Crise, que crise? Por que
hd empresas que estao
"brilhando" apesar do
cenario ruim

Ha aquelas empresas que conseguem se desvencilhar da crise e que
estdo conseguindo repassar 0s precos para o consumidor final e
aumentando suas margens de lucro e abrangéncia do mercado

SAO PAULO - A temporada de balancos do primeiro trimestre de 2015 mostrou diversas
empresas em situacdes bastante complicadas e afetadas pelo cenario econdmico pior, mas
também da outras indicagbes sobre empresas da bolsa brasileira. Empresas como do setor
aéreo, varejo e construcédo civil sofem com forca a recessao, tém prejuizos e demitem
funcionarios.

Porém nédo é so isso. Ha aquelas empresas que ndo s6 conseguem se desvencilhar
da crise, como estdo conseguindo repassar 0s precos para o consumidor final e
aumentando suas margens de lucro e abrangéncia de mercado, conforme destaca o gestor
da BBT Asset, Raphael Juan. "Podemos citar a Ambev, que entregou uma Ebtda de 7%
acima do consenso de mercado. Porém, o grande destaque ficou com as Lojas Renner
batendo em 30% as estimativas mais otimistas, apresentando grande crescimento de
market share e promovendo 6timo retorno para seus investidores. Sao duas empresas que
envolvem consumo e deveriam estar sofrendo os efeitos da dimenséo da crise que todos
dizem, mas néo estdo. Isso significa que a recessao existe e € inegavel, mas algumas
empresas estao conseguindo passar muito bem por esse momento", afirma Juan.
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Tem gente comemorando a temporada de resultados, apesar da crise




As Lojas Renner (LREN3) divulgou seu resultado no final de abril mostrou lucro
liquido de R$ 73,2 milhdes, alta de 43,8% na comparag¢do com o mesmo periodo de 2014.
O Ebtida (sigla em inglés para lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao)
ajustado total, que inclui operacdes de varejo e produtos financeiros, somou R$ 198,8
milhdes, crescimento de 47,2% quando comparado ao ano passado.

Analistas de mercado destacaram o balanco da varejista doi "impressionate”, com
melhora no Ebitda, tanto em margem quanto em crescimento operacional, aliado ao
crescimento nas vendas das mesmas lojas (que considera apenas unidades abertas ha pelo
menos um ano) de 16,5% em um ambiente de consumo desafiador.

Outro exemplo sé&o as empresas de shopping center, onde conseguiram entregar resultados
de SSS (vendas nas mesmas lojas) acima de 4%. "Nao € um bom resultado comparando
com o histérico recente, mas longe das proje¢cdes mais temerosas”, avalia o gestor.

Por fim ressalta, estdo empresas exportadoras, que também estdo comemorando,
em funcdo da alta do dolar. "A BRF, por exemplo, apresentou um crescimento de Ebitda
acima de 11% (em doze meses), mesmo com volumes menores de venda". Todos estes
fatores combinados revelam um movimento de mercado que foi acentuado pela crise.

Também divulgando os seus nimeros no final de abril, a BRF (BRFS3) teve como
um dos destaques o Ebitda ajustado de R$ 1,157 bilhdo, contra R$ 951 milhdes reportados
no mesmo periodo do ano passado. O Ebitda "limpo" que implica em uma margem Ebitda
(Ebitda/Receita Liquida) de 16,4% - a maior da historia da empresa para esse periodo. A
margem bruta (lucro bruto/receita liquida) também foi a maior da histéria.

"A conclusao é que grandes empresas brasileiras estdo ganhando market share
perante seus concorrentes menores e com isso apresentando resultados acima das
previsdes de mercado". conclui o gestor.



