidas seguiram as caracteristicas de cada
pais. Assim, mesmo quando observamos, em
linhas gerais, a retomada econOmica segue
com suas caracteristicas em “V”, com maior ou
menor intensidade dependendo do pais.

Osreflexosdessaretomada—aindaquedeforma
assimeétrica — serao determinantes, nao s6 no
ano de 2022 mas, provavelmente, definirdao a
proxima década.



Atividade economica global

O grafico ao lado descreve a trajetoria de
recuperacao da economia global, tendo em
conta a media de 2019 como base 100.
Ao observarmos as principais economias,
€ possivel perceber o padréago em “V7,
com as diferenciacdes de acordo com as
caracteristicas de cada pais.

E preciso considerar que a retomada das
economias guarda suas correlacbées com a
evolucaodavacinagcaono mundo—naosomente
peladisponibilidade,comotambém pelaeficacia
dos imunizantes frente as variacoes de cepas.

115
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PIB*

(MEDIA DE 2019 = 100)

T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2

2019 2020 2021

—— China Asia ex.: Japio e China —— EUA —— Japio —— Area do Euro —— Reino Unido

*Séries a preqos constantes, com ajuste sazonal A série Asia ex.: Japao e Chinafei construida como uma média ponderada dos P1Bs de Singapura, Coréia do
Sul, Hong Kong, {ndia, Indonésia, Filipinas, Malasia, Tailindia, Taiwan e Turquia. As séries de Singapura, India & Indenésia nao sao ajustadas sazonalments.

Fonte Primaria: Bloomberg. | Fonte Secundaria: Bance Central do Brasil



Globalizacao em desaceleracao

Segundo o professor de economia Douglas A.
Irwin, do Peterson Institute for International
Economics e do Dartmouth College, “a pandemia
da Covid-19 esta levando a economia mundial a
se afastar da integracdao econémica global. Os
formuladoresdepoliticaseoslideresempresariais
estdo, agora, questionando se as cadeias de
suprimentos globais foram muito ampliadas”.

Embora a globalizagdo compreenda diversos
componentes distintos — como comeércio
internacional, investimentos, tecnologia, dados,
ideia, etc. — ocomérciodetodo o mundo, medido
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pela proporcao entre as exportacoes e o PIB
mundiais, € um proxy razoavel para a integracao
econdmica.

Trade openness index, 1870 - 2017 2008-17

‘Slowbalization'

1870 - 1914 1914-45 1945-80
Industrialization Interwar era Postwar rebound
and integration

1980-2008
Liberalization

60%

50
40
30
20
10
0

1870 1880 1890 1900 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010

O grafico revela cinco periodos da globalizagio moderna.

Fontes: Secundéria - PIIE - Peterson Institute for International Economics; Priméria - Qur World in Data.



=Dc Médias
]

Empresas

Variacao dos fretes internacionais custa mais de vinte mil dolares. A consolidagao
da variacao desses precos pode ser observada

Com a pandemia, navios originados da China no grafico abaixo.

com milhares de contéineres deixaram suas

mercadorias nos portos da Europa e da Ameérica,

mas nao retornaram carregados com novos 1000 —— Global Container Index
produtos, por conta das restricdes. A dispersao — Harpex Global Charter Rate Index

Vo
- 860
de contéineres e a temporada de tufdes no $S 80— BalticExchange Dry Global Index 783
. . .. : o !
Pacifico fizeram com que varios portos chineses 39 00
fechassem, temporariamente, interferindo no =9
fluxo maritimo. G g 400 392
E =
Esses fendmenos combinados interferem nos w200
Ll
precosdosfretesemescalaglobal.Paraseteruma e
. . iy wn B 0
ideia, em setembro de 2020, um frete maritimo 3w

jan18
mail8 -

entre a China e os EUA custava cerca de quatro
mil dolares, um ano depois, esse mesmo frete

setl8
jan19
mail9
setl9
jan20
mai 20
set 20
jan21
mai 21
set21

Fonte Primaria: Bloomberg. | Fonte Secundaria: Banco Central do Brasil.



Variacao.inflacionaria nas
economias avancadas

Ha uma hipdtese sobre a inflagdo global que
consideraque aaltade precos ocorrera emrazao
da forte demanda da retomada econdmica e,
posteriormente, em um tempo curto, 0s precos
se estabilizarao. Isso porque, na pandemia, a
inflagdo ocorreu primeiramente em bens. Como
0s precgos de servigos sao mais rigidos, depois
da reabertura da economia, esse setor pode
demorar mais a aumentar 0s precos, ao passo
que os precos de bens devem se estabilizar.

A duvida consiste em saber quanto disso € uma
mudanca estrutural. Essa elevacao inflacionaria
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ocorre de forma global nas economias avan-
cadas, como pode ser visto no grafico abaixo.
Portanto, as surpresas de inflagao tém sidotema
dominante para os mercados e governos.

agol5 agol5 agolb agol5 agol5 agols agoilb

INDICES DE PRECO
AO CONSUMIDOR (%a.a.)
o

’

—EUA — Japao — Reino Unido — Area do Euro— Australia

Fonte Primaria: Bloomberg. | Fonte Secundaria: Banco Central do Brasil.



Variacao inflacionaria nas
economias emergentes

De uma maneira geral, as subidas de precos estao
correlacionadas ao aumento do custo de energia. Nos
primeiros momentos da crise, a demanda de energia
despencou e, por consequéncia, 0s investimentos

—— Brasil === Peru

111 Russia ~  =----- Chile 126 110
india - - - Colémbia }1,‘)
S 109 —— Africadosul —— China .
3 México Turquia (dir))
1l
o 107
N
o
N 105
=
_ﬂ!
5 103 09
o
Ll

101

99

97
fev20 mai20 ago20 nov20 fev2l mai2l ago2l

=100)

IPC SERVICOS (jan 2020
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arrefeceram. Por outro lado, os principais paises
produtores de petréleo ndo aumentam a oferta, para
elevar o0s precos e compensar 0s periodos de precos
baixos, sobretudo na pandemia. Tudo isso com
uma forte demanda pela retomada da atividade
econdmica global. No gréafico a seguir, pode ser
observada essa elevacao dos precos de energia,
nos paises emergentes e avangados.

RuUssia - == Colémbia
110 AfricadoSul ~—— China & 118
México Turquia 12
- == Chile

108 Brasil s 14

ia: Banco Central do Brasil.

106

" 104
4103
7103 194
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98 98
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Fonte Primaria:



Atividade economica
do Brasil

Desde margode 2020, jaestavamos considerando,
em nossas analises e cenarios, a alternativa de
retomada em “V” como a mais provavel, dada as
caracteristicas de retragcao daeconomiaem meio a
crise e do prenuncio das medidas epidemiologicas
e econdmicas que estavam por vir. E exatamente
esse o cenario agora, como pode ser observado no
grafico ao lado.

No geral, retraimos 4,1% do PIB e retornamos com
cercade 5% em 2021, em um forte ritmo de reto-
mada. No entanto, fatores inflacionarios globais e
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domesticos podem demandar uma politica mone-
taria mais restritiva para o crescimento em 2022.

=100)

PIB (2019

104
102
100
98
96
94
92
90

2020 2021
-4,1% +5,04%

Projecao para
o PIB 2021
(mediana das
expectativas de
mercado FOCUS)

TITINNV TIDIINIV DIDIOIDV IODNIIIV IIDIINIV DTODIOIV IIDIIIIV IIT

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fonte Primaria: IBGE e Relatdrio Focus. | Fonte Secundaria: Banco Central do Brasil
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Os fatores.mais relevantes paraas. Em um contexto de tantas transforma-

= .. b coes, no Brasil e no mundo, buscamos 4
decisoes empresariais em 2022 fatores que mais devem influir na tomada

de decisdes para as Médias Empresas no
ano de 2022.
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ATENCAO
AO CENARIO
INTERNACIONAL

O FMI mantém, até o desenvolvimento energia, especialmente do petréleo e seus
deste estudo, a perspectiva de crescimento derivados, o gargalo logistico em funcao da
mundial em 4,9% em 2022 — segundo dispersao de contéineres, a desaceleracao do
a entidade, padrao acima do periodo pré- crescimento da China e a queda dos precos do
pandemia. Mas a subida dos precos da minério de ferro devem ter forte influéncia na
economia brasileira.
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| iNFLACAO

A inflacao deve ser o grande tema para deles nao recorrentes — como as geadas que
2022 no Brasil e no mundo. O fendmeno afetaram o preco de alimentos ou a falta de
inflacionario que estamos acompanhando chuvas que impactou o custo da energia em
é fruto de um movimento global, gerado todo o pals. Emboratransitorios, esses fatores
por uma combinacao de fatores, muitos sdao grandes questoes e tém potencial de
influenciar a vida de familias e empresas.



Oaumentodastaxasdejuros—quechegou
ao seu menor patamar histérico ao longo
da crise e tem agora previsao para dois
digitos em 2022 — tera impacto sobre
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TAXAS DE JUROS
MAIS ALTAS NO
BRASIL

0 consumo e os custos de financiamentos
para empresas. Nesse contexto, o ciclo
financeiro das empresas exigira cuidados e
sera fundamental uma boa gestao de caixa.
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CAPACIDADE DO
GOVERNO EM MANTER
| O EQUILIBRIO FISCAL

Mais que o real desequilibrio fiscal — em transmitir confianga ao mercado. Caso
sobretudo no que diz respeito ao teto de ele seja bem-sucedido nessa tarefa, as
gastos e aos custos dos novos programas perspectivas serao as melhores, com
governamentais de transferéncia de renda menor impacto politico no desempenho das
— esta em jogo a capacidade do governo atividades economicas.
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| ALGUNS INSIGHTS

Mais que cautela, sera fundamental que os
| aprendizados gerados pela crise da pandemia
A4 sejam incorporados as estratégias, de forma

VN a trazer agilidade na tomada de decisoes,
Y 4 adaptabilidade e atenta gestdo de recursos.

L Esses serao os maiores diferenciais.
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