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RESUMO

Em marco de 2018 um abalo sismico foi registrado em varios bairros de Maceio e, depois disso,
foram identificadas rachaduras nas casas e prédios do bairro do Pinheiro. Com base em estudos
feitos por autoridades nacionais e mundiais no tema, a Braskem decidiu, em novembro de 2019,
propor a remocao preventiva dos moradores que estavam alocados na chamada area de
resguardo, em torno dos 35 pocos de sal que eram operados nos bairros e ja estavam paralisados
desde maio do mesmo ano. O presente estudo objetivou interpretar os resultados das
consequéncias causadas pela extracdo de sal-gema nos indicadores financeiros extraidos das
demonstracdes contabeis de 2018 a 2022, periodo este que nos permite avaliar antes e depois
da ocorréncia do evento. Esta pesquisa, classifica-se como pesquisa descritiva, com abordagem
quantitativa, procedimento documental e estudo de caso. A analise dos resultados indicou um
impacto financeiro, com variac6es significativas nos dados entre os periodos analisados, o que
afeta os indicadores e revela um aumento e uma modifica¢do na estrutura de capital da empresa,
além de um alto nivel de endividamento. A relevancia do estudo se destaca por se tratar de um
evento geoldgico que conta com poucas pesquisas. A avaliacdo dos indicadores financeiros,
que é essencial para medir o desempenho da Companbhia, torna-se, assim, uma ferramente para
apoiar diversas decisdes e proporcionar uma visao detalhada de certos aspectos da entidade,
além de servir como base para avaliar a salde financeira e a operacdo da empresa. Os
indicadores apontam para uma empresa estavel, com boa liquidez, mas limitada capacidade de
pagamento. Dessa forma, pode-se observar o impacto que tal evento teve como principal

influéncia em anos especificos.

Palavras-chave: Abalo sismico; extracdo; indicadores econémico-financeiros, Braskem.



ABSTRACT

In March 2018, an earthquake was recorded in several neighborhoods of Maceid, and cracks
were subsequently identified in the houses and buildings of the Pinheiro neighborhood. Based
on studies conducted by national and international authorities on the subject, Braskem decided
in November 2019 to propose the preventive removal of residents who were located in the so-
called buffer zone, around the 35 salt wells that were operated in the neighborhoods and had
been inactive since May of the same year. This study aimed to interpret the results of the
consequences caused by rock salt extraction in the financial indicators extracted from the
financial statements from 2018 to 2022, a period that allows us to assess before and after the
occurrence of the event. This research is classified as descriptive research, with a quantitative
approach, documentary procedure and case study. The analysis of the results indicated a
financial impact, with significant variations in the data between the periods analyzed, which
affects the indicators and reveals an increase and a change in the company's capital structure,
in addition to a high level of debt. The relevance of the study is highlighted by the fact that it is
a geological event that has been little researched. The evaluation of financial indicators, which
is essential to measure the company's performance, therefore becomes fundamental to support
various decisions and provide a detailed view of certain aspects of the entity, in addition to
serving as a basis for evaluating the company's financial health and operations. The indicators
point to a stable company, with good liquidity, but limited payment capacity. In this way, it is

possible to observe the impact that this event had as the main influence in specific years.

Keywords: Seismic shock; extraction; economic-financial indicator, Braskem.
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1. INTRODUCAO

1.1 Contextualizacdo do Problema

Em margo de 2018, ocorreu um abalo sismico em varios bairros de Macei0 e, em seguida, foram
encontradas rachaduras em residéncias e edificios no bairro do Pinheiro devido & extragdo de sal gema
pela empresa Braskem. Frente ao ocorrido, a Braskem vem colaborando com o poder publico na
solucdo dos efeitos causados pela movimentacdo da superficie. (Braskem, 2023)

Com base em estudos feitos por autoridades nacionais e mundiais no tema, a empresa
decidiu, em novembro de 2019, propor a remoc¢do preventiva dos moradores que estavam
alocados na chamada area de resguardo, em torno dos 35 pocos de sal que eram operados nos
bairros e ja estavam paralisados desde maio do mesmo ano.

A essa area de resguardo, foi somada uma area de desocupacao mais ampla a partir do
Mapa de Linhas e Ac0es Prioritarias da Defesa Civil e suas atualizagdes, abrangendo trechos,

dos bairros do Mutange, Pinheiro, Bebedouro, Bom Parto e Farol. Vide figura 01.

Figura 1: Mapa de linhas de a¢des prioritéarias (versao 4), definido pela Defesa Civil de Macei6

“Area de
monitorai

Area de
resguardo

A a criticidade 00
Area de o ; 4
monitoramento : 7 23 ) A?

monitoramento

Criado pela Braskem para promover a seguranca das pessoas e garantir que elas possam
ser indenizadas de maneira justa, no menor tempo possivel, o Programa de Compensacéo
Financeira e Apoio a Realocagdo vem atendendo todos os moradores, proprietarios e

comerciantes de cerca de 14,5 mil iméveis.
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O programa compde um Termo de Acordo assinado entre a Braskem e autoridades
publicas (Ministério Pablico Federal, Ministério Publico do Estado de Alagoas, Defensoria
Publica da Unido e Defensoria Publica de Alagoas), que acompanham o seu cumprimento de
maneira rigorosa.

Além do pagamento da mudanca e aluguel provisorio realizados pela Braskem, familias
e comerciantes contam com suporte para providenciar documentagdo, encontrar um novo local
para morar ou montar seu negocio e até cuidar dos animais de estimacdo. O apoio psicoldgico
também esta disponivel para todos os atendidos no Programa e pode ser solicitado a qualquer
momento, mesmo apos 0 pagamento da indenizacao.

Em dezembro de 2020, com o avanco da realocagdo, Braskem e autoridades publicas
(Ministério Publico Federal, com participacdo do Ministério Publico do Estado de Alagoas e
adesdo do Municipio de Macei0), assinaram mais um Termo de Acordo, desta vez voltado a
pensar no futuro das areas desocupadas. Com frentes socio urbanistica, ambiental, e de
monitoramento e estabilizagdo, o documento determina que a sociedade seja envolvida no
planejamento das acOes integradas de reparacdo, mitigacdo e compensacdo, em diagndsticos e
escutas publicas iniciados em meados de 2021.

Considerando o supracitado, a interpretacdo e a analise dos indicadores extraidos das
demonstracfes contébeis asseguram informacdes relevantes a diversos tipos de usuarios, seja
interno ou externo, oferecendo respaldo técnico para as tomadas de decisGes. Martins (2020)
assegura que as informacdes produzidas a partir dos indicadores fundamentam o processo de
tomada de decisdo dos gestores, analistas financeiros, investidores, entre outros.

Dessa forma, entende-se que seja oportuno analisar os indicadores econdmico-
financeiros da Braskem S.A., empresa do segmento Petroquimico listadas na B3, considerando
0 cenario causado pelos efeitos da subsidéncia, bem como as medidas que vém sendo adotadas
em consonancia com as autoridades publicas.

Deste modo, o presente estudo apresenta a seguinte questdo: Sera que o desempenho
econdmico-financeiro da Braskem S.A foi afetado em decorréncia das consequéncias da

extracdo de Sal-Gema?
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1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral desta pesquisa consiste em verificar se 0 desempenho econdmico-
financeiro da Braskem S.A foi afetado em decorréncia das consequéncias da extragdo de Sal-

Gema.
1.2.2 Objetivos Especificos

Para alcancar o objetivo geral desta pesquisa, 0s objetivos especificos consistem em:

a) Apresentar os principais indicadores econdmicos financeiros mais utilizados para
diagnosticar e mapear a situacdo das financas empresarial, com énfase no
endividamento e rentabilidade;

b) Analisar o desempenho financeiro da Braskem S.A. antes e durante as consequéncias
da extracdo de sal-gema em Maceio-AL, compreendendo o periodo de 2018 a 2023; e

c) Verificar qual a tendéncia do valor das acdes da Braskem S.A ap0s os fatos ocorridos

em Macei6 em virtude das extragdes de sal-gema.

1.3 Justificativa e Contribuicdo da Pesquisa

A escolha do segmento desta pesquisa justifica-se pelo fato de que a empresa do setor
petroquimico apresenta grande influéncia na cidade de Maceio-AL. A Braskem € hoje a maior
produtora de resinas termoplésticas nas Americas e a maior produtora de polipropileno nos
Estados Unidos, com um total de 8 mil integrantes em 40 unidades industriais. Em Alagoas,
gera mais de 750 empregos diretos e 3,3 mil indiretos com duas operacdes (em Maceio e
Marechal Deodoro), liderando a cadeia da industria plastico-quimica na regido. Sua influéncia
e permanéncia no estado revela a importancia da andlise dos indicadores econémico-
financeiros, sendo possivel, portanto, analisar de maneira ampla os impactos dos indices a
serem analisados e comparados (Jacques; Borges; Miranda, 2020).

O periodo escolhido, justifica-se pelo fato de ser um espaco temporal (2018 e 2022)
mais recente, levando em consideracdo a normalidade das operacGes, o abalo sismico e suas
consequéncias, as medidas preventivas adotadas pela Braskem em acordo com as autoridades

publicas e suas evolugdes, tornando esse periodo mais adequado a analise.
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1.4 Estrutura da Pesquisa

Este estudo esté estruturado em cinco sec¢Ges. A primeira se¢do corresponde & introducdo,
que apresenta o tema, 0s objetivos, a justificativa e contribuicdo da pesquisa. Na segunda secéo,
¢ abordado o referencial tedrico, com uma revisdo dos principais conceitos e estudos que
sustentam a andlise. A terceira secdo descreve os procedimentos metodoldgicos adotados,
detalhando a abordagem da pesquisa, as técnicas de coleta e analise de dados. A quarta secao
traz a apresentacao e discussao dos resultados obtidos. Por fim, na quinta secdo, sdo expostas

as consideracg0es finais, com as principais conclusdes e reflexdes sobre os achados do estudo.
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2. REFERENCIAL TEORICO

O atual capitulo tem como finalidade apresentar aos leitores uma sintese das
informacdes necessarias para compreender o objeto de estudo investigado e os indicadores

econdmico-financeiros utilizados para alcangar o objetivo da pesquisa

2.1 Analise das Demonstracfes Contabeis

A andlise das demonstracdes contabeis (ADC) é uma técnica contabil tdo antiga quanto
a propria contabilidade (Marion, 2019). No simples ato de comparar um patriménio em
momentos diferentes, reside a prova dessa afirmagdo. Esta anélise tem por objetivo expor, por
meio das informacdes contidas nas demonstracGes contabeis da entidade, a posi¢do econémico-
financeira atual, os fatores que ocasionaram o desenvolvimento retratado e 0 rumo por vir.

Entende-se, portanto, que € através da analise que se retira dados acerca da posi¢do
passada, presente e futura (programada) de uma entidade (Assaf Neto, 2012).

De acordo com o Pronunciamento CPC 26 - Apresentacdo das Demonstracfes

Contabeis:

As demonstracbes contdbeis sdo uma representacdo estruturada da posicdo
patrimonial e financeira e do desempenho da entidade. O objetivo das demonstracoes
contébeis é o de fornecer informagéo acerca da posi¢do patrimonial e financeira, do
desempenho e dos fluxos de caixa da entidade que seja Util a um grande nimero de
usuarios em suas avaliacdes e tomada de decisfes econbmicas. As demonstracoes
contébeis também objetivam apresentar os resultados da atuacdo da administragdo,
em face de seus deveres e responsabilidades na gestdo diligente dos recursos que Ihe
foram confiados. (CPC 26 (R1) rev 23)

Com base na ADC, surgem as analises financeira e econdmica. A primeira objetiva o
estudo do cenério financeiro da empresa, analisando, assim, os graus de solvéncia e de liquidez.
A segunda abrange as transformacfes do patriménio e do montante gerado pela sua
movimentacdo (Ribeiro, 2018). Para alcangar esses estagios de informacéo, os indices contabeis
séo categorizados e classificados de acordo com a informagéo fornecida (Matarazzo, 2008).

Desse modo, para organizar essas informagdes, o0 Quadro 1 mostra as categorias dos
indices contabeis e as respectivas informagdes e objetivos, onde tem-se trés categorias de

indicadores a liquidez, estrutura de capitais e rentabilidade:
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Quadro 1: Categoria dos Indicadores Contabeis

Categoria Informacéo Obijetivo
- . . Visam medir a capacidade de uma empresa cumprir com as suas

Liquidez Financeira N
obrigacgdes
Apontar a condicdo da empresa em lidar com seu comprometimento

Estrutura de Capitais | Financeira frente aos fornecedores e investidores, ou seja, seu nivel de
endividamento.

Rentabilidade Econdmica analisar os retornos obtidos por uma empresa

Fonte: Elaboracdo propria com base em Assaf Neto (2014).

As demonstracfes contdbeis de uma empresa servem como base para calculo dos
indicadores econdémico-financeiros, que em sua andlise, realiza o enfrentamento entre os ativos
e 0S passivos com as contas de resultado, assim, é possivel mensurar a condicdo econémico-
financeira da organizagdo. (Oliveira, Silva, Zuccari & Rios, 2010).

Oliveira (2010), afirma que os indicadores econdmico-financeiros possibilitam observar
a precisdo do status financeiro de toda e qualquer empresa. Outrossim, a analise desses
indicadores admite que os investidores e parceiros consigam analisar a salde pecuniaria da
entidade, para que assim, as decisfes sejam tomadas de forma assertiva, alcangando os objetivos

estratégicos e diminuindo riscos.

2.2 Indicadores Econdmicos e Financeiros

Para realizar uma mensuracao especifica que possibilite identificar a posicdo econdmica
e financeira de uma entidade, sdo utilizados dados econdmico-financeiros por meio de
indicadores ou indices com as informagbes extraidas das demonstragfes contabeis. Os
indicadores relacionam elementos correspondentes das demonstra¢des para obter conclusdes
referente a situacdo da empresa, e € por meio do confronto entre diferentes grupos ou contas
patrimoniais e de resultado que se pode estabelecer uma unido coerente das informacdes obtidas
(Krauter, 2006; Matarazzo, 2010; Assaf Neto; Herrera; Gomes; Granadillo, 2012; Ribeiro,
2014; Stanescos, 2015).

Os indicadores financeiros se estabelecem como instrumento de apoio no processo
decisorio, viabilizando uma analise dos dados econdmico-financeiros (Jahara, Mello e Alonso,
2016). Contudo, para que o resultado da analise seja preciso, o analista deve ter prudéncia,
evitando excesso de quocientes que possam distorcer as informac6es. O retrato financeiro da

empresa é evidenciado pelos indicadores de liquidez e endividamento, e a situagédo econémica
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pode ser evidenciada pelos indicadores de rentabilidade e lucratividade (Oliveira et al., 2010;
Ribeiro, 2014).
Para o presente estudo, os indicadores sdo apresentados em trés categorias: liquidez,

estrutura de capitais e de endividamento (vide Quadro 1, p.21).

2.2.1 Indicadores de Liquidez

Segundo Assaf Neto (2010, p. 163), “os indicadores de liquidez evidenciam a situagdo
financeira de uma empresa frente a seus diversos compromissos financeiros”. Os credores sao
0s maiores interessados neste indicador, visto que este se refere as obriga¢es com terceiros, ou
seja, pagar seus passivos. Estdo subdivididos, segundo a literatura, em: imediata, seca, corrente
e geral. (Marion, 2019; Santos; Barros, 2013).

O indice de liquidez imediata expfe a capacidade de disposicdo imediata para liquidar
as dividas de curto prazo. Ele compara as disponibilidades (caixa e equivalentes de caixa) com
as exigéncias de curto prazo. Esse indice demonstra quanto para cada R$1,00 de dividas de
curto prazo, a empresa dispde em dinheiro para pagar (Vicenconti; Neves, 2013). Conforme
Marion (2012, p. 81), conforme figura 02:

Figura 2; Férmula da liquidez Imediata

(Caixa + Aplicacoes de Curtissimo Prazo)
Passivo Circulante

Disponibilidade =

Fonte: Marion (2012, p. 81)

Contudo, caso esse indice apresente resultado inferior a R$1,00, ndo significa
necessariamente que a empresa se encontra em estado de insolvéncia. Quanto maior o
indicador, melhor a situacdo de solvéncia da entidade, no entanto, podera ocorrer que as
obrigacOes do passivo circulante poderdo ter vencimentos que permitam a organizagao obter
condicBes de liquida-los com o desenvolvimento normal de suas atividades, sem manter,
necessariamente, saldos elevados em caixa.

A capacidade de a entidade honrar com suas dividas de curto prazo é apresentada pelo
indice de liquidez seca, ou seja, quanto que a empresa possui em disponibilidades, aplicagdes

financeiras de curto prazo e duplicatas a receber, em relagdo ao seu passivo circulante,



23

desconsiderando os estoques (Kuhn; Lampert, 2012; Marion, 2012). Conforme Marion (2012,
p. 74), a formula de liquidez seca é apresentada da seguinte forma (Figura 03):
Figura 3; Formula da Liquidez Seca

Ativo Circulante - Estoque
Passivo Circulante
Fonte: Marion (2012, p. 74)

Liquidez Seca =

Este indice mede, segundo Ferrari (2012, p. 63) 0 quanto a entidade tem de recursos
aplicados no ativo circulante, para casa R$1,00 de dividas de curto prazo, sem contar 0S
estoques. Ou seja, indica que se a empresa negociasse 0 ativo circulante (menos os estoques),
conseguiria saldar as dividas de curto prazo (Passivo Circulante), restando o estoque livre de
dividas.

O indice de liquidez corrente indica 0 quanto existe de ativo circulante para cada R$1,00
de divida no curto prazo. E importante compreender que este indice visa relacionar a capacidade
de pagamento das obrigacOes de curto prazo (passivo circulante) por meio do uso dos bens e
direitos (ativo circulante). Segue férmula de liquidez corrente conforme figura 04 (Marion,

2012, p. 74):
Figura 4: Férmula da Liquidez Corrente

Ativo Circulante
Passivo Circulante
Fonte: Marion (2012, p. 74)

Liquidez Corrente =

Como exposto no quadro 2, quanto maior a liquidez corrente, mais alta se apresenta a
capacidade da empresa em financiar suas necessidades de capital de giro (Assaf Neto, 2012,
p.188).

Quadro 2: Categoria dos Indicadores Contabeis

LIQUIDEZ CORRENTE CAPITAL CIRCULANTE LIQUIDO
>1,0 POSITIVO
=10 NULO
<10 NEGATIVO

Fonte: Elaboracdo prépria com base em Assaf Neto (2012).

A capacidade de pagamento da entidade em longo prazo € apresentada pelo indice de
liquidez geral. Este, considera tudo que se convertera em dinheiro relacionando com tudo que
ja assumiu como divida (ambos no curto e longo prazo), ou seja, se 0s recursos aplicados nos
ativos de curto e longo prazo séo capazes de pagar as obrigacdes totais (Marion, 2012; Assaf
Neto, 2012). Conforme Marion (2012, p. 79), segue a formula (figura 05):
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Figura 5: Férmula da Liquidez Geral

Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

Liquidez Geral = Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Fonte: Marion (2012, p. 74)

Segundo Assaf Neto, (2012) esse indicador mostra o quanto existe de bens e direitos no
ativo circulante e ndo circulante para cada R$1,00 que a empresa tem de divida. Como uma
medida de seguranca financeira a longo prazo, mostra a capacidade de a entidade saldar todos

0S Seus compromissos.

2.2.2 Estrutura de Capital (Endividamento)

A estrutura de capital refere-se a composicdo das fontes de financiamento que uma
empresa utiliza para financiar suas atividades e operacdes. O endividamento é uma parte
importante da estrutura de capital e representa a proporcao de recursos financeiros que uma
empresa obtém por meio de empréstimos e dividas em relacdo ao seu capital proprio.

Os indicadores de endividamento evidenciam o grau de endividamento da entidade. De
acordo com Marion (2012), este demonstra o percentual dos ativos financiados com capital de
terceiros e capital proprio, e informa se a empresa tem dependéncia de recursos de terceiros. O
objetivo consiste em medir a composicdo e a estrutura de financiamento da organizacao
(Marques, Carneiro Janior e Kuhl, 2015).

O endividamento pode permitir, para a entidade, pelo efeito da alavancagem, um melhor
ganho por agdo, mesmo que associado a um maior risco. Entretanto, para Kuhn e Lampert
(2012, p. 52), a interpretacédo isolada do indice de participacdo de capitais de terceiros, cujo
objetivo ¢ avaliar o risco da empresa, ¢ no sentido de que “quanto maior, pior”’, mantidos
constantes 0s demais fatores.

E sabido que o endividamento € um processo natural nas empresas, no entanto, existe
uma limitagéo (considerando cada singularidade). Deve-se avaliar se a rentabilidade sobre os
recursos empregados é maior que o custo do capital empregado (Matarazzo, 2010; Assaf Neto,
2012).

ludicibus (2017, p. 109), nos traz a seguinte formula de Grau de Endividamento,

conforme figura 6:

Figura 6: Formula de Grau de Endividamento
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Quociente de Part. de Cap. - Exigivel Total
de Terc. sobre os Recursos Totais Exigival Total 4+ Patriménio LIQI.IM'D

Fonte: ludicibus (2017, p. 109)

Este quociente relaciona o Exigivel Total com os Fundos Totais Providos. Expressa o
percentual que o endividamento representa sobre os fundos totais. Também significa qual a
porcentagem do ativo total é financiada com recursos de terceiros (ludicibus, 2017, p. 109).

Conforme ludicibus (2017, p. 109), segue a férmula do Quociente de Participacdo de
Capital de Terceiros (Figura 07):

Figura 7: Formula do Quociente de Participacéo de Capital de Terceiros

Quociente de Participacédo de Capitais _  Exigivel Total
de Terceiros/ Capitais Proprios " Patriménio Liquido

Fonte: ludicibus (2017, p. 109)

Para ludicibus (2017), esse quociente retrata 0 posicionamento das empresas com
relacdo aos capitais de terceiros. Se esse quociente for maior que um, evidenciaria uma elevada
dependéncia financeira, logo, menor sera a liberdade nas decises financeiras da empresa
(Valério, 2011; ludicibus, 2017).

O indice de composi¢do do endividamento representa a composi¢do do Endividamento
Total ou qual a parcela que se vence a curto prazo, no Endividamento Total (ludicibus, 2017,
p. 109).

Segue, conforme figura 08, a férmula de Composicdo do Endividamento, ludicibus
(2017, p. 109):

Figura 8: Férmula de Composicdo do Endividamento

Quociente de Participacdo das Dividas de _ Passivo Circulante
Curto Prazo sobre o Endividamento Total Exigivel Total

Fonte: ludicibus (2017, p. 109)

2.2.3 Indicadores de Rentabilidade

A rentabilidade ¢ um indicador-chave na avaliacdo do desempenho financeiro de uma
organizacéo, refletindo sua eficacia em gerar retorno sobre os investimentos. Assaf Neto (2012,

p. 319) ressalta que toda empresa direciona seus objetivos em busca da maximizacdo de
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riquezas atraves do estabelecimento de uma correta relagdo risco retorno. Para Padoveze e
Benedicto (2011, p. 116), a rentabilidade é resultante das opera¢Ges da empresa em um
determinado periodo, portanto, envolve todos os elementos operacionais, econémicos e
financeiros do empreendimento.

Os indices deste grupo revelam qual a rentabilidade dos capitais investidos, ou seja,
quanto renderam esses investimentos e qual o grau de éxito econdmico da entidade (Matarazzo,
2008, p. 175).

Os principais indicadores de rentabilidade sdo: Retorno sobre o Investimento (ROI),
Retorno sobre o Ativo (ROA) e Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE).

O indice (ROI) evidencia o percentual de retorno do resultado liquido sobre o valor do
ativo total, ou seja, evidencia o potencial da empresa em gerar resultado (lucro ou prejuizo)
para cada R$100,00 de ativos a disposi¢ao” (Iahn, 2012, p. 46).

Conforme Marion (2012, p. 123), a férmula do ROI se apresenta da seguinte forma
(figura 09):

Figura 9: Formula do Retorno sobre o Investimento

_ Lucro Liquido

ROI Ativo

Fonte: Marion (2012, p. 123)

O Retorno sobre o Ativo (ROA) aponta a rentabilidade produzida pelo total das
aplicacdes financeiras realizadas pela entidade em seus ativos (Assaf Neto, 2014). Quanto
maior o desempenho deste indice, melhor (Matarazzo, 2008). Este indice indica quanto a
empresa obteve de lucro para cada $100,00 de investimento. Conforme figura 10, segue formula
(Marion, 2012, p. 123):

Figura 10: Formula de Retorno sobre o Ativo

Lucro Liquido Operacional

RA = Ativo Operacional Médio

Fonte: Marion (2012, p. 123)

O retorno sobre o patrimonio liquido representa a taxa de rentabilidade auferida pelo
capital proprio da empresa sendo dimensionado pela relacéo entre o lucro liquido e o patriménio
liquido, excluido o lucro liquido do proprio exercicio (Assaf Neto, 2003, p. 209). Conforme
Marion (2012, p. 123), segue férmula do ROE (Figura 11):

Figura 11: Formula de Retorno sobre o Patriménio Liquido

Lucro Liquido

ROE = Fatrimonio Liquido
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Fonte: Marion (2012, p. 123)
Esse quociente ter4 sua utilidade direcionada para verificar quanto tempo sera

necessario para que os investidores e acionistas recebam de volta o valor do Capital investido
(lahn, 2012, p. 47). Assim sendo, o indice retrata quanto a empresa obteve de resultado (lucro

ou prejuizo) para cada R$100,00 de capital proprio investido.

2.3 Setor Petroquimico

O setor petroquimico desempenha um papel crucial na economia global, sendo
responsavel pela producdo de uma vasta gama de produtos quimicos derivados do petréleo e do
gas natural. Estes produtos sdo essenciais para diversas industrias, incluindo plasticos, produtos
farmacéuticos, fertilizantes, tintas, entre outros. Globalmente, o setor petroquimico é altamente
integrado com a industria de energia, pois depende das matérias-primas fornecidas por
refinarias de petroleo e plantas de gas natural (Petrochemicals, 2020 apud BNDES, 2024).

No Brasil, o setor petroquimico também é significativo, com um nimero consideravel
de empresas atuando na producdo de polimeros, resinas, fertilizantes e outros produtos
quimicos. Historicamente, o pais tem sido um grande produtor de matérias-primas como
petrdleo e gas natural, o que impulsiona a base industrial petroquimica. A Petrobras, empresa
estatal de petréleo, desempenha um papel crucial no setor, ndo apenas como produtora de
petroquimicos, mas também como uma das principais fornecedoras de matérias-primas para a
industria petroquimica brasileira (Brazil Petrochemicals Report Q4 2021)

Recentemente, o setor petroguimico global tem enfrentado desafios significativos,
incluindo flutuagcdes nos precos das matérias-primas, pressdes ambientais e mudancas nos
padrbes de consumo global. No Brasil, fatores como a instabilidade econémica e politica, além
de questdes ambientais e regulatorias, também influenciam o desenvolvimento e o crescimento
do setor. No entanto, as empresas continuam a investir em tecnologia e inovacao para melhorar
a eficiéncia e reduzir o impacto ambiental, enquanto exploram novas oportunidades de mercado
tanto localmente quanto globalmente (Overview Of The Petrochemical Industry In Brazil).

A Braskem é uma das principais empresas do setor petroquimico no Brasil e na América
Latina, desempenhando um papel crucial tanto na produgéo quanto na comercializagcdo de uma
ampla gama de produtos petroquimicos. Fundada em 2002, a Braskem tem suas operacoes
centradas na producdo de resinas termoplasticas, polietilenos e polipropilenos, que séo
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utilizados em uma variedade de aplicagdes industriais, comerciais e de consumo (Braskem
Annual Report). (Braskem, 2024 a)

Entre os principais produtos da Braskem estdo polietileno de baixa densidade (PEBD),
polietileno de alta densidade (PEAD), polipropileno (PP), entre outros polimeros e produtos
quimicos basicos. A empresa possui diversas unidades industriais no Brasil e em outros paises
da América Latina, 0 que a torna uma das maiores produtoras de resinas termoplasticas na
regido (Website Da Braskem). (Braskem, 2024 b)

Além da producdo de polimeros, a Braskem também investe em pesquisa e
desenvolvimento de novos produtos e tecnologias para melhorar a eficiéncia, reduzir impactos
ambientais e atender as demandas de um mercado global cada vez mais exigente. A empresa
também esta envolvida em iniciativas de sustentabilidade, buscando promover praticas
responsaveis de producdo e consumo, como a utilizacdo de matérias-primas renovaveis e acoes
para mitigar os impactos ambientais de suas operacBes (Relatdrios De Sustentabilidade Da
Braskem). (Braskem, 2024 c)

Considerando a industria quimica como um todo, os dados de 2019 divulgados pela
ABIQUIM (2021a) revelam que a China constitui o pais com maior faturamento liquido, que
foi de US$ 1.361,1 bilhdes, correspondendo a 34,6% do faturamento liquido mundial dessa
indUstria (excluindo produtos farmacéuticos), seguida pelos Estados Unidos (14,3%) e Japéo
(5,2%). Importante ressaltar que houve uma pequena queda da representatividade da China e
aumento dos demais paises citados, entre 2019 e 2020. O Brasil representou o 6° maior
faturamento liquido naquele ano (US$ 100,8 bilhdes, 2,6% do total).

Apl6s a queda observada em 2019, o faturamento da indUstria quimica brasileira
(incluindo produtos farmacéuticos) em Délar voltou a cair em 2020 (-14,3% em relagdo a 2019),
atingindo US$ 101,7 bilhGes. Considerando os valores em Reais, o faturamento tem
apresentado crescimento continuo desde 2010 (exceto em 2019). Os produtos quimicos de uso
industrial, que representam melhor os produtos petroquimicos dentro da inddstria quimica,
representaram 48,0% do faturamento em 2020, o que corresponde a US$ 44,1 bilhGes, queda
de 20,5% em relagéo a 2019. (ABIQUIM, 2021a)

2.4 Outros estudos

Esta secdo apresenta outros estudos correlatos com o desta pesquisa, considerando o
enfoque nas consequéncias financeiras ocasionadas pelo evento geoldgico ocorrido nos bairros

de Macei6-AL. No quadro 3 sera possivel observar 3 (trés) pesquisas de autores diferentes e o
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resumo dos seus achados. Tais informacdes podem ser validas para fins de comparacéo dos

resultados encontrados, incluindo os deste trabalho.

Quadro 3: Outros estudos e resultados

Dados do Estudo

Resumo dos Achados

Autor/es (Ano): Rafael Souza Monteiro
de Oliveira.

Titulo:  Andlise Da Performance
Empresarial Da Braskem: um Estudo Sob
O Enfoque Dos Indicadores Econémico-
Financeiros.

Fonte: Oliveira, 2021.

Entre 2018 e 2020, a Braskem viu um aumento significativo em seu
endividamento, que passou de 256% para 477%. Em 2020, a empresa ajustou
o perfil da divida, reduzindo as obrigagdes de curto prazo de 28% para 25%.
O grau de imobilizacdo do patriménio liquido aumentou de 254% para
354%, o que pode impactar o capital circulante nos préximos anos. A
liquidez geral caiu de 0,59 para 0,51, sinalizando uma dependéncia de
recursos a longo prazo para manter a liquidez, apesar da melhoria na liquidez
corrente. As vendas diminuiram, com a empresa vendendo $1,11 por cada
$1,00 investido em 2018, caindo para $0,98 em 2019 e $0,78 em 2020. A
margem de lucro liquido despencou de 5,01% para -11,98%, e a
rentabilidade dos ativos e do patriménio liquido também apresentaram
quedas significativas. Esses resultados foram impactados por fatores
econdmicos e choques externos, incluindo um evento geoldgico em Alagoas.

Autor/es (Ano): Jully Lins de Omena
Titulo: Gastos da Braskem com o evento
geoldgico ocorrido nos Bairros De
Macei6: Andlise dos reflexos nos
indicadores financeiros da empresa.
Fonte: Omena, 2022.

A pesquisa avaliou o impacto financeiro do incidente geolégico de 2018 em
Macei6é sobre os indicadores da Braskem S.A. entre 2019 e 2021. Os
resultados indicaram efeitos negativos significativos, com todos os
indicadores de liquidez em queda e aumento do endividamento,
principalmente em dividas de longo prazo, o que foi visto como um aspecto
positivo. A empresa teve dificuldades em garantir pagamentos a longo prazo,
apesar de despesas de curto prazo serem apoiadas por estoques. As despesas
ambientais totalizaram cerca de R$ 20,3 bilhdes, agravando o desempenho
financeiro. O estudo conclui que a recuperacdo financeira da Braskem
exigird anos e destaca a importancia da contabilidade ambiental, além de
sugerir andlises comparativas do setor para uma avaliagdo mais completa dos
impactos.

Autor/es (Ano): José Roberto Galdino
de Barros Filho.

Titulo: Andlise sobre os impactos da
atividade extrativa mineral de Sal-Gema
em Maceid/Al.

Fonte: Filho, 2022.

A atividade extrativa em Alagoas, especialmente no setor cloroquimico, tem
trazido contribui¢bes econdmicas significativas ao longo de mais de quatro
décadas. No entanto, ndo se tornou a "redencdo econdmica" esperada,
deixando a regido com altos niveis de desigualdade social e econémica. Os
riscos ambientais e sociais da mineragdo ficaram evidentes, culminando em
um dos maiores desastres ambientais urbanos do Brasil, que afetou cinco
bairros de Maceié e impactou mais de 50 mil pessoas com perdas materiais
e imateriais. Vérias areas foram classificadas como de risco permanente
devido a vazamentos e explosdes quimicas.

A pesquisa identificou falhas na fiscalizagdo ambiental, criticando a
negligéncia das operacfes da Braskem e a falta de uma politica ambiental
adequada desde 1976, bem como a auséncia de estudos geoldgicos. Embora
a extracdo de sal-gema esteja paralisada em Maceid, ha planos para
prospeccBes em outras partes de Alagoas, 0 que exige um debate publico
abrangente. O estudo também enfatiza a necessidade de reparacdes as
comunidades afetadas e uma reflexdo sobre a responsabilidade ambiental.

Fonte: Elaboragdo com base nos estudos (2021 e 2022)
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3. METODOLOGIA
3.1 Classificacdo da Pesquisa

O presente estudo tem como objetivo analisar os resultados revelados pelas
consequéncias da extracdo de sal-gema sobre os indicadores econdmico-financeiros da
Braskem S.A. Assim, nessa perspectiva, esta pesquisa caracteriza-se como descritiva, pois
segundo Gil (2017), essa estrutura objetiva descrever as caracteristicas de uma populagéo,
fendmeno, ou identificar relacBes entre variaveis.

Com relacdo a forma de abordagem, o estudo foi desenvolvido por meio de pesquisa
quantitativa. De acordo com Pereira et al. (2018), a abordagem quantitativa ¢ feita uma reunido
de dados através de uso de medicdes de grandezas que produzem conjuntos de massas de dados
que podem ser analisados a partir de técnicas matematicas e que permitem a antecipacdo dos
fatos.

Em relagdo aos procedimentos técnicos, utilizou-se o recurso documental, visto que
foram necessarios para coleta de dados (Marconi; Lakato, 2011). Outra técnica empregada na
pesquisa foi a bibliografica, a qual, para Koche (2015), tenta explicar um problema atraves de
contribuigdes teoricas publicadas em livros especializados e artigos.

Essa pesquisa ainda € classificada como um estudo de caso, pois, de acordo com Ellram
(1996), existe a possibilidade de utilizar estudos de caso para analisar ocorréncias passadas em

situagdes similares e, assim, realizar previsoes.

3.2 Universo e Amostra

No Brasil, existem cerca de 33 empresas de fabricacdo de produtos petroquimicos
basicos (Econodata, 2024). Tal setor € amplamente dominado por grandes players, como a
Braskem, a maior petroquimica da América Latina.

Desta, foram analisados os principais relatorios contabeis, especificamente o Balanco
Patrimonial e a Demonstracdo do Resultado do Exercicio, durante o periodo de 2018 a 2022,

permitindo a observacao de suas principais variagoes.

3.3 Indicadores Utilizados na Pesquisa

Nesta secdo sdo apresentados, no quadro 04, os indices que foram utilizados para
responder ao problema do estudo.
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Quadro 4: Indicadores econdmico-financeiros; férmulas; e fontes bibliografica.

Ind Formulas Fonte (autores)
. . Bortoluzzi et al. (2008), Martins (2018), Braga et
LC Alivo Circulante al. (2018), Pandini et al. (2018), e Costa et al.
Passivo Circulante
(2021)
LS Ativo Circulante — Estoque — Desp Antec. Hoffmann et al. (2017), Martinez et al. (2017),
Passivo Circulante Braga et al. (2018) e Costa et al. (2021)
LG Ativo Circulante + Realizavel a LP Hoffmann et al. (2017), Braga et al. (2018),
Passivo Circulante + Exigivel a LP Pandini et al. (2018) e Costa et al. (2021)
Exiaivel Total Bortoluzzi et al. (2008), Hoffmann et al. (2017),
g - ) -
PCT Patriménio Liquido Martins (2018), Pandini et al. (2018) e Jacintho e
a Kroenke (2021)
Passivo Circulante . =
CE Exigivel Total Ribeiro (2018) e ludicibus (2013)
IPL Ativo Nio CII’.C u[an_te —'Re_allzavel aLb Bortoluzzi et al. (2008), Jacintho e Kroenke (2021)
Patriménio Liquido
Ativo N&o Circulante — Realizdvel a LP -
IRNC Patriménio Liquido + Exigivel a LP Ribeiro (2018) e Matarazzo (2010)
GA *Vendas Liquidas Padoveze e Benedicto (2011), Ribeiro (2018),
Ativo Total médio Bortoluzzi et al. (2018)
Lucro Liauido Silva (2012), Ribeiro (2018), Bortoluzzi et al.
Lucro Liquido
ML vendas Liquidas (2008), Hoffmann et al. (2017), Braga et al. (2018)
a e Pandini et al. (2018)
Lo Luz (2014), Ribeiro (2018), Assaf Neto e Lima
Lucro Liguido .
ROA Ativo Total médio (2017), Bortoluzzi et al. (2008), Hoffmann et al.
(2017), Braga et al. (2018) e Pandini et al. (2018)
ROE Lucro Liguido Ribeiro (2018), Assaf Neto e Lima (2017),

Patrimonio Liquido médio

Bortoluzzi et al. (2008) e Braga et al. (2018)

Legenda: Liquidez Corrente (LC); Liquidez Seca (LS); Liquidez Geral (LG); Liquidez Imediata (LI);
Participacdo de Capital de Terceiros (PCT); Composi¢do de Endividamento (CE); Imobilizacdo do Patriménio
Liquido (IPL); Imobilizacdo dos Recursos Néo Correntes (IRNC); Giro do Ativo (GA); Margem Liquida (ML);
Retorno do Ativo (ROA); Retorno do Patriménio Liquido; Longo Prazo (LP).

3.4 Coleta, Tabulagao e Tratamento dos Dados

Fonte: Adaptado pelo Autor de Oliveira, 2023.

Os dados utilizados sdo de natureza secundaria, obtidos a partir das demonstraces

contabeis, Balangos Patrimoniais e Demonstracdes do Resultado do Exercicio, que foram

consolidadas anualmente, abrangendo os anos de 2018 a 2022, e disponibilizadas no site da

Braskem.

Este recorte temporal, se fez necessario, pois visa concentrar a analise no periodo inicial

da tragédia do Pinheiro e durante, observando suas variagdes, relacionadas as consequéncias da

extracdo de Sal-Gema. Dessa forma, serd possivel realizar uma comparacao entre os diferentes

periodos, avaliar os impactos gerados por esse desastre ambiental e observar o comportamento

da empresa ao longo desses cinco anos por meio de diversos indicadores.
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A contabilidade é vista como uma ferramenta que auxilia a administracdo de uma
empresa nas decisOes, avaliando e analisando todos os dados econdmicos da organizagéo por
meio de relatérios (Marion 2006, p.26). Neste caso, a analise dos dados ultrapassa a mera
aplicacdo de formulas matematicas. E fundamental converter os indices em informagoes

relevantes aos usuarios.

3.50 Caso

A Braskem € uma das maiores empresas petroquimicas da América Latina e uma das
lideres globais na producdo de biopolimeros. Sua histéria é marcada por expansdes
significativas no Brasil e internacionalmente, aquisi¢des estratégicas e iniciativas de

sustentabilidade.

3.5.1 Fundagéo e Consolidagéo no Brasil (2002)

A Braskem foi fundada em 16 de agosto de 2002, com sede em Camacari, Bahia, a partir
da fusédo de seis empresas do Grupo Odebrecht (incluindo a Copene, a OPP Petroquimica e a
Trikem). O objetivo da fusdo era consolidar o setor petroquimico brasileiro, criando uma
companhia integrada que pudesse competir globalmente. (braskem.com.br/perfil)

Na época, a petroquimica brasileira era fragmentada, e a Braskem surgiu como parte de
uma estratégia do Grupo Odebrecht para criar uma gigante que reunisse diferentes operagdes
industriais de producdo de resinas termoplasticas, como polietileno e polipropileno, que sédo

amplamente utilizados na fabricacdo de produtos plasticos.

3.5.2 Expansao Internacional (2007-2011)

Nos anos seguintes a sua fundacdo, a Braskem expandiu suas operacdes para além das
fronteiras brasileiras. Em 2007, a empresa iniciou sua primeira aquisigéo internacional com a
compra de ativos petroquimicos da Ipiranga Petroquimica, consolidando-se como a maior
produtora de polipropileno da América Latina.

Em 2010, a Braskem deu um passo crucial ao adquirir a divisdo de polipropileno da
Sunoco Chemicals nos Estados Unidos, marcando a entrada da companhia no mercado norte-
americano. Logo depois, em 2011, a Braskem adquiriu a Quattor, segunda maior petroguimica
do Brasil na época, consolidando ainda mais sua lideranca no mercado nacional e criando um

portfolio robusto de producéo de plasticos e quimicos.
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A aquisicdo mais significativa nesse periodo ocorreu também em 2011, quando a
Braskem comprou a divisdo de polipropileno da Dow Chemical, fortalecendo sua presenca no

mercado dos Estados Unidos e na Europa.

3.5.3 Aposta em Inovacdo e Sustentabilidade (Década de 2010)

Durante essa fase de expansdo, a Braskem também focou fortemente na
sustentabilidade, com destaque para a produgdo de pléstico verde. Em 2010, inaugurou a
primeira fabrica de biopolimeros em escala comercial no mundo, localizada em Triunfo, no Rio
Grande do Sul. O plastico verde € produzido a partir de etanol da cana-de-agUcar e é 100%
renovavel. Essa inovacao reforcou o compromisso da empresa com a sustentabilidade e ajudou
a posiciona-la como lider no setor de bioplasticos.

Além disso, a Braskem lancou programas para reduzir emissdes de carbono e melhorar
a eficiéncia energética em suas operacdes. Essas iniciativas visavam tornar a empresa uma

referéncia em préticas de ESG (ambiental, social e governanca).

3.5.4 Desafios e Crise de Sal-Gema em Macei6 (2018—Presente)

Nos ultimos anos, a Braskem enfrentou desafios significativos, particularmente
relacionados a extracdo de sal-gema em Maceid, Alagoas. Desde 2018, a empresa foi acusada
de causar instabilidade no solo em bairros de Maceid, o que levou ao deslocamento de milhares
de familias e a interdicdo de areas inteiras. As operacdes de extracdo foram suspensas, e a
Braskem teve que assumir um grande compromisso financeiro para a reparacao dos danos e
compensacoes.

Esse evento gerou um impacto negativo sobre a imagem da empresa e em Seus
resultados financeiros, exigindo ajustes operacionais e esfor¢os de negociacdo com o governo
local e com os moradores afetados. O caso ainda afeta a Braskem, com repercussoes financeiras

e juridicas, além de uma pressao regulatdria mais intensa.

3.5.5 Contexto Global e Futuro

No plano global, a Braskem continua expandindo suas opera¢fes em mercados
estrategicos. Atualmente, a empresa possui 41 unidades industriais espalhadas por paises como
Brasil, Estados Unidos, México e Alemanha. Sua liderancga global na produg&o de polipropileno
e sua posicdo de destaque em biopolimeros mantém a Braskem como uma das principais

empresas do setor petroquimico mundial.
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Além disso, a Braskem tem intensificado seus investimentos em tecnologia para
desenvolver solucbes inovadoras e mais sustentiveis, como o investimento em reciclagem
quimica, que visa transformar residuos plasticos em matéria-prima novamente. Esse
movimento esta alinhado com a crescente demanda global por solugbes sustentaveis e pela

transicdo para uma economia mais circular.

3.5.6 Recente Reestruturacdo Acionaria e Rumos Futuros

A governanca da Braskem também passou por mudancas. Em 2021, o Grupo Odebrecht
(agora Novonor) anunciou a intengdo de vender sua participagdo na Braskem para pagar
dividas, o que gerou especulacdes sobre a futura estrutura acionaria da empresa. A Petrobras,
gue também é acionista da Braskem, pode se envolver em possiveis mudancas de controle ou

manter sua participacdo estratégica.

Essas mudancas na governanga corporativa, combinadas com o foco da empresa em
inovacdo, sustentabilidade e expansao global, devem moldar o futuro da Braskem nos préximos
anos, enquanto ela enfrenta os desafios do mercado petroquimico global e a crescente pressédo

por solucdes sustentaveis.

A Braskem é uma empresa que teve um crescimento impressionante desde sua criagao
em 2002, impulsionada por fusbes e aquisicdes estratégicas e pela inovacdo tecnoldgica,
especialmente no campo de plasticos sustentaveis. No entanto, também enfrentou crises que
afetaram sua reputacdo e seus resultados financeiros, como o caso de Maceio. Apesar disso, a
empresa permanece como um player global relevante, com foco em ampliar sua presenca
internacional e suas iniciativas de sustentabilidade para atender a demanda por solu¢Ges mais

verdes e inovadoras no setor petroquimico.

Essa trajetdria reflete ndo apenas o crescimento da Braskem, mas também a evolucgédo do
setor petroquimico global e a importancia crescente das praticas sustentaveis e da economia

circular.
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4  ANALISE DOS RESULTADOS E DISCUSSOES

Este capitulo apresenta os resultados do desempenho financeiro da Braskem S.A. antes e
durante as consequéncias da extracdo de sal-gema em Maceio-AL, compreendendo o periodo
de 2018 a 2022.

Inicialmente serdo relacionados os principais indicadores econémico-financeiros, em

seguida serdo apresentados os resultados do desempenho financeiro da empresa estudada.
4.1 Analise dos Indicadores de Liquidez

De uma forma geral, os indicadores de liquidez refletem a situacdo financeira de uma
empresa e a sua capacidade de honrar as obrigages assumidas. (Assaf Neto, 2015). Neste
estudo, é apresentada uma tabela sobre os indicadores de liquidez, comparando os anos de 2018
a 2022.

Analisando os indices de Liquidez Corrente é possivel perceber um aumento de 2018
comparado a 2019, ou seja, pode-se perceber que a capacidade em 2019 que a Braskem tem de
pagar as suas dividas a curto prazo € significativa. Em contrapartida, em 2020 ha uma queda,
mas nada que impacte de forma relevante, sendo assim em 2021 e 2022 o indice se mantém

positivo.
Gréfico 1: Liquidez Corrente
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O indicador financeiro da Liquidez Seca é aquele que mede a capacidade de uma empresa
honrar suas obrigacGes de curto prazo excluindo a venda de estoques. Quanto maior for este
indice, melhor sera para a empresa. Entretanto, é possivel observar que, nos trés primeiros anos,
a companhia possui mais compromissos de curto prazo, do que recursos suficientes para arcar
com suas dividas. Verifica-se que 2021 é o ano que se destaca, pois o indicador sobe

consideravelmente, porém, no ano seguinte, este aumento ndo consegue se manter

Gréfico 2: Liquidez Seca
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A Tabela 1 mostra os indicadores de liquidez da empresa Braskem, entre 0s anos de 2018
a 2022.

Tabela 1: Indicadores de Liquidez da Empresa Braskem (2018 a 2022)

LC LS LG
2018 0,93 0,55 0,43
2019 1,44 0,97 0,42
2020 1,20 0,90 0,40
2021 1,56 1,54 0,47
2022 1,42 0,84 0,44

Fonte: Elaboracdo com base nos dados da pesquisa (2024)

Por fim, ao avaliar a Liquidez Geral, percebe-se que, de 2018 a 2022, ndo houve variagao
significativa; os indices sdo mantidos na média. I1sso ndo é favoravel para a empresa, pois indica

dificuldades em cumprir suas responsabilidades de curto e longo prazo. (Gréafico 3)
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Gréfico 3: Liquidez Geral
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4.2 Analise dos Indicadores de Estrutura de Capitais

Lima e Martins (2021), apresentam o conceito de estrutura de capital como a combinacéo
entre 0 passivo e o patriménio liquido que a empresa utiliza para financiar suas operacdes, cujos
indices indicam o grau de dependéncia da entidade em relacdo aos recursos de terceiros.

O ano de 2020 se destaca ao analisarmos o indice de Grau de Endividamento, pois ha
uma queda brusca, deixando a receita da empresa menos comprometida com dividas. No
entanto, 2020 é uma excec¢do, j& que 0S anos anteriores e posteriores apresentaram indices
elevados, mostrando que uma empresa depende muito de capital de terceiros, o que representa

um risco, especialmente se houver dificuldades de caixa para cumprir suas obrigacdes.
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Grafico 4: Grau de Endividamento
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Analisando o indice de Composicdo de Endividamento é perceptivel que ndo ha um

aumento significativo dentre os anos, pois 2018 inicia com um indice alto (0,43), mas a partir

de 2019 o endividamento da empresa fica entre 0,25 e 0,32, se mantendo menor que 1, isto €, a

empresa ndo obteve dificuldades em pagar suas dividas e cumprir seus compromissos

financeiros.

0,50
0,45
0,40
0,35
0,30
0,25
0,20
0,15
0,10
0,05

0,00

Gréfico 5: Composi¢do de Endividamento
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Ao analisar o indicador de Participacdo de Capital de Terceiros, nota-se que a variagéo

entre 0s anos é pequena, ndo ultrapassando o valor 1,0, pois quanto menor for o indice, melhor.
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Isso indica que a empresa mantém uma situacdo favoravel, com minima dependéncia de capital
de terceiros. No entanto, destaca-se o0 ano de 2020, quando o indicador apresentou um leve

aumento, mas sem afetar significativamente a satde financeira da empresa.

Grafico 6: Participagdo de Capital de Terceiros
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A seguir encontra-se a Tabela 2, relativa aos indicadores de estrutura de capitais, sdo eles:
Grau de endividamento (END), Composicao de Endividamento (CE) e Participacdo de Capitais
de Terceiro (PCT), sendo comparados os anos de 2018 e 2022. Destaca-se que em 2020 0 END
foi negativo, significando que a empresa esta apostando muito dinheiro que nao € dela.

Tabela 2: Indicadores de Estrutura de Capital da Empresa Braskem (2018 a 2022)
END CE PCT
2018 9,01 0,43 0,90
2019 16,27 0,25 0,94
2020 -23,26 0,32 1,04
2021 13,92 0,29 0,93
2022 13,41 0,30 0,93

Fonte: Elaboracdo com base nos dados da pesquisa (2024)

4.3 Andlise dos Indicadores de Rentabilidade
Os indicadores de rentabilidade sdo utilizados para avaliar os aspectos econdmicos nas
andlises das demonstragdes financeiras. Esses indices refletem “o grau de eficiéncia da empresa

na gestao de seus recursos” (Santos; Barros, 2013, p. 279).
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O ROE mede o retorno gerado sobre o patriménio liquido dos acionistas. Ele é uma
métrica crucial para entender a eficiéncia da empresa em gerar lucros a partir do capital dos
acionistas.

Em 2018 o ROE foi de 49,18%, um valor positivo, o que indica que a empresa estava
gerando um retorno saudavel sobre o patriménio liquido. J4 em 2019 o ROE caiu drasticamente
para -73,44%, indicando uma destruicdo de valor para os acionistas. Esse resultado esta
associado a absorcdo de prejuizos. De acordo com a legislacdo societaria, parcelas do lucro
liquido do exercicio ndo destinadas a distribuicdo aos acionistas ou a outras contas de reserva,
devem ser destinadas a conta de retengdo de lucros.

J& ao final do exercicio de 2019, a Companhia utilizou R$2.767.965 do saldo dessa
reserva para absorver o prejuizo ajustado do exercicio de 2019. Em 31 de dezembro de 2019, o
saldo dessa reserva é de R$1.174.301 (Notas explicativas, 2019, p.101). Em 2020, o ROE
voltou a crescer significativamente, atingindo 181,44%. O ROE ficou positivo porque tanto o
lucro liquido quanto o patriménio liquido s&o negativos, e a divisdo de dois nUmeros negativos
resulta em um valor positivo.

No entanto, esse ROE positivo ndo é um bom sinal. Na verdade, ele mostra que a
empresa esta em dificuldade, pois esta operando com prejuizo (lucro negativo) e tem patrimonio
liquido negativo (mais dividas que ativos). Ou seja, o resultado positivo do ROE em 2020 nédo
reflete sadide financeira, mas sim problemas, como excesso de divida e prejuizos.

Em 2021 chegou a 225,05%, o que é extremamente elevado. Esse valor sugere que a
empresa conseguiu uma recuperacdo impressionante em sua rentabilidade, possivelmente
devido a eventos extraordinarios, como a reversdo de perdas anteriores ou ganhos nao
recorrentes. No ano de 2022 o ROE volta a ser negativo em -13,43%, indicando uma nova

deterioracdo na geracdo de valor para os acionistas.
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Gréfico 7: Retorno Sobre o Patriménio Liquido
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O ROA mede o retorno obtido sobre os ativos totais da empresa, refletindo sua

capacidade de gerar lucro a partir dos recursos que possui. Em 2018 o ROA foi de 4,91%, o

que significa que a Braskem conseguia gerar lucro a partir de seus ativos de forma razoavel.

Em 2019 houve uma queda para -4,25%, sugerindo que a empresa estava gerando prejuizo em

relacdo ao seu ativo total. Em 2020 o ROA caiu ainda mais, para -8,15%, indicando uma

utilizagéo ineficaz dos ativos para gerar lucro. Em 2021 uma recuperagao significativa ocorreu

com 0 ROA saltando para 15,08%, indicando uma eficiente geracao de lucros em relacéo aos

ativos totais da empresa. Em 2022 o ROA retorna a valores proximos de zero, -0,93%, o que

sinaliza uma dificuldade em gerar retorno positivo sobre os ativos.
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O ROI mede o retorno gerado sobre os investimentos realizados pela empresa, uma
métrica essencial para avaliar a eficiéncia geral do uso do capital. Em 2018 o ROI foi de 0,05,
ou 5%, mostrando que a empresa estava gerando um pequeno retorno sobre seus investimentos.
Em 2019 o ROI foi negativo, -0,04, o que indica que os investimentos ndo estavam gerando
retornos positivos, alinhando-se com a queda no ROE e ROA. No ano de 2020 o ROI caiu para
-0,08, mostrando mais uma vez que a empresa estava destruindo valor com seus investimentos.
Em 2021 o ROI recuperou-se para 0,15, ou 15%, o que indica um bom retorno sobre 0s
investimentos nesse ano. Em 2022 o ROI novamente caiu para -0,01, sugerindo um desempenho

fraco dos investimentos.

Grafico 9: Retorno Sobre o Investimento
ROI
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A seguir encontra-se a Tabela 3, referente aos indicadores de rentabilidade, sdo eles:
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE), Retorno sobre o Ativo (ROA), e Retorno sobre o

Investimento (ROI) sendo comparado os anos de 2018 e 2022.

Tabela 3: Indicadores de Rentabilidade da Empresa

ROE ROA ROI
2018 49,18 4,91 0,05
2019 -73,44 -4,25 -0,04
2020 181,44 -8,15 -0,08
2021 225,05 15,08 0,15
2022 -13,43 -0,93 -0,010

Fonte: Elaboracdo com base nos dados da pesquisa (2024)
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4.4 ANALISE DO DESEMPENHO DAS ACOES DA BRASKEM (2018-2022)

Em 2018, a Braskem foi envolvida em um incidente significativo em Maceio, Alagoas,
relacionado a extracdo de sal-gema e 0s consequentes danos ambientais e geoldgicos. A
atividade de extracdo de sal-gema, que tem sido realizada pela Braskem na regido, causou uma
série de problemas relacionados ao afundamento do solo e surgimento de rachaduras em areas
residenciais e comerciais. Isso levou a a¢des legais e questionamentos sobre a responsabilidade
da empresa pelos danos. O impacto dessa situacao teve repercussao nas acdes da Braskem, com
variacdes significativas em seus valores.

De acordo com dados financeiros histéricos da B3 (2024), o valor das a¢des da Braskem
S.A. (codigo BRKMS5) sofreu variagBes significativas entre 2018 e 2022, impactadas por
diversos fatores, incluindo o caso de Macei6 relacionado a extracdo de sal-gema e os efeitos da
pandemia de Covid-19.

O quadro 05 apresenta as principais ocorréncias que afetaram a empresa de 2018 a 2022.

Quadro 5: Indicadores econdmico-financeiros; formulas; e fontes bibliografica.

Ano Ocorréncia Resumo
Impacto do Em 2018, as acOes da Braskem comecaram o ano cotadas em torno de R$ 50,00
Caso Maceid e | por acdo. No entanto, a partir do meio do ano, a empresa enfrentou um aumento
& Queda nas na pressdo devido as descobertas relacionadas ao impacto da extragdo de sal-
pd Ac0es gema em Maceid, o que afetou diretamente a confianga do mercado. Esse fator
N causou uma queda acentuada nas aces da empresa. No final de 2018, as a¢des
da Braskem estavam cotadas em R$ 33,00, uma desvalorizagdo significativa em
comparacdo ao inicio do ano (B3, 2024)
Em 2019, as acOes da Braskem experimentaram uma leve recuperacéo, embora
o Recuperagdo | o caso de Macei6 ainda fosse uma preocupacdo no mercado. A recuperagdo foi
S Moderada impulsionada por um cenario mais favordvel para a economia global e pela
o recuperacdo de precgos de algumas commaodities quimicas. Ao final de 2019, as
acles estavam cotadas em torno de R$ 40,00
O ano de 2020 foi marcado pela pandemia de Covid-19, que teve um impacto
Efeitos da severo nos mercados financeiros globais. A Braskem enfrentou uma queda
g Pandemia temporaria nas suas aces, inicialmente abaixo dos R$ 30,00 por agdo, devido
I de Covid-9 a queda na demanda e a incerteza global. No entanto, no segundo semestre de
2020, a empresa conseguiu uma recuperacgdo parcial, com as a¢des fechando o
ano em torno de R$ 34,00
Em 2021, a Braskem continuou enfrentando desafios relacionados ao caso de
Pressdes Maceiod, mas o0 mercado foi otimista com a recuperagdo da economia global pds-
Juridicas e pandemia. As a¢Oes da Braskem apresentaram uma recuperagdo moderada, com
— ~ . . .
N Recuperagdo | os precos fechando o ano em R$ 43,00, impulsionados pela melhoria nas
N Econbmica condigdes econdmicas e pelo desempenho da industria quimica global (B3,
2024).
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Estabilidade e
Desafios
Regulatérios

2022

O ano de 2022 foi marcado por uma certa estabilidade nos precos das acdes da
Braskem, que se mantiveram em torno de R$ 40,00 por a¢&do. No entanto, o caso
de Maceié continuou a ser um fator de pressdo, juntamente com um cenario
politico e econdmico instavel no Brasil, especialmente em ano de eleig¢des. Isso
resultou em um comportamento mais conservador por parte dos investidores,
com pouca variacdo nos precos das acdes durante 0 ano .

Fonte: Yahoo Finance, 2024.

Considerando o exposto, pode-se observar que o preco das acdes da Braskem foi

severamente impactado pelo caso de Maceid, mas também refletiu os desafios econémicos

globais e locais. A empresa experimentou alguma recuperacdo nos anos subsequentes, mas

sempre com uma volatilidade ligada a incerteza regulatéria e ambiental, especialmente no que

se refere ao caso de Maceio-AL.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho buscou investigar como se comportou o desempenho dos indicadores
econémico-financeiros da Braskem S.A, apds o impacto das consequéncias da extracao de sal-
gema, através de uma analise dos dados contabeis entre 0s anos de 2018 e 2022. Os resultados
revelaram que a empresa apresentou variagdes em seus indices de liquidez, endividamento e
rentabilidade, refletindo determinadas instabilidades financeiras decorrentes dos eventos
geoldgicos que afetaram a cidade de Maceio-AL.

Foi observado que os indices de liquidez da Braskem oscilaram ao longo do periodo, com
uma ligeira recuperagdo em 2021, seguida por uma nova deterioragdo em 2022. Essa
instabilidade sugere que a empresa enfrentou desafios para manter sua capacidade de
pagamento, especialmente em longo prazo, devido as altas demandas financeiras impostas pela
necessidade de compensacdo e realocacdo das familias afetadas. Além disso, o indice de
estrutura de capital demonstrou dependéncia de capital de terceiros, o que sugere risco
financeiro para Braskem em periodos de maior exigéncia de liquidez.

Quanto aos indices de rentabilidade, a analise revelou um quadro volatil, com picos e
guedas acentuadas, especialmente em funcdo das obrigacGes de ressarcimento e das despesas
associadas ao desastre ambiental. Embora a empresa tenha demonstrado uma recuperagéo em
2021, os resultados ndo se mantiveram, refletindo as adversidades enfrentadas para estabilizar
sua rentabilidade em um cenério de incertezas.

Conclui-se que o impacto financeiro da extracdo de sal-gema néo foi substancial para a
Braskem, embora tenha afetado de alguma forma seu planejamento financeiro. Destaca-se por
sua vez 0 impacto a sua imagem perante a sociedade. A continuidade de monitoramento de seus
indicadores financeiros sera essencial para avaliar a plena recuperacdo da empresa e sua
capacidade de manter-se rentavel a longo prazo. Este estudo reforca a importancia de praticas
de gestdo de riscos e de responsabilidade social, especialmente em setores de alta relevancia
ambiental, como o petroquimico.

Este estudo contém limitacGes, pois a analise foi elaborada a partir de informacGes
contidas nas demonstracfes contébeis, balanco patrimonial e demonstracdo do resultado do
exercicio e pode ndo refletir todas as nuances internas da empresa e a escassez de estudos
semelhantes a este.

Para novos estudos sugere-se realizar estudos de longo prazo para monitorar a
recuperacgdo financeira da Braskem S.A. dessa forma ir4 obter uma maior precisdo de como a

empresa foi afetada, avaliando se os resultados aqui evidenciados tém tendéncia de melhora ou
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piora ao longo do tempo. Para pesquisas futuras, sugere-se também examinar as notas
explicativas e incluir a andlise vertical e horizontal por meio de gréficos, a fim de ilustrar a

evolucdo das contas mais significativas das demonstracdes contabeis.
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