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RESUMO

Este estudo tem como objetivo analisar o desempenho das empresas do setor de tecnologia da
informag&o com agdes na B3 durante a pandemia do novo coronavirus e consequentemente da
covid-19 através de seus indicadores econdémico-financeiros. Para tanto, as empresas Brq,
Singia, Quality, Totvs e Positivo foram selecionadas. A coleta dos dados foi realizada através
dos relatorios contabeis disponibilizados no sitio da B3, no periodo de 2016 a 2020. Apoés a
coleta dos dados, os indicadores de tamanho, rentabilidade, endividamento e liquidez foram
calculados, e explicados em parte por informacbes de mercado acerca do contexto dessas
empresas. Observou-se comportamento variado nos indicadores de crescimento do ativo,
retorno sobre o ativo e capital de terceiros/ ativo total, bem como houve incremento nos
indicadores de margem liquida, retorno sobre o patriménio liquido e liquidez corrente em todas
as empresas analisadas, considerando o periodo anterior a covid-19 e 2020. O estudo busca
contribuir com pesquisas que abordam o efeito da pandemia do novo coronavirus e da covid-
19 em empresas listadas na B3.

Palavras-chave: Tecnologia da Informacdo. Coronavirus. Analise econémico-financeira.
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1 INTRODUCAO

A pandemia do novo coronavirus e consequentemente da covid-19 transformou os
meios em que 0s seres humanos trabalham, estudam, consomem e se relacionam. Os impactos
na economia global foram sentidos desde a retracdo do PIB mundial em 2020, em 4,8% (IDC,
2021), até as mais de 4,5 milhdes de vidas perdidas pelo novo coronavirus.

Nesse sentido, alguns autores buscaram entender os impactos da covid-19 nas empresas
listadas na bolsa de valores.

Carvalho (2020), analisou o impacto da covid-19 na rentabilidade e capital de giro das
empresas listadas na B3 onde todos os coeficientes analisados evidenciaram mudanga de
direcéo e/ ou intensidade durante a pandemia.

Caldas et al., 2021 buscou identificar o comportamento dos setores da B3 com base no
retorno médio mensal e volume de a¢des negociadas durante o periodo de 2 de Janeiro a 12 de
maio de 2020, e identificou que a pandemia afetou os setores de maneira distinta.

Nesse contexto, o trabalho pretende responder a seguinte pergunta: Qual o desempenho
das empresas do setor de tecnologia da informacdo com ac¢Ges na B3 durante a pandemia do
novo coronavirus e consequentemente da covid-19? E tem como objetivo analisar o
desempenho das empresas do setor de tecnologia da informacdo com ac6es na B3 durante a
pandemia do novo coronavirus e consequentemente da covid-19 através de seus indicadores
econémico-financeiros. O estudo busca contribuir com pesquisas que abordam o efeito da

pandemia do novo coronavirus e da covid-19 em empresas listadas na B3.

2 REVISAO DE LITERATURA
2.1 A Evolucdo da Industria de Tecnologia da Informacéo

A era pré-industrial tinha os elementos naturais como seu principal recurso de
transformacédo (BELL, 1998). Através da agricultura e mineracdo, 0 homem obtinha os bens
necessarios para a manutengdo de sua sociedade.

A cada revolucédo industrial, o recurso de transformacéo utilizado para a producao de
um bem final se modificava: do minério, ao aco, a eletricidade, a informacéao. A tecnologia da
informacdo provocou a 2° revolugédo industrial (FREUND, 1982) e foi marcada pela corrida
tecnoldgica durante a segunda guerra mundial.

O primeiro computador inventado, ENIAC, desenvolvido por John Eckert e John
Mauchly em 1943, buscava computar trajetorias taticas balisticas (WASLAVICK, 2019). A
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partir desse periodo, o ser humano ganhou uma nova forma de tomar decis@es, atraves de dados
e automacaoes.

Para a formac&o de uma nova era, a computacéo e a comunicacgdo fundiram-se, iniciando
a era da sociedade informatizada (FREUND, 1982). A informacdo se tornou bem de consumo
e, para Belkin e Robertson (1976), a informacéo é capaz de transformar estruturas.

A partir disso, a tecnologia da informacao passou a integrar todas as areas do negocio,
na chamada era da integracao e reestruturacdo do negécio (KLENN, 1986). A proprias Ciéncia
Contébil, como ciéncia da informacdo, tém a sua evolucdo intrinsecamente ligada ao
desenvolvimento de novas tecnologias da informacdo, através dos sistemas de informacéo
contabil.

No Brasil, as primeiras empresas de tecnologia da informacéo tiveram origem na década
de 1980. A TOTVS, Stefanini IT Solutions, Sénior e Brasoftware sdo exemplos de organizacdes
pioneiras no desenvolvimento de software em solo brasileiro. Atualmente, essas sdo marcas

ainda de relevancia no mercado de tecnologia do Brasil.

2.2 A Pandemia do Novo Coronavirus e da Covid-19 no Contexto da Economia Brasileira

Assim  como a revolugdo industrial e, posteriormente, a revolucdo
informacional (TOFLER, 1981) marcaram a expansdo populacional e o desenvolvimento
evolutivo da espécie humana (SENHORAS, 2021), as guerras, as pestes e as epidemias geraram
graves consequéncias na demografia ao longo da histéria (ALFANI; MURPHY, 2017)

No primeiro ano da pandemia do novo coronavirus e da covid-19, o produto interno
bruto teve reducdo de 4,1%, comparando com o nivel de atividade econdmica de 2019 (IBGE,
2021). Alguns setores sofreram ainda mais com as restricdes sanitarias impostas no periodo,
como o de turismo, que teve queda de 36,7% no ano de 2020 (IBGE, 2021).

Por outro lado, o isolamento e distanciamento social obrigou empresas e pessoas a
passarem por um processo de digitalizacdo de seus processos e atividades. O Brasil foi 0
segundo colocado mundial no aumento de acessos em plataformas de e-commerce, com 138
milhOes de acessos a mais que 0 ano anterior, um aumento de 38% em relacdo a 2019
(RICARTE, 2020).

O setor de servigos de tecnologia da informacéo teve um crescimento de 3,5% em 2020
(IDC, 2020). Algumas pesquisas colocam uma expectativa de crescimento de até 7% para o
setor de tecnologia da informac&o e comunicagdo em 2021 (IDC, 2021).

Segundo a IDC (2021), a rota de massificacdo da 5G no Brasil, a expansdo da nuvem

na infraestrutura de Tl das organizacdes e a adequacdo a Lei Geral de Protecdo de Dados
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(LGPD) séo alguns dos principais movimentos que consolidardo o crescimento do setor em
2021.

2.3 Indicadores Econdmico-Financeiros

As demonstracBes contabeis refletem a posicdo econémico-financeira das companhias
em determinado periodo e sdo capazes de medir o nivel de sucesso das atividades das
organizacOes (STICKNEY; WEIL, 2012).

As informacdes contidas nos demonstrativos fornecem informacdes Uteis e confiaveis
para que 0s usuarios possam tomar decisdes acerca do futuro da organizacdo, baseando-se nas
informagdes contabil-patrimonial da organizagdo (NETO; MATARAZZO, 2007).

Para entender o setor de tecnologia da informacao e comunicacédo (TIC), alguns autores
(VIGLIONI et al., 2018; OLIVEIRA (2018); PASTRE et al., 2015) dividiram os indicadores
em grupos de andlise.

Viglioni et al. (2018) analisaram os principais indicadores econdmicos determinantes
em fusbes e aquisi¢bes na industria de tecnologia no Brasil. Em sua pesquisa, 0s resultados
mostraram que a estrutura de capital de terceiros e o tamanho da empresa foram as principais
métricas utilizadas para a tomada de decisdo dos usuérios adquirentes dessas empresas.

Oliveira (2018) ao analisar as 10 empresas de tecnologia da informacéo com agdes na
BM&FBOVESPA utilizou o valor presente do fluxo de caixa descontado para comparar o valor
de mercado obtido através das demonstracfes contabeis e o valor de mercado percebido por
acionistas.

Nesse estudo, Oliveira (2018) identificou o grau de desconfianca dos investidores no
mercado de tecnologia brasileiro, jA que os valores presentes dos fluxos de caixa eram
superiores aos valores das a¢fes no mercado, ao contrario do que se observava no mercado
norte-americano.

Para empresas de tecnologia, o ativo intangivel € visto como diferencial de mercado e
prové vantagem competitiva (FILHO, 2020). Souza et al. (2019) buscaram analisar o grau de
evidenciacdo de ativos intangiveis em empresas do setor, relacionando um alto nivel de
evidenciagdo com uma percepcdo maior de valor agregado por parte de investidores.

Considerando os estudos mencionados e a importancia de determinados indicadores
para a tomada de decisdo dos usuarios, principalmente futuros acionistas desse mercado em
ascensdo, quatro categorias de indicadores financeiros foram analisados: Indicador de
crescimento do ativo, Indicadores de Rentabilidade, Indicadores de Liquidez e Indicadores de

Endividamento.
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2.3.1 Indicadores de Rentabilidade
2.3.1.1 Retorno sobre o Ativo (ROA)

Quando o gerenciamento dos ativos gera um retorno positivo dos investimentos da
organizacao, a administracdo é considerada eficiente (CHING; MARQUES; PRADO, 2010).

O retorno sobre o ativo € obtido através da divisdo do Lucro Operacional Liquido e o
Ativo Total Médio da organizacao. Nesse sentido, para cada 1 real investido, a organizacao tera
um valor de retorno desse investimento.

De acordo com Ching, Marques e Prado (2010, p. 122) “o retorno sobre o ativo
estabelece a eficiéncia dada pela administragdo ao dinheiro utilizado nas operagOes da empresa.
A gestdo de uma empresa € considerada eficaz quando o gerenciamento de seus ativos gera um
retorno adequado a seus investimentos”.

O ROA é calculado através da razéo entre o lucro liquido apds o imposto de renda e o
Ativo Total (SILVA, 1995). O numerador € obtido através da Demonstracéo do Resultado do
Exercicio, entretanto, o resultado pode variar conforme as diferentes formas de apresentacéao
do lucro, Lucro Operacional Contabil, Lucro Abrangente e Lucro Liquido conforme a Lei n°
6.404, de 15 de dezembro de 1976, Lei das Sociedades Anonimas (BRASIL, 1999)

Gallon, et al. (2009) buscaram analisar os impactos das 3 formas de apresentagdo do
lucro no célculo da taxa de retorno sobre o ativo total, e concluiram que os resultados
apresentaram semelhancas entre si.

Dessa forma, serd utilizado o Lucro Liquido conforme a Lei n° 6.404, de 15 de dezembro
de 1976, Lei das Sociedades Andnimas (BRASIL, 1999) sobre o Ativo Total.

ROA = Lucro Liquido / Ativo Total

2.3.1.2 Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE)

O retorno sobre o patrimdnio liquido é a razéo entre o lucro liquido e o patriménio
liquido da companhia. Nesse caso, espera-se medir 0 quanto 0s recursos préprios da companhia
sdo capazes de gerar lucro para a empresa.

Para Assaf Neto (2009), o ROE é a mensuracdo do retorno que a organizagdo tem sobre
0s recursos aplicados por seus acionistas. Assim como 0 ROA, para cada 1 real investido pelos
acionistas, espera-se que um valor incremental seja gerado pela empresa.

ROE = Lucro Liquido / Patrimoénio Liquido
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2.3.1.3 Margem Liquida

A Margem Liquida pode ser vista como o retorno sobre a receita da organizacgao
(SANVICENTE, 1998). O indicador de margem liquida é calculado atraveés da razédo entre o
Lucro Liquido da companhia e a sua receita operacional.

A Margem Liquida pode ser utilizada como medida de lucratividade da companhia
(SILVA, 2010).

Margem Liquida = Lucro Liquido / Receita

2.3.2 Indice de liquidez

Marion (2009) explica que os indicadores de liquidez tinham como objetivo entender o
nivel de capacidade de uma organizacdo em quitar todos 0s compromissos assumidos com 0s
recursos de seu préprio ativo.

Os indicadores de liquidez fornecem ao usuario uma visdo assertiva sobre a salde
financeira da organizacdo (MARTINS; DINIZ; MIRANDA, 2010), dado a sua capacidade de
saldar com todas as suas dividas e compromissos atuais.

Os indicadores de liquidez podem variar conforme o interesse de analise do usuario. Por
exemplo, a liquidez seca ndo considera os estoques e as despesas antecipadas (ASSAF NETO;
LIMA, 2009), eliminando o risco associado a incerteza de vendas (CHING, MARQUES E
PRADO, 2010).

Para Assaf Neto (2006), o indicador de liquidez corrente (ILC) representa o quanto a
empresa dispde de recursos necessarios para cada unidade de obrigacdo de curto prazo da
organizacao, isto é, caso o ILC seja superior a 1, existe um capital circulante liquido positivo;
contudo, se o ILC for igual a 1, se pressupde a sua inexisténcia; e caso seja inferior a 1, existe
um ILC negativo. A liquidez corrente, segundo Coelho (2012), € a divisdo entre o ativo
circulante e o passivo circulante.

Ativo circulante

Liquidez Corrente = - -
Passivo circulante

2.3.3 Indices de endividamento

Os indicadores de endividamento buscam analisar a estrutura de capital da organizagéo.
A composigéo do passivo e capital social demonstram como a empresa é financiada, em relagdo
a participacao de terceiros, acionistas e capital proprio.

Para Gitman (2009), a determinacdo da proporcao entre capital de terceiros e capital

proprio esta relacionada com a maximizagdo do valor agregado gerado pela organizacéo.
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Dessa forma, a empresa deve buscar o ponto 6timo de estrutura de capital, de acordo
com a Teoria Tradicional de Estrutura de Capital, proposta principalmente por Durand (1952).

Com o passar do tempo, novas teorias foram surgindo para entender o impacto da
deciséo de estrutura de capital para a geracdo de riqueza da organizacdo. Modigliani e Miller
(1958, 1961 e 1963) defenderam que a estrutura de capital organizacional seria irrelevante para
0 negdacio.

Novas teorias contribuiram para o fortalecimento do arcaboucgo tedrico acerca da
estrutura de capital das organizac6es, focando principalmente no uso de despesas para obtencédo
de vantagens fiscais e diminui¢do do custo de capital.

O indicador de endividamento e estrutura de capital a ser utilizado neste trabalho seré o

Capital de terceiro/Ativo Total.

3 METODOLOGIA
Trata-se de uma pesquisa exploratoria, pois segundo (BEUREN, 2008 p.80) este tipo de

pesquisa “normalmente ocorre quando ha pouco conhecimento sobre a tematica a ser
abordada”. Os dados foram obtidos nos relatorios e demonstracdes contabeis disponibilizados
no sitio da Bolsa, Balcéo Brasil (B3), no periodo de 2016 a 2020.

A disponibilidade dos dados das empresas na B3 acerca da posicdo patrimonial e de
resultados foi o fator decisivo para a escolha das empresas para as analises. Dezenove empresas
foram identificadas no sitio da B3, considerando o setor de tecnologia da informacdo e os
subsetores: Programas e Servicos; Computadores e Equipamentos (Ver Apéndice A).
Entretanto, apenas cinco companhias apresentaram dados disponiveis com data anterior a 2017
(QUADRO 1), isto se deve ao fato de que entre 2020 e 2021 ocorreram 14 novos IPOs (inicial

public offering) de empresas de tecnologia da informacéao.



Tabela 1: Empresas de TI Listadas na B3 com mais de 4 anos de Relat6rios Disponiveis

Empresa

Setor

Segmento de Listagem

BRQ SOLUCOES EM
INFORMATICA S.A.

Programas e Servicos

Bovespa Mais

SINQIA S.A.

Programas e Servicos

Novo Mercado

QUALITY SOFTWARE
SA

Programas e Servicos

Bovespa Mais

TOTVS S.A.

Programas e Servicos

Novo Mercado

POSITIVO
TECNOLOGIA S.A

Computadores e
Equipamentos

Novo Mercado

16

Fonte: Bolsa Balcdo Brasil — B3 (2021)

Quanto aos procedimentos, apds coleta dos dados nos relatérios financeiros anuais
consolidados, os indicadores foram calculados seguindo as formulas detalhadas no referencial
tedrico — item 2.3. Em seguida, o comparativo entre os resultados de cada indicador nos anos
em analise foi realizado sob a ética do contexto individual de cada uma das empresas.

A analise buscou explicar de maneira qualitativa como a pandemia do novo coronavirus
impactou nos indicadores das companhias, de forma individual e coletiva, considerando

informacdes divulgadas pelas préprias companhias em seus boletins gerenciais.

3.1 Descricédo das Empresas Analisadas
BRQ Soluc¢des em Informatica S.A.

Criada em 1993, a BRQ trabalha com solugdes end-to-end, integrando tecnologia a
todas as etapas do negocio. Esse modelo, também conhecido como BPM (Business Process
Managament), considera a cultura organizacional, governanca, gestdo da mudanca e
desempenho para redesenho de processos organizacionais (ANTONUCCI E GOEKE, 2011)

Dessa forma, a BRQ atua como uma plataforma de gestdo de processos do negocio,
fornecendo a tecnologia para realizagdo das iniciativas de BPM (ENOKI, 2006). A BRQ se
propde a desdobrar a estratégia e transformar a cultura através de uma consultoria de negdcios,
aculturamento para transformacéo e Governanca Estratégica (PORTAL BRQ, 2021)

Em 2016, a BRQ ingressou para o Bovespa Mais, segmento de listagem voltado para

pequenas e médias empresas que desejam ingressar de maneira gradual na B3. Segundo
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informagdes do recém contratado CEO (chief executive officer) da América do Norte Jodo
Pedro Perez, a empresa tem o objetivo de realizar o seu IPO no Novo Mercado ainda em 2021.
Quality Software S.A.

A Quality foi fundada em 1989 no estado do Rio de Janeiro e € especializada em
solugdes de Digital (QUALITY, 2021). A Quality atua na jornada de transformacéo digital das
organizacOes, desde operacOes de TI, automacdo, Data Analytics, integracdes e processos de
negaocio, canais digitais e plataformas digitais.

Em 2013, a Quality ingressou para o segmento de listagem Bovespa Mais, sendo a 2°
empresa de Tl a ingressar nesse segmento a época. Até 2014, a Quality tinha 27% de seu capital
social financiado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento (BNDES, 2014).

Entre 2015 e 2017, a Quality ampliou a sua participacdo no mercado com a aquisi¢cdo
de 3 companhias de tecnologia da informacdo. A partir de 2018 a Quality iniciou a criacéo de
plataformas digitais voltada para segmentos variados.

Singia S.A.

Fundada em 1996, a Singia é uma empresa especializada em solucdes para 0 mercado
financeiro. A companhia possui 4 plataformas de softwares (Singia Bancos, Singia Fundos,
Singia Previdéncia, Singia consorcios) e 2 plataformas de servicos (Singia Outsourcing e Singia
Consulting)

A Singia é considerada uma das 100 maiores empresas de tecnologia para o setor
financeiro (fintech) do mundo (IDC, 2019). Segundo informac6es da prépria empresa, a Singia
possui 1.585 colaboradores e 497 clientes em seu portfélio.

Desde 2005 a Singia vem realizando sequentes aquisicOes, totalizando 20 empresas
adquiridas em 2021 (SINQIA, 2021). A Singia esta listada no segmento Novo Mercado da B3
desde 2017. Em 2019 realizou nova oferta de a¢des (follow-on), onde captou R$362,7 milhdes
para executar a estratégia de crescimento da empresa (SINQIA 2021).

Totvs S.A

A TOTVS tem como um de seus produtos o sistema ERP (Enterprise Resource
Planning). Os sistemas ERP tem como fungéo essencial unificar e integrar informacdes de
diversas areas da organizacdo (OLIVEIRA & RAMOS, 2002).

Além disso, a TOTVS investe em solugdes de servicos financeiros e business
performance. Segundo informacfes da prépria empresa, a empresa investiu mais de R$1.9bi

em pesquisa e desenvolvimento nos ultimos 5 anos.
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A companhia possui mais de 50% de participagdo de mercado em sistemas de gestdo, e
tem presenca em 40 paises além do Brasil. Em 2006, a TOTVs realizou o seu IPO na Bolsa de
Valores de Séo Paulo.

Em 2019, foi realizada nova oferta de a¢des, onde a companhia captou R$1,06bi com
novos investidores. Nesse periodo, foram feitas novas aquisi¢cbes e o lancamento de novas
plataformas para o setor financeiro.

Positivo Tecnologia S.A.

A Positivo Tecnologia, inicialmente denominada Positivo Informatica, foi fundada em
1989 e desde entdo atua no desenvolvimento de computadores, celulares, servidores, tablets,
acessorios, solucdes para casas e escritorios inteligentes.

A Positivo Tecnologia é uma empresa do Grupo Positivo, fundado em 1972 e inserido
no segmento educacional. Em 2006, a Positivo realizou a sua oferta publica inicial de ac6es na
B3, onde foram captados 1,38 bilhGes de reais (valor atualizado monetariamente pelo IPCA-e
até a data de 31 de Dezembro de 2020).

Em 2020, a companhia realizou nova oferta publica de acdes, captando R$353 milhdes.

Em julho de 2020 foi vencedora da licitacdo para fabricacdo das urnas eletronicas das
proximas elei¢des de 2022, em um contrato de R$800 milhdes (INFOMONEY, 2020).



19

4 APRESENTACAO E ANALISE DE RESULTADOS

4.1 Ativo Total
Figura 1 — Evolucédo do Ativo Total das Empresas Analisadas (2016-2020)
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Fonte: Elaborado pelo autor

Viglioni et al. (2018) pesquisaram sobre os principais indicadores econémicos
determinantes em fusdes e aquisices no setor de tecnologia no Brasil, e 0s resultados
evidenciaram que o tamanho da empresa foi uma das principais métricas utilizadas para a
tomada de decisdo dos usuarios adquirentes dessas empresas.

No presente estudo, o ativo total das empresas analisadas foi atualizado monetariamente
pelo IPCA-e até a data de 31 de Dezembro de 2020. O resultado mostrou que em 2020, apenas
a Singia ndo apresentou crescimento real em seu Ativo Total, em comparacdo com 2019.

BRQ: Houve um crescimento de 63,15% do Ativo Total de 2016 até 2020.
Considerando o periodo que antecedeu a pandemia, 2019, até o final de 2020, o aumento foi de
25,46% no Ativo Total da organizacdo (Figura 1) (Ver Apéndice C).

Segundo informag6es da prépria empresa, o crescimento no periodo é explicado pelo
aquecimento do mercado e consequente elevacdo no nivel das demandas para a area de
tecnologia da informacdo (BRQ, 2020).

QUALITY: Comparando-se 2016 com o ano de 2020, a Quality apresentou

crescimento real de 79,77% em seu Ativo Total. Em relagdo a 2019, o crescimento real foi de
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0,51% em 2020, aumento menor do que o apresentado de 2019 em relagéo a 2018 (6,22%)
(Figura 1).

Nos primeiros meses da pandemia, a Quality enfrentou a reducéo temporaria do escopo
de servicos de clientes do varejo, infraestrutura e industria, que foi compensada através de a¢des
que preservaram a manutencdo da base de clientes e recalibragem do plano estratégico
(QUALITY, 2021).

SINQIA: De 2018 para 2019, a Singia apresentou um aumento de 260,67% em seu
Ativo Total. Parte do aumento pode ser explicado pela 2° oferta de acbes (follow-on) em
Setembro de 2019, onde foram captados R$362,70 milhdes (SINQIA, 2020) (Figura 1).

Os recursos foram destinados a ampliacéo da participacdo no mercado de software para
o setor financeiro (SINQIA, 2020).

TOTVS: Em 2020, considerando as empresas analisadas, a Totvs obteve o maior
aumento no Ativo Total em relacdo a 2019 (38,19%) (Figura 1).

A Totvs seguiu uma estratégia de M&A (Mergers and Acquisitons) em 2020, o que
explica a relacdo do aumento do ativo em 2020 (TOTVS, 2021). Comparando o ano de 2020
com o de 2018, o aumento no Ativo Total da Totvs foi de 115,22% (Figura 1).

POSITIVO: Em 2017, a companhia apresentou reducédo de 7,45% em seu Ativo Total
em comparagédo a 2016. O aumento de 2020 para 2019 foi 0 mais expressivo (38,19%) (Figura
1).

A aceleracdo na adocdo de novas tecnologias pela sociedade, com novos habitos e
comportamentos em fungdo da pandemia, provocou o maior crescimento da companhia em 10
anos (POSITIVO, 2021). No primeiro trimestre de 2020, a Positivo também realizou a emisséo
de novas ac¢des (POSITIVO, 2021).

4.1.1 Indices de rentabilidade

Tabela 2 — Margem Liquida de Todas as Empresas Analisadas (2016-2020)

BRQ QUALITY SINQIA TOTVS POSITIVO
2020 8,68% 7,79% 2,36% 11,36% 8,93%
2019 7,14% 1,71% -2,61% 9,23% 1,09%
2018 6,72% 2,68% 1,92% 2,87% -0,02%
2017 0,68% -5,12% 5,53% 4,19% -2,48%
2016 -1,21% 0,65% 9,79% 6,97% 0,51%
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Fonte: Proprio Autor.

BRQ: A companhia tem demonstrado crescimento em sua margem liquida desde 2016,
ano apdés ano. De 2019 para 2020, o aumento foi de 21,55% nesse indicador (Tabela 2).

Os investimentos em ofertas de Transformacéo Digital trouxeram maior valor agregado
para os clientes e possibilitaram 0 aumento das margens para a BRQ (BRQ, 2021).

QUALITY: Houve um incremento de 6,08% na margem liquida da organizacdo em
2020, quando comparado com 2019 (Tabela 2).

SINQIA: De 2016 a 2019 a Singia teve sucessivas reducdes em sua margem liquida,
(9,79%, 5,53%, 1,92% e -2,61%, respectivamente). Contudo, de 2019 para 2020 aumentou em
4,97%, recuperando a margem liquida positiva para 2,36% (Tabela 2).

Em 2020, a Singia realizou uma mudanca na composicdo de suas despesas. Trocou
progressivamente despesas gerais e administrativas, por despesas de marketing e vendas,
gerando uma reducdo de 4,1% em suas despesas (SINQIA, 2021).

A reducdo das despesas aliadas com maior investimento em marketing e vendas, além
da imediata demanda do mercado por transformacdo digital (SINQIA, 2021), aumentou a
receita da companhia em 19,9%, explicando a mudanga em sua Margem Liquida.

TOTVS: De todas as empresas analisadas, a TOTVs apresentou maior margem liquida
em 2020 (11,36%), um aumento de 23,09% em relacdo a 2019 (Tabela 2).

Mesmo diante do cenério de incertezas no inicio da pandemia, a companhia néao
apresentou elevacdo de churn (termo que designa a taxa de interrupcdes de contrato em uma
empresa) acima da media historica em nenhum dos meses de 2020. (Totvs, 2021)

Manter um relacionamento duradouro com os clientes, em um modelo de negdcio
business to business é fator critico para o sucesso das companhias (Noronha, 2020)

POSITIVO: De 2017 a 2019, a margem liquida da Positivo Tecnologia variou entre -
2,48% e 1,09%. No ano de 2020, a margem liquida apresentada foi de 8,93%, 7,85% a mais do
que em 2019 (aumento de 720,74%) (Tabela 2).

Tabela 3 — ROA de Todas as Empresas Analisadas (2016-2020)

ROA

BRQ QUALITY SINQIA TOTVS POSITIVO
2020 16,15% 8,78% 0,78% 5,73% 6,93%
2019 14,29% 2,03% -0,74% 5,96% 1,07%
2018 12,95% 3,23% 1,63% 2,54% -0,03%
2017 1,44% -5,09% 4,74% 3,74% -2,74%
2016 -2,90% 0,79% 5,33% 6,23% 0,48%
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Fonte: Proprio Autor.

BRQ: A companhia apresentou aumentos sucessivos no Retorno sobre o Ativo, saindo
de -2,90% em 2016, para 16,15% em 2020. Em relagdo as empresas analisadas, a BRQ teve o
melhor resultado em ROA no ano de 2020.

A BRQ possui um hub de inovacdo e aceleradora de Startups, com 20 parcerias
estratégicas e 10 startups aceleradas, conectando com sua plataforma de servicos e ampliando
a capacidade de entrega para os clientes (BRQ, 2021).

QUALITY: O ROA apresentado em 2020 foi 0 maior da série historica (8,78%) (Tabela
3). O aumento no retorno sobre o ativo foi de 332,14%, comparando com o ano de 2019.

Esse aumento explica-se pela manutencdo da receita de servicos da companhia, mas
elevacdo de 357,5% em seu Lucro Liquido, comparando com 2019. A manutencdo dos niveis
de receita mesmo em periodo de pandemia teve relagcdo com o nivel de pulverizacao de setores
em que a companbhia esta inserida (QUALITY, 2021).

SINQIA: De 2016 a 2019 o Retorno sobre o Ativo apresentou sucessivas reducoes,
atingindo -0,74% em 2019. Houve recuperacdo no indicador em 2020 (0,78%).

TOTVS: O Retorno sobre Ativo foi 3,79% menor em 2020 em relagdo a 2019. O maior
retorno apresentado foi em 2016: 6,23%.

POSITIVO: O ano de 2020 foi o0 ano onde foi apresentado o maior indice de retorno
sobre 0 ativo da companhia na série histérica. Em 2019, o indicador havia sido 1,07%,

aumentando para 6,93%.

Tabela 4 — ROE de Todas as Empresas Analisadas (2016-2020)

ROE
BRQ QUALITY SINQIA TOTVS POSITIVO
2020 42,56% 20,00% 1,14% 11,33% 18,96%
2019 27,91% 5,09% -1,06% 8,50% 3,90%
2018 26,61% 8,46% 3,19% 4,71% -0,09%
2017 2,92% -13,35% 9,87% 7,39% -9,39%
2016 -5,85% 1,73% 11,79% 12,47% 1,58%

Fonte: Proprio Autor.
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BRQ: Em 2020, para cada 1 real de captacdo prdpria, a empresa retornou R$0,42 em
lucro liquido. O ROE apresentado em 2020 foi 0 maior da série historica e o maior entre todas
as empresas analisadas

QUALITY: O ROE apresentado em 2020 foi 2,92 vezes maior que em 2019. O ano de
2017 foi o unico com indicador de rentabilidade negativo.

O incremento de lucro liquido em 2020 demonstrou o esforco da companhia na
renegociacao e postergacdo de débitos com credores (QUALITY, 2021).

SINQIA: De 2016 a 2019 o Retorno sobre o Patriménio Liquido apresentou sucessivas
quedas. Houve recuperacao em 2020 (1,14%).

TOTVS: O ROE foi 33,26% superior em 2020, comparando com o mesmo periodo de
2019. O maior retorno sobre patriménio liquido apresentado havia sido em 2016 (12,46%)
(Tabela 4).

POSITIVO: O maior retorno sobre o patriménio liquido foi apresentado em 2020:
18,96%. Desde 2017 a companhia apresentou sucessivos aumentos no ROE.

Em 2020, a Positivo ampliou a atuacdo nos segmentos de consumo para classes A e B,
através das marcas Vaio e Casa Inteligente. O aquecimento na demanda aliado a capacidade de
reacdo de supply chain e melhor atuacdo junto aos canais de distribuidores impactou
positivamente nos indicadores de rentabilidade da companhia (POSITIVO, 2021).

4.1.2 Indices de liquidez

Figura 2 - Liquidez Corrente de 2016 a 2020 das Empresas Analisadas
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Fonte: Proprio Autor.
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Em 2020, todas as companhias apresentaram indice de liquidez corrente superior a 1.
Dessa forma, o ativo circulante de todas as empresas analisadas foi superior ao seu passivo
circulante no ano de 2020 (Figura 2) (Ver Apéndice B).

indices altos de liquidez corrente ndo significam necessariamente fluxo de caixa
disponivel para liquidacdo de obrigacbes de curto prazo, mas indica a possibilidade da
transformacéo de seus recursos em caixa (DINIZ, 2015)

BRQ: Em todos os anos analisados a BRQ apresentou liquidez corrente superior a 1.
2020 apresentou um aumento de 9,70% em sua liquidez corrente em comparagdo com 2019. O
ano com maior indice de liquidez foi 2018, com 2,15 (Figura 2).

QUALITY: A Quality foi a inica companhia a apresentar resultado inferior a 1 na série
historia, o que ocorreu em 2018. Em 2019, a liquidez corrente saiu de 0,86 para 1,26. Houve
queda de 7,23% em 2020 (Figura 2).

A partir de marco de 2020, a companhia iniciou uma série de a¢des para garantir liquidez
no periodo pandémico. No 2° trimestre de 2020, o volume de caixa gerado foi 2x maior do que
0 mesmo periodo de 2019 (QUALITY, 2021). O nivel de inadimpléncia de clientes também foi
controlado (QUALITY, 2021).

SINQIA: A entrada de caixa a partir da segunda oferta de acbes em outubro de 2019
(SINQIA, 2020) colocou a Singia como a empresa com maior liquidez corrente das empresas
analisadas nesse periodo (7,63) (Figura 2).

Para Diniz (2015), indicadores muito elevados de liquidez podem representar
ineficiéncia operacional, pois a organizacdo pode nao estar utilizando seus recursos para novos
investimentos. Em 2020, a Liquidez Corrente da Singia diminuiu 36,42%, presume-se que parte
desses recursos tenham sido utilizados para alavancar o crescimento da organizagao.

TOTVS: A maior elevacdo no indicador de liquidez da TOTVS foi observada no ano
de 2018 para 2019, o aumento foi de 97,60%. Em 2020, a Liquidez Corrente apresentada foi
104% inferior ao ano de 2019 (Figura 2).

POSITIVO: A Liquidez Corrente apresentada nesta empresa variou entre 1,25 e 1,61.
Entre 2016 e 2019, a variagdo méaxima foi de 0,07. O ano de 2020 foi o periodo com a Liquidez

mais elevada da série historica (1,61) (Figura 2).
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4.1.3 Indices de Composicédo do Endividamento, Participacdo de Terceiros e Grau de

Endividamento

Tabela 5 — Capital de Terceiros/Ativo total de todas as empresas analisadas (2016-2020)

Capital de terceiros / Ativo total

BRQ QUALITY SINQIA TOTVS POSITIVO
2020 0,62 0,56 0,32 0,49 0,63
2019 0,49 0,60 0,30 0,30 0,73
2018 0,51 0,62 0,49 0,46 0,72
2017 0,51 0,62 0,52 0,49 0,71
2016 0,51 0,54 0,55 0,50 0,69

Fonte: Proprio Autor.

Em 2020, duas empresas, Quality e Positivo reduziram a participacdo de terceiros na
composicao de seu endividamento. BRQ, Singia e TOTVS tiveram aumento na propor¢édo de
capital de terceiros em relacdo a seu Ativo Total (Tabela 5).

BRQ: Em 3 anos consecutivos (2016, 2017 e 2018) os indicadores apresentados foram
iguais (0,51), considerando o nimero de casas decimais da analise. Em 2019, a participagdo do
capital de terceiros diminuiu para 49% (Tabela 5).

Em 2020, houve um aumento de 27,14% na participacdo de terceiros em relacdo a 2019.
Em marco de 2020, a companhia realizou a sua primeira emissdo de debéntures de curto e longo
prazo como parte de sua estratégia financeira (BRQ, 2021) (Tabela 5).

QUALITY: Em todos os anos analisados a Quality utilizou capital de terceiros como a
principal fonte de financiamento da companhia. Em 2020, houve reducdo de 6,71% na
participacdo de terceiros (Tabela 5).

SINQIA: De 2016 a 2019 houve uma mudanca na composi¢do do endividamento da
companhia. Em 2016, 55% das fontes de financiamento da organizacdo eram oriundas de
recursos de terceiros. A partir de 2018, o capital proprio tornou- se a principal fonte de
financiamento. Em 2019, o capital de terceiros foi 30% em relagéo ao Ativo Total, a menor

participacao da série histérica (Tabela 5).
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TOTVS: A participacdo de terceiros em 2019 foi a menor apresentada na série historica.
Em 2020 a companhia apresentou a mesma composicao de endividamento que em 2017 (0,49)
Tabela 5.

POSITIVO: Das 5 empresas analisadas, a Positivo € a que mais utiliza capital de
terceiros como fonte de recursos. Em 2019, o capital de terceiros representava 73% do Ativo
Total. Em 2020 houve reducédo de 12,55% na participacao de terceiros da companhia (Tabela
5).

5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste estudo foi analisar o desempenho econdémico-financeiro das empresas
do setor de tecnologia da informacdo com a¢des na B3 durante a pandemia do novo coronavirus
e consequentemente da covid-19. Para tanto, as empresas Brq, Singia, Quality, Totvs e Positivo
do setor de tecnologia de informagdo com acdes negociadas na B3 foram analisadas. Os
resultados dos indicadores verificaram um comportamento variado em relacdo ao desempenho
econémico-financeiro das empresas analisadas.

Todas as empresas analisadas tiveram aumento em seus indices de margem liquida em
2020, quando comparado com 2019. Parte dessa mudanca pode ser explicada por projetos com
servigos de maior valor agregado para outras empresas.

O indicador de liquidez corrente foi superior a 1 em todas as empresas analisadas no
ano de 2020, demonstrando equilibrio na relacdo de endividamento das companhias.

O fato de existirem 14 novas empresas de tecnologia da informacdo que realizaram IPOs
entre 2019 e 2020 e, portanto, ndo entraram na andlise deste trabalho, fortalece a tese de
crescimento do setor em meio ao novo contexto empresarial e econémico.

Percebe-se que fusdes e aquisi¢bes, além de novas emissdes de acdes sdo parte da
estratégia de crescimento das empresas analisadas, 0 que é evidenciado nas notas explicativas.

Espera-se que nos proximos exercicios 0s pesquisadores tenham historico de
informacdo suficiente para analisar as novas empresas de Tecnologia da Informacgdo que
realizaram ofertas iniciais de agdo recentemente.

O entendimento da evolucdo desse setor configura-se, na verdade, como essencial para

entender o futuro da propria humanidade.
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APENDICE

APENDICE A

BEMOBI MOBILE TECH S.A.

Programas e Servicos

BRQ SOLUCOES EM INFORMATICA S.A.

Programas e Servicos

ENJOEI S.A.

Programas e Servicos

GETNINJAS S.A.

Programas e Servicos

INFRACOMMERCE CXAAS S.A.

Programas e Servicos

LIVETECH DA BAHIA INDUSTRIA E
COMERCIO S/A

Programas e Servicos

LOCAWEB SERVICOS DE INTERNET S.A.

Programas e Servicos

MELIUZ S.A.

Programas e Servicos

MOBLY S.A.

Programas e Servicos

MOSAICO TECNOLOGIA AO CONSUMIDOR
S.A.

Programas e Servicos

NEOGRID PARTICIPACOES S.A.

Programas e Servicos

QUALITY SOFTWARE S.A.

Programas e Servicos

SINQIA S.A. Programas e Servicos
TC TRADERS CLUB S.A. Programas e Servicos
TOTVS S.A. Programas e Servigos

WESTWING COMERCIO VAREJISTA S.A.

Programas e Servicos

POSITIVO TECNOLOGIA S.A

Computadores e Equipamentos

MULTILASER INDUSTRIAL S.A

Computadores e Equipamentos

INTELBRAS S.A. IND DE TELEC
ELETRONICA BRASILEIRA

Computadores e Equipamentos
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Liquidez Corrente de 2016 a 2020 das Empresas Analisadas
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Liquidez Corrente

BRQ QUALITY SINQIA TOTVS POSITIVO
2020 2,06 1,17 4,85 1,39 1,61
2019 1,87 1,26 7,63 2,84 1,25
2018 2,15 0,86 1,54 1,44 1,28
2017 2,01 1,06 1,52 1,68 1,29
2016 1,90 1,27 1,22 1,52 1,32

Fonte: Elaborado pelo autor.
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APENDICE C

Evolucéo do ativo total das empresas analisadas (2016-2020)

BRQ QUALITY SINQIA TOTVS POSITIVO
2020 275.948 114.608 637.653 5.146.406 2.824.635
2019 219.940 114.024 652.987 3.724.104 2.048.934
2018 200.614 107.347 181.047 2.585.755 1.935.068
2017 164.050 102.720 177.789 2.814.829 1.957.198
2016 169.136 63.753 180.193 2.835.211 2.114.759

Fonte: Elaborado pelo autor



