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Glossario

CAGR Compound Annual Growth Rate (Crescimento Médio Composto Anual)
CCC Ciclo de Conversao de Caixa

EMPI Energia, Matéria Prima, Produtos Industrializados

FY Full Year

Infra Infraestrutura

KPI Key Performance Indicator (indicadores-chave de desempenho)
Log Logistica

NCG Necessidade de capital de giro

PME Prazo Médio de Estoque

PMP Prazo Médio de Pagamento

PMR Prazo Médio de Recebimento

Telecom Telecomunicagoes

TMT Tecnologia, Midia e Telecomunicacgoes

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited. Overview de capital de giro



Sobre o0 estudo

Na edicao de 2022 da publicagcao anual
“Overview de Capital de Giro”, a Deloitte
analisou o desempenho do capital de giro de
mais de 200 empresas em quatro principais
indUstrias do mercado brasileiro para entender
as tendéncias e mudangas em contas a receber,
estoque, e contas a pagar. Dado o dinamismo
do mercado nos ultimos anos, incertezas em
torno das taxas de juros e condicoes
macroecondmicas, o “Overview de Capital de
Giro” deste ano também incluiu a analise sobre
o desempenho da variacao do capital de giro
em diferentes setores, para destacar os
principais movimentos e fatores que os
influenciaram, incluindo mudancas na margem
bruta, prazos de pagamento e recebimento,
além dos impactos no caixa.

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Este material tem o propdsito Unico e exclusivo de apresentar o desempenho das
movimentacoes de capital de giro de uma amostra de empresas e, portanto, os
comentarios aqui expostos ndo refletem qualquer opinido da Deloitte sobre os dados
apresentados.

Ainda, o conteldo destaca informacdes financeiras publicas as quais nao passaram por
uma verificacao ou auditoria independente da Deloitte. Desta forma, ndao podemos nos
responsabilizar pelos dados financeiros apresentados.

Os cenarios e/ou simulagdes destacadas ao longo deste overview tem o compromisso
exclusivo de demonstrar impactos financeiros sem considerar a viabilidade operacional
destas acgoes. Além disso, destacamos que a Deloitte ndo se responsabiliza por qualquer
tomada de decisao com base nas informacdes contidas neste material.

Toda e qualquer recomendacao contida neste material foi baseada na experiéncia da
Deloitte em estudos de otimizacdo de capital de giro, realizados para um grupo especifico
de empresas e, portanto, podem ndo ser aplicaveis a todas as organizagdes. Desta forma,
a Deloitte nao pode ser responsabilizada por qualquer iniciativa baseada nas informagdes
deste material.

Por fim, os dados e anadlises aqui apresentados correspondem a visdo amostral de um
grupo de empresas cujas caracteristicas estdo mencionadas ao longo deste conteudo.

Os resultados apresentados nao tém a obrigacao de refletir com acuracia o comportamento
do mercado como um todo ou ainda, de setores mencionados. Ou seja, os indicadores e
tendéncias apresentadas em perspectiva dos setores ou de forma consolidada podem sofrer
variacoes a depender de caracteristicas individuais das empresas do mercado.

Overview de capital de giro 4



Sobre o0 estudo

Base de dados e premissas

« Para elaboracao do estudo, foram utilizadas informagoes
financeiras publicas de 211 empresas que operam no Brasil, das
gquais 162 sao empresas de capital aberto.

« As informacoes financeiras das companhias, que divulgam seus
resultados publicamente, foram consolidadas e tratadas pela
plataforma S&P Capital IQ.

« As analises foram realizadas em bases anuais considerando o
periodo de 2018 a 2022.

+ Foram desconsideradas empresas com dados incompletos ou que
apresentaram distorgdes nos indicadores financeiros.

« Devido ao perfil e caracteristicas operacionais, alguns setores nao
foram considerados, tais como: servigos financeiros, empresas de
saude e outros.

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Quantidade de empresas por receita (R$)

>100bi 8
>5bi a 100bi 78
>1bi a 5bi 73
>500mi a 1bi 25
<= 500mi 27

Total: 211 empresas

Overview de capital de giro



Sumario executivo
FY 22 vs FY 21

Variagao da receita liquida

+18,0%

Variacao dos custos

+23,7%

Variacao da NCG

+17/,8 bilhdes (R$)

Variagao da CCC

-3,4 dias

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Variagcao no PMR

-3,6 dias

Variacao no PME

-4 5 dias

Variagao no PMP

-4 6 dias

Em 2022, as empresas analisadas tiveram
crescimento médio da receita liquida de 18%
em conjunto com o aumento de seus custos
operacionais em 23,7%. Dessa forma, é
observado que em 2022 as empresas tiveram
gueda na eficiéncia operacional, resultando
em perda de margem.

No mesmo periodo, os prazos de recebimento
e de estoque apresentaram melhora com
reducdao de 3,6 dias e 4,5 dias,
respectivamente. Esses movimentos foram
parcialmente compensados pela deterioragao
do prazo médio de pagamento, que teve uma
reducdo de 4,6 dias.

Por fim, apesar da melhora no desempenho
do ciclo de conversao de caixa das empresas
em 2022, o crescimento das operagoes
impactou em um aumento da necessidade de
capital de giro que, em conjunto, requereu
R$ 17,8 bilhdes no periodo

Overview de capital de giro )



Nos ultimos anos, mais de

foram adicionados nas empresas
para sustentar o crescimento e oscilacoes de
prazos nos ciclos de conversao de caixa.

© 2023. Para mais informagdes, contate a Delo itte Touche Tohmatsu Limited. Overview de capital de giro



Desempenho do capital de giro

NCG e variagcdo do NCG (em R$ bilhdes) L, . _ L.
Nos ultimos anos, aproximadamente R$ 150 bilhdes foram adicionados

ao capital de giro das empresas. Este valor representou, em média,
4,3% do lucro bruto entre 2019 e 2022, alcancando 10% em 2021.

O aumento da necessidade de capital de giro (NCG) ocorreu por conta
de um crescimento médio composto anual (CAGR) de 17,1% na

339 receita, acompanhado por oscilacdes da margem bruta percentual e
o mudancas de prazos do ciclo de conversao de caixa (CCC).
174 = Destacou-se o ano de 2021, com maior aumento da necessidade de
105 18 capital de giro. Este impacto resulta principalmente do aumento do
32 CCC em aproximadamente 8 dias.
-4

mNCG  Variagdo do NCG Em 2022, a variacdao da necessidade de capital de giro foi de
aproximadamente R$ 17,5 bilhdes, crescimento equivalente a 5,6%
em comparacao com o ano anterior. Os resultados operacionais do
Ciclo de Conversao de Caixa Receita liquida e custos operacionais perl'odo impactaram em 17,60/01 a NCG, enquanto a melhora no

(dias) consolidados (em R$ bilhoes) ] |
desempenho do CCC proporcionou um impacto de -10,2%?1.
3.854
2022 [N 30 3267
2.147 2.425 Capital de giro adicional para cada real de incremento em receita2
2021 [N 33
2.744
2218 1,00 0,08
2020 [N 26 1.557  1.718
real real
2019 _ 27 2019 2020 2021 2022 o ) ]
1 Impactos das variaveis de forma isolada. Impacto total para o ano foi de 5,6%

—e—Receita Liquida —e=Custos Operacionais 2 Inferéncia calculada utilizando os dados de 2022

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited. Overview de capital de giro 8



Desempenho do capital de giro

2022 vs. 2021

FY 22 vs FY 21

Variagoes consolidadas dos
setores analisados

Receita

Custos

CCC

NCG

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Em 2022, os dados demonstraram
que houve uma melhora no ciclo de
conversao de caixa (CCC) em 3,4
dias. Essa variacao foi resultado de
uma reducao no PME e no PMR,
principalmente nos setores de
energia e bens de consumo.

O impacto total da reducao do CCC
em 2022 (que representa uma
melhora no capital de giro das
empresas), excluindo variagdes de
receita e margem, foi de uma
reducao de 10% na necessidade de
capital de giro (NCG). Os impactos
por indicador foram de: (i) -10,5%
pela variacao do PMR; (ii) -8,8% pela
variacao do PME; e (iii) 9,1% pela
variacao do PMP, sendo este o Unico
indicador a ndo promover beneficios
ao capital de giro no periodo.

Variacao anual - Dias de capital de giro

FY2022

FY2021

FY2020

FY2019

-10,0

Melhora | Deterioragao

-4,5
N 4.6
-3,6 N

4,8

4,4 o

] 2,5
7,3 I
I 46

1,5
4,9 I
l o3

-5,0 - 5,0 10,0

CCC PME m PMP = PMR
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Setores analisados

Consumo

Grupo composto por
empresas de bens de
consumo e varejo

Dados em R$:

>100bi J 3

>5bia 100bi [ 20
>1biasbhi [0 17

>500mi a 1bi || 6

<=s00mi [0 8

Total: 54 empresas

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

>100bi

>5bi a 100bi

>1bi a 5bi

>500mi a 1bi

<= 500mi

T™™T

Grupo composto por
empresas de tecnologia
da informacao e
servicos de
comunicagao

Total: 11 empresas

EMPI

Grupo composto por
empresas de energia,
materiais, utilidades,
construcao civil e
agroindustria

>100bi Jf s

>5bi a 100bi [ 47
>1bia sbi [ 37
>s00mi a 1bi [ 13
<=s00mi [ 15

Total: 117 empresas

Infra e servicos
ﬂ‘ Grupo composto

por empresas de
infraestrutura,
logistica e outros
servigos

>100bi -

>5bia 100bi [ 8
>1biasbi [ 14

>500mia 1bi [ 3
<=500mi || 4

Total: 29 empresas

Overview de capital de giro
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Desempenho do capital de giro
Grupo de Consumo

NCG e variacao do NCG (em R$ bilhoGes)

81
73
47
= 26 8
3 13

B NCG Variagdo do NCG

Ciclo de Conversao de Caixa Receita liquida e custos operacionais

(dias) consolidados (em R$ bilhGes)
1.091
2022 I 25 947
802
2021 | s 581 628
694 826
2020 | 17 59
425 460
2019 [N 15

2018 2019 2020 2021 2022
—0--Receita Liquida =—@=Custos Operacionais

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Nos ultimos anos, aproximadamente R$ 50 bilhdes foram adicionados
ao capital de giro das empresas. Este valor representou, em média,
5,6% do lucro bruto entre 2019 e 2022, alcancando 10,4% em 2021.

O aumento da necessidade de capital de giro ocorreu por conta do
crescimento médio composto anual (CAGR) de 17% na receita,
acompanhado pela manutencao da margem bruta percentual (excegao
de 2022, que apresentou um aumento de 2,4 p.p.), além de variagoes
dos prazos do ciclo de conversao de caixa (CCC).

Destacou-se 0 ano de 2021 com maior aumento da necessidade de
capital de giro, cujo o impacto resulta principalmente do aumento do
CCC em aproximadamente 8,8 dias.

Em 2022, a variacdao da necessidade capital de giro foi de
aproximadamente R$ 8 bilhdes, crescimento equivalente a 11,4% em
comparagao com o ano anterior. Os resultados operacionais do periodo
impactaram em 14,3%?1 a NCG, enquanto a melhora no desempenho
do CCC proporcionou um impacto de -2,7%?1.

Capital de giro adicional para cada real de incremento em receita2

1,00 m) 0,10

real real

1 Impactos das variaveis de forma isolada. Impacto total para o ano foi de 11,4%
2 Inferéncia calculada utilizando os dados de 2022

Overview de capital de giro 11



Desempenho do capital de giro
Grupo de Consumo

FY 22 vs FY 21

Variacao do PMR

-1,5 dias

Variacao do PME

-3,9 dias

Variacao do PMP

-4 9 dias

Variagao do CCC

-0,5 dias

Prazo Médio de Recebimento (PMR) - em dias

IIHHII IIHHII IIHHII IIHHII

2019 2020 2021 2022

Prazo Médio de Estoque (PME) - em dias

II%iI I|I|| |||||| ||%|I

2019 2020 2021 2022

Prazo Médio de Pagamento (PMP) - em dias

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

O prazo médio de recebimento das empresas teve uma
melhora de seu desempenho em 2022 em relacao ao ano
anterior. Entretanto, mantém-se em niveis estaveis em
relagdo ao historico.

O prazo médio de estoque das empresas apresentaram
melhora em 2022 quando comparado ao ano anterior. O
grupo obteve uma reducao de prazo em 3,9 dias -
equivalente a uma reducao de 5,8%, quando comparado
com 2021. Este movimento tem origem principalmente em
iniciativas e programas de otimizacao e normalizacao do
estoque. Como resultado, em média, as empresas do setor
melhoraram a performance dos seus ciclos de conversao
de caixa e na gestao do seu capital de giro.

Em relacdo ao prazo médio de pagamento, as empresas
apresentaram uma piora de desempenho em 2022. As
empresas do setor viram a queda do PMP em 5 dias -
reducao de 6,4% quando comparado com 2021. Este
movimento ocorre apods iniciativas de fortalecimento da
cadeia de fornecedores e melhora de liquidez, que reduziu
atrasos nos pagamentos.

Overview de capital de giro 12



Desempenho do capital de giro
Grupo de TMT

NCG e variacao do NCG (em R$ bilhoGes)

2019 2020 2021 2022
BENCG @ Variagao do NCG

Ciclo de Conversao de Caixa Receita liquida e custos operacionais
(dias) consolidados (em R$ bilhGes)

80.757 91.274

73.794 74.592 4'_________.
2022 3. o- —

2021 14 ° o ——9
2020 -24 36.660 39.176 :

v |
2019-37 2019 2020 2021 2022

m CCC (dias) —0—Receita Liquida —®=Custos Operacionais

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Nos ultimos anos, aproximadamente R$ 6 bilhdes foram adicionados
ao capital de giro das empresas. Este valor representou em média 4%
do lucro bruto entre 2019 e 2022, alcancando 5,1% em 2022.

O aumento da necessidade de capital de giro (NCG) ocorreu por conta
de um crescimento médio composto anual (CAGR) de 6,5% nas
receitas, acompanhado pela queda da margem bruta percentual, e
aumento de prazos do ciclo de conversao de caixa (CCC).

Destacou-se 0 ano de 2019 com maior aumento da necessidade de
capital de giro, cujo impacto é derivado principalmente do aumento do
CCC em aproximadamente 23,7 dias.

Em 2022, aproximadamente R$ 2 bilhdes foram incorporados ao
capital de giro do grupo, crescimento equivalente a 40,4% em
comparagao com o ano anterior. Os resultados operacionais do periodo
impactaram em 8,4%1! a NCG, somados a deterioracao do CCC que
proporcionou um impacto de 27,7%?1.

Capital de giro adicional para cada real de incremento em receita2

1,00 m) 0,29

real real

1 Impactos das variaveis de forma isolada. Impacto total para o ano foi de 40,4%
2 Inferéncia calculada utilizando os dados de 2022

Overview de capital de giro 13



Desempenho do capital de giro

Grupo de TMT

FY 22 vs FY 21

Variacao do PMR

-0,7 dias

Variacao do PME

-6,6 dias

Variacao do PMP

-19,0 dias

Variagao do CCC

-11,6 dias

Prazo Médio de Recebimento (PMR) - em dias

23 27 41 34
e == B B
2019 2020 2021 2022

Prazo Médio de Pagamento (PMP) - em dias

|||%|| |||HH| |||%|| ‘liiil

2019 2020 2021 2022

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

O prazo médio de recebimento do grupo apresentou uma
melhora de seu desempenho em 2022 em relacao ao ano
anterior. As empresas obtiveram uma redugao de prazo em
0,7 dias, principalmente relacionado a melhora de 1,5 dias
no PMR - o que resultou em um impacto positivo no ciclo de
conversao de caixa e no seu capital de giro.

O prazo médio de estoque do grupo teve uma melhora de
seu desempenho em 2022 em relagao ao ano anterior,
com uma reducao de PME em 6,6 dias, queda de 16,2% -
cujo impacto é derivado da queda do PME do setor de
Tecnologia da Informagao em 25,8 dias.

Como resultado, em média, as empresas do grupo
melhoraram as performance do seus ciclos de conversao
de caixa e na gestao do seu capital de giro.

Em relacdo ao prazo médio de pagamento, o grupo
apresentou uma piora de desempenho em 2022. As
empresas viram a queda do PMP em 19 dias, apresentando
reducao de 15,3% em relagdao ao ano anterior.

Este movimento é resultado da maior exigéncia na
concessdo de créditos de fornecedores, principalmente no
setor de comunicagao, que apresentou redugao de 6,3 dias.

Overview de capital de giro 14



Desempenho do capital de giro
Grupo de TMT

A industria de TMT sofre constantes variacdes no CCC em decorréncia,
principalmente, da dependéncia de importacdes de equipamentos.

Destaca-se a caracteristica distinta entre os setores de Servicos de
Comunicacao e Tecnologia da Informagdo. Enquanto um setor demanda
recursos para manutencao de suas operagdes, o outro opera em
perspectiva de geragao de caixa.

Em 2022, o aumento apresentado de mais de 11 dias no CCC do grupo
ocorreu principalmente pela reducao do prazo médio de pagamento no
setor com maior representatividade no grupo, Servigcos de Comunicacao,
com impacto de 6,3 dias.

Adicionalmente, os efeitos isolados das flutuagdes do CCC no periodo
(desconsiderando mudancas de receita e margem) para os setores de
Servigos de Comunicagao e Tecnologia da Informacao, levaram a
aumentos de 17,6% e 34,3%, em suas respectivas necessidade de
capital de giro (NCG).

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Ciclo de Conversao de Caixa (dias)

120 105
100

80

60

40

20
|
-40

o 43 -38

Servigos de Comunicagdo Tecnologia da Informagao

EFY2021 ®mFY2022
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Desempenho do capital de giro

Grupo de EMPI

NCG e variacao do NCG (em R$ bilhoGes)

-12

2019 2020

Ciclo de Conversao de Caixa
(dias)

2022 N 34
2021 [ 3o
2020 I 35
2019 [ 35

74

2021 2022

Variacdo do NCG

Receita liquida e custos operacionais
consolidados (em R$ bilhGes)

2.559
2.158
1.367 1.482
.___./‘/1:84
1.417
1.006  1.039
2019 2020 2021 2022

Receita Liquida =—@=Custos Operacionais

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Nos ultimos anos, aproximadamente R$ 90 bilhdes foram adicionados
ao capital de giro das empresas. Este valor representou, em média,
3,8% do lucro bruto entre 2019 e 2022, alcancando 10% em 2021.

O aumento da necessidade de capital de giro (NCG) ocorreu por conta
de um crescimento médio composto anual (CAGR) de 17,9% nas
receitas, acompanhado por oscilagdbes da margem bruta percentual e
de prazos do ciclo de conversao de caixa (CCC).

Destaca-se o0 ano de 2021, que apresentou o maior aumento da NCG,
cujo impacto é reflexo do crescimento das operacdes das empresas,
apresentando aumento de 45,6% da receita liquida, acompanhado pelo
aumento do CCC em 4,5 dias.

Em 2022, aproximadamente R$ 6 bilhdes foram incorporados ao capital
de giro do grupo. Este aumento da NCG representa um crescimento de
2,5% em comparagao com o ano anterior. Os resultados operacionais
do periodo impactaram a NCG em 19,1%1, compensados parcialmente
pela melhora do CCC, que proporcionou um impacto de -13,8%?1.

Capital de giro adicional para cada real de incremento em receita?

1,00 msp 0,07

real real

1 Impactos das variaveis de forma isolada. Impacto total para o ano foi de 2,5%
2 Inferéncia calculada utilizando os dados de 2022

Overview de capital de giro 16



Desempenho do capital de giro

Grupo de EMPI

FY 22 vs FY 21

Variacao do PMR

-4 6 dias

Variacao do PME

-4 4 dias

Variacao do PMP

-3,4 dias

Variagao do CCC

-5,6 dias

Prazo Médio de Recebimento (PMR) - em dias

II%!I Iliil II%!I II%II

2019 2020 2021 2022

Prazo Médio de Estoque (PME) — em dias

IIH!I IIH!I |I%!|\ ||i||

2019 2020 2021 2022

Prazo Médio de Pagamento (PMP) - em dias

IIH!I ||H|| IIHII IIHII

2019 2020 2021 2022

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Em relacdo ao ano anterior, o prazo médio de recebimento

do grupo sofreu uma melhora de seu desempenho em 2022.

As empresas obtiveram uma reducao de prazo em 4,6 dias
(queda de 13,0%), resultando em impacto positivo no ciclo
de conversao de caixa. Este resultado da reducao do PMR
tem origem principalmente no setor de energia,
compensado parcialmente pelo aumento de prazo no setor
matéria prima (-7,8 dias e 3,4 dias, respectivamente).

Em relacdo ao ano anterior, o prazo médio de estoque do
grupo teve uma melhora de seu desempenho em 2022. As
empresas apresentaram uma reducao de PME em 4,4 dias,
queda de 8,6%. Os setores de matéria prima e energia
representaram o maior impacto na redugao do PME, com
reducdes de 6,4 dias e 2,5 dias no prazo médio de
estoques.

Em relacdao ao prazo médio de pagamento, o grupo
apresentou uma piora de desempenho em 2022. As
empresas do grupo sofreram uma queda do PMP de
3,4 dias, reducao de 7,2% em relacao ao ano anterior,
impulsionado principalmente pelo setor de energia.

Overview de capital de giro
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Desempenho do capital de giro
Grupo de EMPI

Dos seis setores do grupo, os que representam a cadeia de
fornecimento de insumos-base para todas as atividades econGmicas
(Energia e Utilities), se destacam pelas caracteristicas de ciclos de
conversao de caixa inferiores a 30 dias, aspecto tipico de empresas de
rapido ciclo operacional. Em contrapartida, encontram-se os setores
da Industria e Construgao Civil com CCC préoximos a 200 e 90 dias
respectivamente - 0os maiores prazos de CCC do grupo.

Com relacao as variacoes de 2022 em comparagao com 2021, todos
os setores apresentaram uma redugao no ciclo de conversao de caixa,
com excecgao do setor de Utilities. Este movimento demonstra uma
tendéncia para os préximos anos com a continua implementagao de
programas de otimizacao do capital de giro e planejamento integrado
da producao, contribuindo para o impacto positivo no CCC.

Ciclo de Conversao de Caixa (dias)
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Os setores de Matéria Prima e Energia em conjunto representaram
71% da NCG do grupo em 2022, com valores de R$ 106 bilhdes e
R$ 60 bilhdes, respectivamente. O terceiro segmento mais relevante
€ o de Utilities, com R$ 32 milhdes de NCG.

Ainda em 2022, a diminuicdo de prazo médio de recebimento no
setor de Energia foi o maior responsavel pela reducao do CCC em
6,5 dias. O efeito isolado dessa flutuacdao (que exclui variagdes de
receita e margem) resulta em uma queda de 29% da NCG do setor.
Ja para o setor de Matéria Prima, a retracao do prazo médio de
estoque melhorou o CCC em 5,2 dias, cujo efeito isolado dessa
melhora se refletiu na reducao de 3% na NCG do setor. E os demais
setores — com excecao de Utilities - também apresentaram melhora
no ciclo de conversao de caixa devido, principalmente, a reducdo dos
dias de estoque.
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Matéria Prima Utilities
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Desempenho do capital de giro
Grupo de Infra e Servicos

NCG e variacao do NCG (em R$ bilhoGes)
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Nos ultimos anos, aproximadamente R$ 5 bilhdes foram adicionados
ao capital de giro das empresas. Este valor representou em média
5,2% do lucro bruto entre 2019 e 2022.

O aumento da NCG ocorreu por conta de um crescimento médio
composto anual (CAGR) de 11,2% nas receitas, acompanhado por
oscilacdes da margem bruta percentual e de prazos do ciclo de
conversao de caixa (CCC).

Ainda que em 2020 a necessidade de capital de giro tenha diminuido
em aproximadamente R$ 3 bilhdes, nos anos seguintes houve a
retomada do crescimento — com destaque para 2021, apresentando
um aumento de R$ 4 bilhdes, acompanhado por um aumento do CCC
de aproximadamente 19,8 dias.

Em 2022, aproximadamente R$ 1,4 bilhdes foram incorporados ao
capital de giro do grupo. Este aumento da NCG representa um
crescimento de 24% em comparagao com o ano anterior. Os
resultados operacionais do periodo impactaram em 44,2%1 a NCG,
compensados parcialmente pela melhora do CCC - que proporcionou
um impacto de -14,3%?1.

Capital de giro adicional para cada real de incremento em receita2

1,00 0,10

real real

1 Impactos das variaveis de forma isolada. Impacto total para o ano foi de 24%
2 Inferéncia calculada utilizando os dados de 2022
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Desempenho do capital de giro
Grupo de Infra e Servicos

FY 22 vs FY 21

Variacao do PMR

Variacao do PME

Variacao do PMP

Variagao do CCC

Prazo Médio de Recebimento (PMR) - em dias
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Prazo Médio de Estoque (PME) - em dias
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Prazo Médio de Pagamento (PMP) - em dias
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Em relacdo ao ano anterior, o prazo médio de recebimento
do grupo teve uma melhora de seu desempenho em 2022.
O grupo obteve uma reducao de prazo de 5,3 dias (queda
de 9,5%), resultando em impacto positivo no ciclo de
conversao de caixa e no seu capital de giro. Este
desempenho é reflexo da melhoria de 9,3 dias no PMR de
logistica e infraestrutura, compensado parcialmente pelo
aumento de 8,3 dias em Servicos.

O prazo médio de estoque teve uma melhora de seu
desempenho em 2022 em relagcao ao ano anterior, mas
ainda manteve niveis superiores quando comparado com
2019 e 2020.

Apesar da reducao de prazo em 2,1 dias (queda de 6,8%)
em 2022, o grupo demonstra maior necessidade de
estoque quando comparado com anos anteriores, aspecto
mais impactado pelo setor de logistica e infraestrutura.

Em relacdo ao prazo médio de pagamento, o setor
apresentou uma queda no desempenho com redugao de
4,1 dias no PMP, equivalente a 5,9% em relacao ao ano
anterior.

Este movimento é reflexo da reducao de prazos do setor
de Servicos, com reducgao de 12,1 dias.
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Desempenho do capital de giro
Grupo de Infra e Servicos

O Grupo infra e servigos sofre constantes variagdes no CCC por conta
principalmente dos prazos de pagamento. Isto ocorre em empresas
de infraestrutura ao apresentarem frequentes oscilacdes na conta de
fornecedores durante obras de capital intensivo com diferentes ciclos
de fornecimento, assim como empresas de logistica e servicos de
locagcao, em momentos de aquisicao de frota.

Em 2022, destaca-se a queda do CCC em Logistica e Infraestrutura,
cujo impacto é majoritariamente causado pela queda do prazo médio
de recebimento como resultado da pratica de antecipacao de
recebiveis. Em contrapartida, o setor de Servicos apresentou aumento
do CCC impactado principalmente pelas movimentacoes de
fornecedores de empresas de servicos de locagao.

Adicionalmente, os efeitos isolados das flutuagdes do CCC
(desconsiderando mudancas de receita e margem) para os setores de
Logistica e Infraestrutura, e Servicos, levaram a aumentos de 43,7%
e 113,4%, respectivamente, na necessidade de capital de giro de
cada setor.

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Ciclo de Conversao de Caixa (dias)
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Alguns exemplos de desafios de capital de giro enfrentados no ano

Dificuldades

« Imprevisibilidade de transagoes dificultando
a assertividade das projecoes de caixa de
curto prazo;

« Recorrentes captagoes para fechamento do
caixa, com baixa previsibilidade.

« Produto/categoria SKU com grande variagao
de condicdoes de pagamento;

+ Cadeia de fornecimento pulverizada;

« Complexidade na gestao e controle dos
contratos com fornecedores.

+ Recebimentos em atraso;

« Clientes nao conseguem pagar no prazo
estabelecido;

« Analise historica demonstra politica de
cobranca ineficaz.

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Causas-raiz

Indicadores contabeis ndo conseguem
demonstrar variacoes e dar suporte a
definicdo de premissas;

Pagamentos feitos de forma antecipada aos
termos contratuais;

Processo: pagamentos feitos por ordem de
chegada (FIFO).

Gestao de compras descentralizada
(regionais autbnomas);

Negociagdes independentes de condigdes e
prazos.

Falta de visibilidade das transacgoes;

Tempo de processamento da fatura:
empresa atrasa coleta de dados para
emissao da fatura, passa da data limite de
solicitacao de faturamento;

Processo e politica de cobranca.

Solucgoes

Definicao e monitoramento de indicadores
analiticos;

Reestruturacdo do processo de pagamento
- pagamentos programados;

Andlises preditivas para definicdo de
premissas.

Analytics para estudo de transacdes por
regido, insumos e caracteristicas logisticas;

Definicao de condigdes contratuais
padronizadas, busca por fornecedores com
atuacao nacional.

Monitoramento de transagdes com
ferramentas de analytics e identificagao de
causa-raiz;

Automatizacao do processo de coleta de
dados/documentos;

Revisdo da politica de cobrancas.

Overview de capital de giro
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Conclusao

Quais elementos ajudam a atingir processos e programas de gestao de
Capital de Giro mais eficiente?

Os acontecimentos recentes
decorrentes do efeito da

pandemia de Covid-19 nas
economias globais
reforcaram a importancia da
gestao de capital de giro nas
empresas como forma de a
protecao da liquidez. E
essencial que os tomadores
de decisao entendam o quao
vital uma boa gestao de
caixa é para as
organizacgoes.

Mudancas no
comportamento de consumo
de bens e servicos
aumentaram a importancia
de construir uma cultura de
gestao de caixa mais
constante e ampla dentro
das empresas para resposta
rapida a mudangas.

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Organizacgao

©
« Suporte executivo dos CXO's

+ Selecionar lideres para
comunicagdo de metas e
acompanhamento

Desenvolver
solugdes e planos

« Segregar informagdes por
cliente, itens e classificagdo de
cliente para identificar
oportunidades

+ Entender como ocorre 0
processo de compra

Estabelecer times
multifuncao

« Contas a pagar e contas
a receber

« Comercial/operacao/sup
rimentos

» Tecnologia da
Informacao

Executar vigorosamente
e gerir mudancas

+ Fomentar mudancgas

« Identificar dependéncias
funcionais

« Focar no gerenciamento
de mudangas e no
pensamento de melhoria
constante

» Cobrar os executivos
pelo cronograma e
EES

Processos em
melhoria constante

« Usar padrdes de mercado para
medicao de performance

« Performar ciclos de anélise
profunda

« Revisar constantemente
processos, politicas, controles
e tecnologias

Construir competéncias
sustentaveis

+ Construir
processos/ferramentas para
definicdo de KPIs e aumento
de visibilidade

- Estabelecer rotinas de
acompanhamento

+ Medigao e criagdo de cultura
voltada a performance
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Conclusao

Empresas-lideres apresentam ambiente com gestao proativa e constante para melhorar a gestao do capital de giro

Politicas e processos
Politicas, processos,
contratos e controles
alinhados com a estratégia
de capital da empresa
facilitando a execugao e
geragao de valor pra
empresa

Alinhamento entre os
diversos stakeholders
envolvidos para tomada
de decisao assertiva

© 2023. Para mais informagdes, contate a Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

151

Pessoas
Treinamento e melhoria

constante bem estruturados;

capital de giro incorporado
na gestao de performance
em Varios niveis

Sistemas e informacgoes
Softwares para
automatizagdo da gestao
do capital de giro; garantir
disponibilidade constante
de informagdes corretas,
precisas, significativas

Visao dos impactos
Empresas que sdo
cobradas e estdo cientes
dos impactos da gestao
de capital de giro nos
resultados financeiros
sao frequentemente
lideres de mercado

Overview de capital de giro
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