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Resumo

O presente estudo realizou uma andlise fundamentalista da empresa Localiza Rent a Car,
empresa essa que possui capital aberto no mercado nacional (B3) e ¢ lider no segmento de
aluguel de carros no Brasil e América latina. O objetivo dessa andlise ¢ verificar por meio dos
indicadores obtidos, como os resultados da empresa Localiza Rent a Car estdo frente ao seu
proprio historico, € aos seus concorrentes do setor. Assim, determinar se em uma perspectiva
de médio e longo prazo a empresa Localiza ¢ uma boa aquisicao a ser feita por um investidor.
Por meio de indicadores financeiros relacionados a endividamento, rentabilidade e liquidez,
obtidos através dos demonstrativos contabeis da empresa nos anos de 2019, 2020 e 2021, foi
possivel verificar se a empresa seria uma boa aquisi¢do a médio e longo prazo.

Palavras chaves: Bolsa de valores. Analise fundamentalista. Aluguel de carros.
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1 INTRODUCAO

De acordo com o IBGE (2022), o PIB do 2° semestre cresceu 1,2% equiparado ao
trimestre anterior, enquanto houve um aumento de 3,2% comparado ao mesmo periodo de
2021, o que demonstra um cenario de reversao, € uma tendéncia na economia de aquecimento
e retomada do crescimento. O mercado de aluguel de carros possui aproximadamente no
Brasil, um Market Share de 20% do total de carros em circulagdo, comparado a mercados
como o americano e europeu que detém cerca de 50% de seus veiculos oriundos de locagdo de
carros, a previsao ¢ que o mercado nacional ainda possui grandes possibilidades de expansao.

A Localiza estd inserida no setor de aluguel de carros, que possuem caracteristica de
ser diretamente afetada por fatores externos e internos da economia do pais que esta inserido.
Logo, o setor de aluguel de carros ja sente os impactos desse aquecimento econdmico, visto
que fechou o 2° semestre de 2022 com um crescimento de 509% no volume de vendas
comparado ao mesmo periodo de 2021.

Destaca-se outro fator que tem impulsionado essa recupera¢ao no setor de aluguel de
carros, que ¢ a retomada do volume na fabrica¢ao de automoveis, no qual houve, até o inicio
do primeiro trimestre de 2022, um grande impacto devido a falta de semicondutores para a
finalizagdo da linha de montagem dos veiculos e, agora, fechando o segundo semestre de
2022 com um crescimento de 43,9%, comparado ao mesmo periodo de 2021.

Com um aumento de mais de 33% nos precos dos veiculos nos ultimos 3 anos ¢ a
consolida¢do dos transportes por aplicativos, o mercado de aluguel de carros, carros por
assinatura e frota de veiculos, torna-se uma opg¢ao cada vez mais acessivel para as solugdes de
mobilidade urbana.

Aliando-se ao cenario favoravel, as empresas de locacdo e gestdo de veiculos possuem
protegdes contra a entrada de novos concorrentes, pois a necessidade de um alto volume de
capital para ingresso neste segmento ¢ uma de suas particularidades. Na Bolsa, Brasil e
Balcao (B3), atualmente, ha apenas quatro companhias com capital aberto no setor, sendo elas,
Localiza (RENT3), Movida (MOVI3), Unidas (LCAM3) e Vamos (VAMO?3).

Entre as companhias do setor, a Localiza é a empresa de capital aberto com o maior
volume de patrimdnio liquido, seguida da Unidas, Movida, e por ultimo a Vamos. Entre junho
de 2021 e junho de 2022, o setor de locagdo de veiculos obteve um aumento de 21,25% em
suas receitas.

No ano de 2021, a Localiza entrou em acordo com a empresa Unidas para realizacio
de uma fusdo, onde apos aprovacdo do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
(CADE) com a ressalva de vender 10% dos ativos da Unidas para outra companhia, em 2022
a fusdo foi concluida e a Localiza continua sendo a lider de mercado, seguida pela Movida.

Apesar do aumento expressivo do custo dos veiculos, dificultando a aquisicdo de
veiculos particulares, a existéncia de um cenario de projecdes de crescimento para o setor de
transporte € para a economia nacional, demonstrando uma retomada do PIB, podem ser um
gatilho para o aumento da demanda no setor de aluguel de carros que ¢ puxada pelo
crescimento do consumo em areas como turismo, engenharia e industria.

Durante a pandemia de Covid-19(2020) todas as organizacdes passaram por grandes
desafios para adaptar ao cenario apresentado de lockdown e mercados fechados, e suas
tomadas de decisdes na €poca foram essenciais e estdo diretamente ligadas nos resultados que
essas companhias estdo obtendo atualmente, neste momento de progresso econdmico.

Nesse sentido, o presente estudo teve por objetivo analisar, através da andlise
fundamentalista ¢ de demonstrativos contabeis, os resultados gerados pela empresa Localiza
Rent a Car e, ao final do levantamento de indicadores, poder avaliar a perspectiva de
crescimento da companhia em médio e longo prazo.



2 REVISAO DE LITERATURA

Nesta se¢do sera abordada uma breve conceituacdo da analise econdmica da
organiza¢do, em uma abordagem sob os fundamentos da analise fundamentalista da empresa e
do setor em que atua, e os indicadores econdmicos que serao base para o estudo.

2.1 ANALISE VERTICAL E ANALISE HORIZONTAL

A anélise vertical ¢ estudo de participacao percentual ou de estrutura dos elementos
das demonstragdes contdbeis. Assume-se como 100% um determinado elemento patrimonial
que, em principio, deve ser o mais importante, ¢ faz-se uma relagao percentual de todos os
demais elementos sobre ele (PADOVEZE, 2013).

Com o estudo dessa estrutura de demonstrativo, a analise vertical busca tratar os
diversos as diversas estruturas contabeis para poder extrair o maximo de informagdes dos
relatorios. Apesar de ser possivel obter muitas informagdes através desse tipo de analise, ¢
importante em situagdes de comparacao nao os utilizar de forma isolada, pois outros fatores
podem influenciar os resultados obtidos no periodo extraido do demonstrativo.

A analise horizontal ¢ a leitura da evolug@o dos resultados obtidos por uma companhia
ao longo de um determinado periodo. O estudo da estrutura dos ativos e passivos, assim como
da evolucdo patrimonial e de resultados ao longo do tempo, é de grande importancia para o
processo de analise econdmico-financeira de uma empresa. A aplicagdo da analise horizontal
e vertical deve ser considerada como um procedimento inicial de avaliacdo do desempenho da
empresa, nao deve ser avaliada de formar isolada, e confirmagdo (ou nao) se dara nas varias
etapas posteriores da analise financeira (ASSAF NETO, 2016).

2.2 ANALISE FUNDAMENTALISTA

Em um ambiente altamente competitivo onde organizacdes necessitam que suas
operagdes estejam cada vez mais otimizadas, ter uma gestdo de alto desempenho e com
ferramentas e informagdes precisas, sdo fundamentais para auxiliar nas suas tomadas de
decisdes e manter um alto nivel de competitividade.

A andlise fundamentalista tem como conceito principal o estudo do valor que uma
empresa tem com base em dados econdmicos, seus resultados apresentados, indicadores
financeiros, andlise setorial da drea que a empresa atua, e ter uma visdo geral de fatores da
macroeconomia € microeconomia que possa impactar na atuagdo dessa empresa. Segundo
Assaf Neto (2021, p.257):

A analise fundamentalista adota a hipotese da existéncia de um valor intrinseco para
cada acdo, com base nos resultados apurados pela empresa emitente. O estudo dessa
analise esta baseado no desempenho econdmico e financeiro da empresa e processa,
ainda, sofisticadas avaliagdes e comparagdes setoriais, bursateis e conjunturais.

Para realizar uma analise setorial de uma empresa ¢ necessario entender a defini¢ao de
setor que foi identificado como um grupo de empresas que atuam, produzem ou geram
servicos similares, no qual sera necessario a disputa entre eles pelo mesmo consumidor e fatia
do mercado (KOBORI, 2019). Assim, a andlise setorial visa entender qual o momento de
crescimento que o setor se encontra, como o mercado vé esse setor nos proximos anos e quais
possiveis entraves esse setor pode sofrer através de entidades privadas ou publicas.

Analisar os fatores macroecondmicos torna possivel ter uma visao do impacto dos
resultados obtidos pela empresa, identificar cendrios de incerteza, como também ameacas e



oportunidades para o setor, o ambiente macroecondmico demonstra quais os custos das
politicas adotadas e as possiveis consequéncias para o individuo e empresas (KOBORI, 2019).

Por mais complexo que possa ser a definicdo do valor de uma empresa, a busca pela
mesma se da pela sua possivel capacidade de gerar recursos ao longo do tempo, analisando
seus resultados presentes, o cendrio atual do setor e a capacidade de diferenciacdo competitiva
da organizag¢dao (ASSAF NETO, 2016).

2.3 INDICADORES DA ANALISE FUNDAMENTALISTA

2.3.1 indices de liquidez

Os indicadores de liquidez tém o papel de mensurar a capacidade da empresa em
cumprir fielmente com as suas obrigagdes assumidas. De forma geral, esses indices medem a
capacidade de solvéncia da organizagdo, ou seja, transformacdo de seus ativos em dinheiro
para quitar dividas com terceiros (SUNO, 2019).

As informagdes para resultados desses indices se ddo através do balango patrimonial, e
sao indicadores que se referem apenas a uma data e, portanto, ndo podem simplesmente ser
avaliados como indicadores definitivos de capacidade de pagamento (PADOVEZE, 2013).
Para analise desses indices quanto maior o resultado obtido melhor.

a) Indice de Liquidez Geral

O indice de liquidez geral realiza a avaliagdo da capacidade das empresas de quitar
suas dividas de curto e longo prazo, conforme Equagdo 01:

Ativo circulante + Realizavel a longo prazo
Passivo circulante + Exigivel a longo prazo

Liquidez geral = (o1)

Segundo Kobori (2016), este indice analisa a possibilidade através de todos seus ativos
disponiveis de que a empresa possa honrar com suas dividas totais.

b) Indice de Liquidez Seca

Para Assaf Neto e Lima (2016), o indice de liquidez seca mede a capacidade da
empresa de quitar suas obrigacdes de curto prazo sem a utilizagdo de liquidez dos seus
estoques. O indice de liquidez seca podera ser calculado conforme Equagdo 02:

L = (02)

Passivo Circulante

Com resultados de liquidez seca acima de 1, a empresa ¢ capaz de honrar suas dividas
sem a utilizacdo de seus estoques.

¢) Indice de Liquidez Corrente
O indice de liquidez corrente demonstra a relagdao entre o ativo circulante e o passivo

circulante da empresa, ou seja, se a organiza¢ao possui caixa superior as obrigagdes de curto
prazo. O indice de liquidez corrente podera ser calculado conforme Equagao 03:



_ A

L = (03)

Por se tratar de um indicador estatico, uma empresa pode estar com indice de liquidez

corrente abaixo de 1,00, mas, no momento seguinte, seja um dia, uma semana, um més etc.,

realizar vendas com lucros suficientes podem melhorar sua capacidade de pagamento, o
inverso também ¢ possivel (PADOVEZE, 2013).

d) Indice de Liquidez Imediata

O Indices de Liquidez Imediata tem como finalidade verificar a capacidade de uma
organizac¢do saldar suas dividas de curto prazo com o valor disponivel em caixa. O indice de
liquidez imediata podera ser calculado conforme Equagao 04:

L = (04)

Passivo circulante

2.3.2 Indices de Endividamento

O indice de endividamento busca analisar o grau de comprometimento do capital da
organizagdo com seus compromissos de curto, médio e longo prazo, ¢ se sua liquidez esté
comprometida. Na analise dos resultados, quanto menor o valor obtido, maior ¢ o nivel de
comprometimento da empresa com suas obrigagoes.

Segundo Padoveze (2013), a finalidade desses indices ¢ analisar a representatividade
no balango patrimonial da obrigacdes da empresa em relagdo ao seu capital proprio,
representado pelo patrimoénio liquido.

a) Endividamento Geral

Este indice tem por objetivo analisar a representagdo do ativo total da empresa em
propor¢ao do seu comprometimento com capital de terceiros. Este indice podera ser calculado
conforme Equagao 05:

E =V (05)

b) Composicao do Endividamento

A composi¢do do endividamento tem como visdo realizar a andlise do grau de
endividamento de curto prazo de uma organizacdo comparado com suas dividas totais. Sendo
calculado conforme Equacao 06:

¢é = - ~ (06)

¢) Grau de endividamento

Este indicador tem por finalidade a demonstracao do nivel de comprometimento que
uma empresa estd com o capital de terceiros. Sendo calculado conforme Equacao 07:

PNC+PC
i

Grau de endividamento = (07)
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Para analisar os niveis de comprometimento dos recursos da empresa, em ativos
permanentes como terrenos, imoéveis, veiculos, temos dois indicadores, que sdo o
Imobiliza¢do de Patrimoénio Liquido (IPL) e Imobilizacdo de Recursos Correntes (IRNC).
Logo abaixo veremos a formula para calcular ambos os indicadores:

d) Imobilizagdo do Patrimonio Liquido (IPL)

Para andlise desse indicador, pode-se verificar que quanto maior o grau desse
indicador, maior o comprometimento dos recursos proprios da empresa em ativos
permanentes. Apenas esse indicador ndo ¢ capaz de definir uma andlise da satude financeira de
uma empresa. Este indice podera ser calculado conforme Equagao 08:

| ca = (08)

e) Imobilizagdo de Recursos Nao Correntes (IRNC)

Enquanto analisamos o IPL como o comprometimento dos recursos proprios da
companhia, o IRNC analisa o comprometimento dos recursos gerais da companhia, capital
proprio e de terceiros. Sendo calculado conforme Equagdo 09:

+ + 1

| = (09)

Patrimonio Liquido + Passivo Nao Circulante

2.3.3 Indices de Rentabilidade e Lucratividade

Segundo Kobori (2021), o objetivo dos indicadores de rentabilidade ¢ fazer a analise
dos resultados gerados, avaliando a eficdcia de suas operacdes, medindo sua geragdo de caixa
através de suas vendas e o lucro obtido a partir dessas operagoes.

Para Padoveze (2013), os indicadores de rentabilidade decorrem, da produtividade do
ativo (o giro), das margens de lucro sobre venda (a lucratividade) e da estrutura de capital
(mais ou menos participagao do capital proprio no passivo total).

a) Margem Bruta

A margem bruta ¢ um importante indicador para tomadas de decisdes em empresas ¢
para investidores, nela € possivel visualizar qual a porcentagem restante da receita liquida das
vendas ap6s deduzir os custos do produto. Quanto maior essa margem, maior € a capacidade
da empresa cumprir com suas demais obrigagdes ou o aumento de seus lucros liquidos. Este
indicador podera ser calculado conforme Equagao 10:

M __ Lucro bruto (10)

" Receita total
b) Margem Liquida

A margem liquida ¢ o indicador que mede o quanto uma empresa consegue trazer de
lucro liquido a cada R$ 1,00 de receita liquida gerada. Quanto maior essa margem mais
eficiente e competitivo ¢ aquele produto ou empresa, como ¢ um importante indicador que
demonstra a capacidade de investimento que a empresa tem com fim de alavancar suas
operagdes. O calculo da margem liquida € apresentado na Equagdo 11:
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__ Lucro Liquido
- Receita liquida (1 1)

Segundo Silva (2017), a margem liquida, também conhecida como Retorno sobre as
Vendas, compara o Lucro Liquido em relagao as Vendas Liquidas do periodo, apresentando o
percentual de lucratividade gerado.

¢) Retorno Sobre o Patriménio Liquido (ROE)

Segundo Kobori (2016), “O ROE demonstra qual a rentabilidade do dinheiro investido
pelo acionista. E quanto, percentualmente, o lucro representa sobre o patrimonio liquido.” Seu
calculo ¢ representado pela equagao 12:

_ L i ' (12)

Assim, esse indicador nos demonstra o quanto o acionista obteve de retorno em cima
do cada R$1,00 investido na empresa em um periodo determinado.

d) Retorno Sobre o Ativo (ROA)

O indice de retorno sobre o ativo tem por objetivo demonstrar o grau de eficiéncia em
que uma empresa alocou seus investimentos. Sendo assim, demonstrando o quanto ela gerou
de lucro a cada R$1,00 investido no ativo. A seguir, a Equagdo 13 apresenta o seu calculo:

ROA= —M— (13)

e) Retorno Sobre Investimento (ROI)

O indicador ROI tem como objetivo demonstrar o grau de eficiéncia que uma
organizagdo aplicou aos seus ativos em um determinado periodo. Ele ¢ um importante
indicador para as tomadas de decisdes tanto por parte da empresa como dos investidores, pois
mede o retorno do investimento proporcionalmente ao seu custo, sendo assim, um indicador
que demonstra a performance de uma operagao em um determinado periodo. Este indicador
podera ser calculado conforme Equacio 14:

= (14)

Investimento total

f) Lucro Por Agdo (LPA)

De acordo com Assaf Neto (2016), “O Lucro por Acao (LPA) ¢ o resultado liquido (apo6s
o Imposto de Renda) obtido por cada acdo em caso de sua distribuicdo integral aos
acionistas.”. O célculo da LPA, ¢ representado da seguinte forma:

_ Lucro liquido (15)
NUmero de a¢bes emitidas

L

Esse indicador ndo determina o valor que ira ser recebido pelo acionista, pois cada
empresa tem sua propria politica de distribuicao de dividendos.



12

g) Dividend Yield

O dividend yield ¢ o retorno que um investidor/acionista recebe através de pagamentos
na forma de dividendos. Sua féormula est4 representada na Equagao 16:

__ Dividendo por agéo

D - Preco da acédo (16)

Segundo a Suno (2019), por mais que esse seja um indicador que demonstre a

rentabilidade por acdo dessa empresa, esse indicador sofre diferenciagdes de acordo a politica
adotada por cada empresa.

2.4 SETOR DE LOCACAO DE CARROS

A Localiza possui capital aberto no setor de locagao de veiculos desde 2005, ¢ tem
neste setor as empresas Localiza, Unidas, Movida ¢ Vamos. A Unidas teve seu inicio de
atividade em 1985, com a fusdo de 5 empresas em Sao Paulo, com uma frota inicial de 500
carros, em 2021 a empresa realizou uma fusao junto a Localiza, e por determinagdo do CADE
uma parte de seus ativos foi adquirida pelo grupo Brookfield.

A Movida foi fundada em S3o Paulo no ano de 2006, possui atualmente mais de
200mil carros em frota. Atualmente a Movida ¢ a segunda maior empresa de locacdo de
veiculos, estando desde 2017 com capital aberto na Bolsa de Valores (B3).

A Vamos, ¢ uma companhia especializada em locagdo de veiculos pesados, atuando
com veiculos para rodovias e para segmento agro, em 2017 deu inicio a companhia, ¢ em
2019 realizou a abertura de capital na B3. A Vamos desde seu inicio esta atuando no mercado
buscando realizar aquisicdo de companhias de maquinas agricolas, e locadoras menores em
locais estratégicos, sua principal atuacdo € no setor centro-oeste do pais.

No Grafico 01, analisamos que a Localiza, Unidas e Movida obtiveram resultados
crescentes em suas margens liquidas nos ultimos 6 anos. A mediana do setor nos
demonstrativos dos anos de 2022,2021,2020 foi de 10%, enquanto a Localiza mantém
margens acima da média do mercado com 12,3%, Movida 8%, Unidas 9,6%, Vamos 26,3%.

Grafico 01: Margem Liquida do setor de locadora nos ultimos 6 anos
MARGEM LiQUIDA

=& Setor (Mediana) Localiza <= Movida =k Unidas Vamos

Fonte: MOREIRA (2022).

Seguindo a retomada da economia, as companhias do setor de locacdo de carros tém
obtido crescimento em suas operagdes e volume de negocios, o que demonstrado na Tabela 01,
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a Localiza e a Movida nos ultimos 12 meses tiveram crescimento no ROE acima da mediana
setor tendo respectivamente 25% ¢ 34% .

O setor de locadora obtém recursos prioritariamente através de locacdo de carros,
porém a busca por diversificacdo e fonte de receitas alternativas tem pulverizados o numero
de produtos oferecidos sendo eles a ampliacdo dos seguros ofertados, telemetria veicular onde
os carros das frotas terceirizadas podem ser monitoradas e gerida pelos gestores da companhia
na palma da mao, por mobile, também oferecem servico de manuteng¢do programada para
pessoa juridica e fisica e assim, aumentando as receitas das companhias do setor, sem
aumentar proporcionalmente seus endividamentos, pois elas crescem em sua maioria pela
aquisi¢do de novos carros e os produtos alternativos utilizam o ecossistema ja existente das
empresas.

Tabela 01: Indicadores do setor de Locadora de Carros nos ultimos 12 meses

MARGEM
ROE ROIC LiQUIDA LPA DY
22,50% 11,80% 14,00% 1,98 3,66%

Fonte: MOREIRA (2022).

2.5 EMPRESA ANALISADA

O estudo foi realizado baseado nos dados financeiros da empresa Localiza Rent a Car,
companhia de grande porte, com mais de 40 anos de atuacdo, e atualmente lider no mercado
no segmento de aluguel de carros. A empresa Localiza Rent a car S/A teve o inicio de suas
atividades no ano de 1973, com a abertura de uma agéncia no centro de belo horizonte, com
seis fuscas na composi¢do de sua frota. Atualmente, a empresa possui em sua frota cerca de
445.000 carros e encontra-se presente em 7 paises (Brasil, Argentina, Chile, Colombia,
Paraguai, Uruguai, Equador). A empresa ¢ a lider do mercado no Brasil com mais de um tergo
da fatia do mercado, tendo mais de 16 mil colaboradores espalhados em mais de 600 agéncias
espalhadas pela américa do sul.

A empresa possui no seu portifolio de produtos seu setor de aluguel de carros, gestdo
de frotas, seminovos, manutencio frota propria, rastreador, carro por assinatura, gestdo de
viagens corporativas, sua pretensdo ¢ estd diretamente ligada a todo ecossistema ligado a
utilizacdo de veiculos.

A Localiza Rent a car S.A abriu seu capital na bolsa de valores em 2005 com venda de
aproximadamente 21 mil a¢des ordindrias. Em 2020, sua capitalizacdo de mercado giro em
torno de R$50 bilhdes e tem negociacao de aproximadamente 900 mil agdes ordinarias (B3).
Em 2012, a CVM aprovou ao programa ADR I e, no mesmo ano, a Localiza deu inicio as
negociacdes. A empresa esta no indice SGI na bolsa de valores, e implementa praticas em seu
segmento voltado ao cuidado e responsabilidade com o meio ambiente.

3 METODOLOGIA DE PESQUISA E TECNICA DE COLETA DE DADOS

O trabalho parte, em seu principio, a desenvolver um estudo, utilizando a pesquisa
bibliografica como fonte de coleta de informagdo. Para Fonseca (2022, p.31), a pesquisa
bibliogréfica ¢:

“[...] o levantamento de referéncias teoricas ja analisadas, e publicadas
por meios escritos e eletronicos, como livros, artigos cientificos,
paginas de web sites. Qualquer trabalho cientifico inicia-se com uma
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pesquisa bibliografica, que permite ao pesquisador conhecer o que ja
se estudou sobre o assunto.”

Também para desenvolvimento do trabalho foi realizada a pesquisa documental, em
que, apesar da semelhanga, tem funcdes distintas. A pesquisa documental ¢ responsavel pela
coleta de dados e informagdes de ambito quantitativo, que por sua vez se tornou indispensavel
para a continuidade do trabalho.

No presente trabalho, foi realizada a coleta de dados quantitativos, no qual foi
utilizado o Balanco Patrimonial ¢ Demonstracoes de Resultados dos ultimos 3 exercicios
(2019, 2020 e 2021). Essas informagdes foram obtidas através de publicagdes da propria
companhia em sua area de Relacdo com Investidores (RI), como no canal oficial da B3 e no
site STATUSINVEST.

Os dados obtidos para a presente pesquisa foram analisados e tratados utilizando como
ferramenta o Microsoft Excel.

4 ANALISE DE RESULTADOS

A partir, do informativo da analise horizontal dos dados dos demonstrativos
financeiros da Localiza, que estdo na Tabela 02, foi possivel verificar crescimento no ativo
total e no passivo total da empresa. Apesar do crescimento do ativo da empresa, seu caixa tem
uma queda de 82% de 2020 para 2021, devido o crescimento das aplicagdes financeiras de
2019 a 2021 em mais de 600%, demonstra uma mudanca de alocacdo de capital de curto
prazo da companhia. Em 2021, a empresa retomou crescimento do seu imobilizado em 22%, o
que esta relacionado com a renovagdo da frota da empresa.

Tabela 02: Analise Horizontal

INDICADOR 2021 2020 2019
ATIVO TOTAL 23% 5% 38%
ATIVO CIRCULANTE 24% 23% 21%
CAIXA -82% 16% 2%
APLICACOES FINANCEIRAS 230% 126% 128%
ATIVO NAO CIRCULANTE 23% 0% 44%
IMOBILIZADO 22% -3% 45%
PASSIVO TOTAL 23% 5% 38%
PASSIVO CIRCULANTE 16% 22% 5%
PASSIVO NAO CIRCULANTE 25% 3% 37%
PATRIMONIO LiQUIDO 25% 11% 76%

Fonte: Balango Localiza (2022).

Seguindo a andlise, conforme a Tabela 03, a Localiza teve uma mudanga em sua
alocagdo financeira, pois a relevancia do caixa em seu ativo circulante saiu de 11% em 2019
para 2% em 2021, em contrapartida as aplica¢des financeiras da companhia, teve um salto na
representatividade no ativo circulante da companhia de 500%, saindo de 3% do ativo
circulante em 2019 para 18% em 2021.

A companhia comegou uma movimentagdo no mercado visando a renovagao da frota,
0 que por consequéncia resulta em uma elevagdo nos niveis do passivo ndo circulante, pois a
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busca por capital de terceiros resulta no aumento das obrigacdes a longo prazo. Até o
momento ndo houve alteragdes expressivas na representatividade do passivo ndo circulante,
que teve um pequeno aumento de 1% em 2021.

Tabela 03: Analise Vertical

INDICADOR 2021 2020 2019
ATIVO TOTAL 100% 100% 100%
ATIVO CIRCULANTE 27% 27% 23%
CAIXA 2% 13% 11%
APLICACOES FINANCEIRAS 18% 7% 3%
ATIVO NAO CIRCULANTE 73% 73% 77%
IMOBILIZADO 68% 69% 75%
PASSIVO TOTAL 100% 100% 100%
PASSIVO CIRCULANTE 20% 21% 18%
PASSIVO NAO CIRCULANTE 50% 49% 53%
PATRIMONIO LiQUIDO 30% 29% 28%

Fonte: Balango Localiza (2022).

Conforme a Tabela 04, a Localiza obteve crescimentos sucessivos em seus indices de
liquidez, tendo um crescimento de 18,7% em sua liquidez geral, 8,6% em sua liquidez
corrente, o que demonstra um crescimento de seus ativos de maior liquidez em relagdo as
dividas da companhia. Com um aumento de 76,9% no volume financeiro em seus ativos em
caixa ou aplicagoes financeiras. A Localiza vem aumentando sua liquidez em uma propor¢ao
maior que o aumento do passivo da companhia, o que refletiu em um aumento no LI de 26,2%.
Com niveis de liquidez crescentes a cada ano, a empresa demonstra um foco em meio ao
periodo de incertezas da pandemia, na contengdo de custos e cautela na busca por capital de
terceiros, esperando um possivel melhora do cenario econdmico com um capital imediato com
maior volume.

Tabela 04 — Anilise dos indices de Liquidez

indices / Ano 2021 2020 2019
Liquidez Geral 1,58 1,42 1,33
Liquidez Corrente 1,39 1,30 1,28
Liquidez Imediata 1,01 0,92 0,80

Fonte: Elaborado pelo autor (2022)

Desde os bloqueios de circulagdo e comércio ocorridos na pandemia em 2020, a
Localiza adotou uma politica voltada a contengdo de gastos na aquisicdo de novos veiculos
até a economia ter sinais de retomada. Pode-se verificar nas suas principais concorrentes que a
estratégia adotada foi diferente, pois 0 no mesmo periodo a MOVE3 teve um aumento no seu
passivo total de 200% enquanto a LCAM3 teve um aumento de 67% em seu passivo total.

Analisando a niveis de endividamento da Localiza nos ultimos 3 anos, na tabela 05, é
observado uma caracteristica do proprio business das companhias do setor, que € o elevado
indice de ativos imobilizados, como o capital obtido por meio de financiamentos ou
debéntures.



16

Tabela 05 — Analise dos Indices de Endividamento

indices / Ano 2021 2020 2019
Endividamento geral 0,70 0,70 0,72
Composi¢ao da divida 0,28 0,30 0,25
Grau de endividamento 2,32 2,38 2,56
IPL 2,41 2,46 2,73

IRNC 0,86 0,89 0,93

Fonte: Elaborado pelo autor (2022)

As movimentagdes nesse periodo permaneceram com leves alteracdes, reafirmando a
direcao da companhia em meio ao periodo da pandemia e na retomada em 2021, de conter o
endividamento, para suportar o periodo com lojas fechadas e maiores desafios para obter
receita. Seu grau de endividamento reduziu -9,4% no periodo, como seu IPL e IRNC
respectivamente reduzidos em -11,2% e -7,5%, sendo puxado por um aumento de 40% em seu
patrimonio liquido. Esses resultados mostram que a companhia esta menos imobilizada com
suas obrigagdes e tem maior poder de ir ao mercado para aquisicao de capital para renovagao
da frota.

A empresa Localiza apresentou um crescente aumento de suas margens de
rentabilidade, onde ¢ possivel analisar uma maior eficiéncia na alocacao e retorno no capital
investido da companhia. Uma companhia com crescentes margens de sua rentabilidade e
lucros, possibilitam estar melhor preparado para incertezas do mercado ou aquisigdes por
oportunidade. O aumento nos lucros da empresa refletiu no resultado da LPA da companhia,
tendo um aumento de 133%, entretanto a Localiza adotou uma politica de reter o lucro liquido
na distribui¢do dos dividendos, para ter um volume maior em seu caixa, as informagdes sao
apresentadas na Tabela 06.

Tabela 06 — Analise dos Indices de Rentabilidade

Indices / Ano 2021 2020 2019
ROA 10% 5% 4%
ROE 33% 17% 15%
MARGEM LIQUIDA 23% 10% 8%
MARGEM BRUTA 41% 27% 24%
LPA 2,69 1,38 1,15

DIV YIELD 0,84% 0,50% 0,88%

Fonte: Elaborado pelo autor (2022)

Com crescentes niveis de rentabilidade, e redugdo nos seus endividamentos, a empresa
demonstra em seus balangos uma consolidagdo financeira que possibilita melhores aquisi¢cdes
numa perspectiva economica positiva. Com esse mesmo crescimento obtido nos resultados do
lucro liquido da companhia, a localiza pode fechar 2021 com um aumento de 100% em seu
ROA em relagao a 2020, com a retragdo de veiculos mobilizados para vendas no seminovos a
Localiza voltou suas operagdes a rentabilizar o aluguel de carros, otimizando a receita do
segmento de aluguel de carros. possibilita
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5 CONCLUSAO

Com a andlise dos resultados obtidos através dos balancos e demonstrativos da
empresa Localiza, observa-se que a companhia detém margens de receitas em crescimento,
impulsionadas pelo aumento do lucro liquido da companhia, o que demonstra uma adogao de
boas escolhas durante o periodo durante e pos pandemia.

Empresas do setor da Localiza apresentam como caracteristicas a utilizagao de capital
de terceiros para renovar e alavancar suas frotas de veiculos, assim elevando os niveis de
ativos imobilizados da empresa ¢ trazendo em uma analise de indicadores individualmente
uma distor¢ao da realidade apresentada pela empresa.

A Localiza apresentou em 2021 o menor indice de endividamento geral comparados a
2020 e 2019, o que ¢é positivo frente a projecdes negativas para o pés pandemia. Para a
redugdo desse endividamento a Localiza adotou uma politica de maior utilizagdo da frota em
locagdo antes de serem desativados para seminovos, o que possivelmente teve um impacto na
visdo do cliente em sua experiencia de locagdo nesse periodo.

Com a aquisicao a fusdo da Unidas pela Localiza, a Localiza passa a ter uma frota 2x
maior que o segundo lugar do mercado, a Movida. A Vamos por ser uma empresa
especializada em frota de grande porte, ela atua em um nicho reduzido, comparado aos nichos
de mercado que a Localiza esta presente.

A Localiza tem em seu historico recente, uma demonstragdo de movimentos assertivos
em um cenario de instabilidade macroeconomica, visando sua saide financeira e expansao
dos negbcios. O mercado nacional ainda detém grandes margens para expansao no segmento
de locacdes de carros e a Localiza apresenta vantagens competitivas frente aos seus
concorrentes, como maior frota do mercado, maior poder de compra de veiculos, maior rede
de lojas e fornecedores, e assim a coloca com uma boa possibilidade de permanéncia na
lideranga do setor em médio e longo prazo.
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