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Resumo
O objetivo deste estudo ¢ avaliar se ha evidéncias de uma recuperagdo econdmica mensuravel, da empresa
Natura &Co no periodo pds-pandemia da Covid-19, com base na comparagdo entre seus resultados
financeiros dos periodos pré-pandémico, pandémico e pds-pandémico. Para isso, serdo analisadas
demonstragdes contabeis da empresa por meio de indicadores financeiros como liquidez, rentabilidade e
estrutura de capital. A pesquisa adota uma abordagem quantitativa, descritiva, documental e longitudinal,
utilizando dados oficiais dos relatdrios financeiros da companhia, referentes aos anos de 2017 a 2025. Essa
metodologia permite comparar os efeitos da pandemia sobre o desempenho da empresa e identificar sua
trajetoria de recuperagdo. O estudo € relevante por oferecer evidéncias contabeis sobre os impactos da

pandemia e os sinais de resiliéncia da organizagdo, contribuindo para a produgdo cientifica e fornecendo

informagdes uteis a gestores, investidores e analistas em contextos de crise.

Palavras-chave: Contabilidade; Indicadores financeiros; Natura &Co; Pandemia; Recuperacao econdmica.
Abstract

The objective of this study is to assess whether there is evidence of a measurable economic recovery for

Natura &Co in the post-COVID-19 pandemic period, based on a comparison of its financial results across

pre-pandemic, pandemic, and post-pandemic periods. To this end, the company's financial statements will
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be analyzed using financial indicators such as liquidity, profitability, and capital structure. The research
employs a quantitative, descriptive, documentary, and longitudinal approach, utilizing official data from
the company's financial reports covering the years 2017 to 2025. This methodology enables a comparison
of the pandemic's effects on the company's performance and the identification of its recovery trajectory.
The study is significant as it provides accounting-based evidence regarding the pandemic's impacts and the
organization's signs of resilience, thereby contributing to scientific knowledge and offering useful

information to managers, investors, and analysts in crisis contexts.

Keywords: Accounting; Economic recovery; Financial indicators; Natura &Co; Pandemic.

1 INTRODUCAO

As demonstragdes contabeis representam uma importante ferramenta para a analise da situagao
financeira das organizagdes, permitindo avaliar sua capacidade de adaptagdo diante de diferentes cenarios
econdmicos. A analise contabil constitui uma ferramenta fundamental para compreender a trajetoria
econdmica de uma organizagdo, especialmente em momentos de instabilidade e transi¢cdo, como os
provocados por crises sanitarias ou econdmicas. Segundo Iudicibus et al. (2021), a analise das
demonstragdes contabeis permite interpretar a situagdo financeira e patrimonial de uma entidade,
oferecendo subsidios técnicos para decisdes gerenciais e estratégicas. Nesse contexto, o papel da
contabilidade ultrapassa a fungao meramente registradora, tornando-se essencial para o monitoramento da
estabilidade financeira e da capacidade de adaptagdo das empresas.

Esse papel da contabilidade ganhou destaque diante da pandemia da Covid-19, declarada em 2020
pela Organizacao Mundial da Satde (OMS), que provocou impactos econdmicos € sociais de proporgoes
globais. A crise sanitaria levou a desaceleracdo da economia, a interrupcao de cadeias de suprimentos, ao
fechamento de estabelecimentos e a necessidade de reformulacdo de modelos de negdcios (Fernandes,
2020; OMS, 2020). Empresas de diversos setores precisaram adotar medidas répidas de reestruturagdo
operacional e financeira para manterem sua sobrevivéncia em meio as restricdes impostas pelo isolamento
social.

Embora historicamente considerado um setor resiliente, o ramo de higiene pessoal, perfumaria e
cosméticos também foi afetado por esse cendrio adverso. De acordo com a Associagdo Brasileira da
Industria de Higiene Pessoal, Perfumaria e Cosméticos (ABIHPEC, 2021), houve uma queda no consumo
presencial, mudangas no comportamento dos consumidores e elevagao nos custos logisticos e operacionais.
A Euromonitor International (2021) destacou ainda que, apesar da demanda por produtos essenciais ter se
mantido, a comercializacdo de itens de perfumaria e cosméticos de uso ndo cotidiano foi significativamente

reduzida.
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Dentro desse segmento, a empresa Natura &Co se destaca como uma das maiores representantes no
mercado brasileiro e internacional. A companhia enfrentou, durante o periodo pandémico, diversos desafios
relacionados a queda na lucratividade, ao aumento das despesas operacionais e a necessidade de adaptagdo
aos novos habitos de consumo. Relatorios da propria organizagao apontaram que os anos de 2020 e 2021
foram marcados por instabilidade financeira, apesar dos esfor¢os para ampliar os canais digitais de venda,
otimizar custos e integrar suas marcas globais (Natura &Co, 2021; Nascimento & Teles, 2022). Com o
encerramento da emergéncia sanitdria internacional declarado pela OMS em maio de 2023 (OMS, 2023),
abriu-se um novo cendrio para avaliacdo da capacidade de recuperagao das empresas. O periodo pos-
pandemia permitiu investigar se as estratégias adotadas durante a crise foram eficazes e se houve
restabelecimento dos niveis econdmicos e financeiros anteriores. Nesse sentido, a analise contabil tornou-
se ainda mais relevante como instrumento de diagnostico da retomada da estabilidade organizacional
(Marion & Alves, 2020; Silva, 2023).

Diante deste cendrio, o tema deste artigo centrou-se na avaliacdo da recuperagdo econdmica da
Natura &Co no periodo pos-pandemia da Covid-19, utilizando como base as demonstragcdes contabeis e
relatorios financeiros publicados pela empresa. A delimitagdo temporal do estudo compreendeu trés fases
distintas: o periodo pré-pandemia, abrangendo os anos de 2017, 2018 € 2019; o periodo critico da pandemia,
que compreendeu os anos de 2020, 2021 e o primeiro semestre de 2023; e o periodo pds-pandemia, que
abrangeu o segundo semestre de 2023, o ano de 2024 e o primeiro semestre de 2025. Essa divisdo temporal
justifica-se em razao da decisdo da OMS, que em 5 de maio de 2023, em Genebra, na Suica, declarou o fim
da Emergeéncia de Saude Publica de Importancia Internacional (ESPII) referente a Covid-19. Esse marco
permitiu estabelecer o segundo semestre de 2023 como inicio formal do periodo pds-pandemia, dando
suporte ao recorte temporal adotado nesta pesquisa.

O foco da anélise esteve nos indicadores econdmicos e financeiros, tais como liquidez, rentabilidade
e estrutura de capital, que permitiu avaliar a variacdo do desempenho econdomico da empresa em funcao
dos impactos da crise sanitdria e das medidas de reestruturacdo adotadas. Esta delimitagdo temporal
possibilitou uma comparagdo detalhada entre os periodos, visando identificar eventuais quedas e
recuperacgao da estabilidade financeira da companhia.

Dessa forma, o exame dos dados contabeis da Natura &Co forneceu informacoes valiosas sobre sua
trajetoria recente, permitindo verificar se, apos os impactos negativos provocados pela pandemia, a empresa
apresentou indicios mensuraveis e recuperacao econdomica. A comparagao entre os periodos pré-pandémico,
pandémico e pds-pandémico possibilitou compreender o grau de resiliéncia e a eficacia das estratégias
implementadas, contribuindo para estudos sobre desempenho empresarial em contextos de crise e

recuperagdo. Diante desse cendrio, formulou-se a seguinte questdo de pesquisa: As demonstragdes
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contabeis da Natura &Co evidenciou uma recuperagao econdmica mensuravel no periodo pos-pandemia da
Covid-19, em comparagdo com os resultados anteriores e durante a crise sanitaria?

O objetivo deste estudo ¢ avaliar, com base nas demonstragdes contdbeis da Natura &Co, se ha
evidéncias de uma recuperacdo econOmica consistente no periodo pos-pandemia da Covid-19, em
comparagao com os resultados financeiros do periodo pré-pandémico e durante a crise sanitaria. Para isso,
busco identificar, por meio das demonstragdes contabeis, os sinais de queda na situagdo financeira da
empresa durante a pandemia da Covid-19, bem como analisar os principais indicadores econémicos e
financeiros da Natura &Co entre os anos anteriores a pandemia (2017 até 2019), durante a pandemia (2020
a inicio de 2023) e no periodo pos-pandemia (a partir de maio de 2023 até o primeiro semestre de 2025).
Além disso, pretendeu-se comparar o desempenho econdmico-financeiro da empresa entre os trés periodos
(pré-pandemia, durante e pds-pandemia) utilizando indicadores de liquidez, rentabilidade e estrutura de
capital.

Nesse contexto, a pesquisa justificou-se pela necessidade de avaliar, por meio de dados contdbeis
objetivos, se a Natura &Co, apresentou indicios de recuperacdo mensuravel apods a crise sanitaria. A escolha
pela andlise contabil se fundamentou-se na literatura especializada, que apontou os demonstrativos
financeiros como instrumentos confiaveis para aferir o desempenho e a evolugdo economica (Iudicibus,
2020; Neto, 2022). Sob o enfoque académico, enriqueceu a producdo cientifica ao retomar conceitos da
analise de balangos tradicionais, aproximando-os das necessidades contemporaneas. A analise da Natura
&Co fortaleceu o campo da pesquisa contabil, estimulando o debate sobre metodologias e a efetividade dos
indicadores financeiros no diagnostico de recuperag@o. No ambito pratico, os resultados obtidos contribuem
com informagdes concretas para a tomada de decisdo, ao analisar aspectos de liquidez, endividamento,
rentabilidade e geragdo de valor, permitindo que partes interessadas justifiquem suas decisdes em dados
confiaveis.

Ademais, por se tratar de um tema atual, sobretudo em um contexto pds pandemia, a pesquisa
buscou respostas para as necessidades contemporaneas e promovendo atualizagdo cientifica. "Ser
pesquisador, [....] nesse tempo perturbado e triste, ¢ entregar-se ao nao saber. [...] Portanto, o que nos resta
¢ pesquisar" (Cavalcante, 2022). Além disso, o setor de Higiene Pessoal, Perfumaria e Cosméticos (HPPC)
exerce um papel fundamental na economia brasileira, gerando cerca de 7,1 milhdes de oportunidades de
emprego. A Natura &Co contribui de maneira significativa para a economia, devido a sua evolugdo
constante e suas praticas sustentaveis, conforme relatorios obtidos na Natura &Co (2024). Além do artigo
contribuir para o avango das discussdes académicas sobre contabilidade aplicada em contextos de crise e

recuperacgao, o estudo ofereceu subsidios praticos para interessados na trajetoria financeira da empresa.
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2 REVISAO DE LITERATURA
2.1 IMPACTOS DA PANDEMIA DA COVID-19 NAS ORGANIZACOES E NO DESEMPENHO
FINANCEIRO EMPRESARIAL

No dia 11 de margo de 2020, foi declarada pela Organizagdo Mundial da Saude (OMS) a pandemia
do novo coronavirus, mais conhecida como Covid 19. A pandemia do Covid-19 trouxe um grande impacto
para empresas do mundo inteiro, exigindo mudancas rapidas diante de um cendrio econdmico
desconhecido. As autoridades publicas precisaram tomar medidas tempordrias para lidar com a pandemia,
impactando diretamente na economia mundial (Carneiro et al., 2022). Diante desse cendrio, na era pos-
pandemia, entender a recuperagdo econdmica mostrou-se fundamental para o crescimento e o
fortalecimento das entidades.

As medidas adotadas contra a disseminagdo da Covid 19, como a restricio da mobilidade ¢ a
paralisagao de servicos, impactaram diretamente na econdmica. De acordo com dados obtidos no site da
Agéncia do IBGE (2022), o Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil caiu 3,3%. O cenério econdmico durante
a pandemia caracterizou-se pela interrupcao de atividade produtivas, pelo aumentando do desemprego ¢
pelas dificuldades no comércio. Conforme analise de Batista (2021), no Brasil, as empresas mais afetadas
foram as de pequeno e médio porte, devido a sua menor capacidade de absorver os impactos financeiros e
operacional.

Nesse contexto, houve alteracdo no comportamento dos consumidores. Como a populagdo estava
confinada em casa, aumentou o nimero de compras online, 0 que exigiu investimentos por parte das
empresas no e-commerce — comércio realizado por meio de equipamentos eletronicos. Por se tratar de um
ambiente extremamente competitivo, o comércio eletronico precisou de estratégias eficientes de marketing
digital ou e-marketings (Junior & Alves, 2021). Perante a essas mudancas, o custo operacional aumentou,
J& que as empresas necessitaram investir em infraestrutura digital e adaptar-se as medidas sanitarias.
Segundo dados divulgados pela McKinsey (2020), companhias mais ageis nos processos digitais € na
reconstru¢do operacional conseguiram recuperar sua receita e, por conseguinte, acelerar sua recuperagao.

Os efeitos da pandemia também se refletiram no mercado de capital. Segundo Semedo (2015), a
estrutura de capital refere-se a escolha entre duas fontes diferente de financiamento para suprimir as
necessidades financeiras, seja por capital proprio ou capital de terceiros. Dados divulgados na B3 (2020),
principal indice da bolsa brasileira, mostraram que houve uma queda nos primeiros meses de pandemia
devido as incertezas econdmicas, a paralisacdo das atividades e ao alto risco para os investidores.
Entretanto, verificou-se uma recuperagdo gradual nos meses seguintes, em virtude dos estimulos
governamentais, que adotaram medidas como as taxas de juros mais baixos, e alta volatilidade do mercado.

Apesar dos efeitos negativos imediatos, as acdes tomadas favoreceram a retomada dos investidores,
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demonstrando que o mercado de capital brasileiro apresentou resiliéncia e capacidade de recuperagdao em
um cendrio de instabilidade.

Em resumo, os impactos da pandemia foram amplos em todo os setores, principalmente nas
organizacdes, que exigiram mudancas rapidas e estratégicas para manterem as empresas ativas. As
dificuldades enfrentadas nesse periodo foram de suma importancia para conseguir enfrentar futuras crises.
Essas mudancas ndo se limitaram ao ambito operacional: muitas organizagdes foram levadas a acelerar
processos de digitalizacdo, automatizagdo de servigos e ado¢do de novas formas de trabalho, como o home
office e o atendimento remoto, os quais vinham sendo discutidos, mas ainda ndo estavam plenamente
implementados em larga escala (Barbosa et al., 2021). Tais ajustes, muitas vezes emergenciais, exigiram
decisdes ageis e, a0 mesmo tempo, um forte alinhamento entre planejamento financeiro, gestdo de riscos ¢
capacidade de inovagdo. Nesse cendrio, os desafios enfrentados pelas empresas durante a pandemia
tornaram-se valiosas licdes para o futuro. A capacidade de resiliéncia organizacional, entendida como a
habilidade de resistir, adaptar-se e transformar-se diante de choques externos, passou a ser um diferencial
competitivo (Boin & Lodge, 2021). Como destaca Mintzberg (2020), as crises evidenciaram a fragilidade
de modelos rigidos e centralizados de gestdo, ao passo que valorizam organiza¢des que investem em
flexibilidade, aprendizado continuo e descentralizagao de decisdes.

Além disso, compreender as respostas adotadas durante a pandemia permite as empresas
aperfeicoarem seus sistemas de contingéncia e fortalecer sua governanga corporativa para lidar com futuras
situagdes criticas. As dificuldades enfrentadas nesse periodo evidenciaram a importancia de praticas
contabeis transparentes, indicadores de desempenho bem estruturados e gestao eficiente de recursos, que
sdo elementos fundamentais ndo apenas para a superagdo de crises, mas também para a retomada do

crescimento sustentavel.

2.2 PANORAMA ECONOMICO DO SETOR DE BELEZA E O CASO NATURA &CO

Ao analisarmos o setor de HPPC, compreendemos a sua importancia na economia brasileira. No
ranking global, o Brasil ocupa posicdes de destaque entre os maiores mercados mundiais, seja como
consumidor, fabricante e exportador. De acordo com a ABIHPEC, em 2024 o pais ficou em 3° lugar entre
os maiores mercados consumidores e em 4° entre os que mais langam produtos, ficando atrds de EUA,
China e India. Além disso, o setor exportou para 174 paises, alcangando um valor de US$884 milhdes,
confirmando a sua importancia para a promog¢ao ¢ o desenvolvimento econdmico nacional. No entanto,
dados acessados na ABIHPEC (2024) do primeiro bimestre de 2024 apresenta um crescimento solido,
porém com alguns desafios. Comparado com o mesmo periodo do ano anterior, as exportagdes aumentaram
em 7,7% e, as importagdes, apresentaram um crescimento de 3,8%. Entretanto, os resultados obtidos foram

abaixo das expectativas setoriais.
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Diante desse cenario, se destaca o grupo Natura &Co. De acordo com dados obtidos no site da
Natura, foi fundada em 1969, por Luiz Seabra. Comegando com uma loja na cidade de Sao Paulo, passando
a adotar o modelo de venda direta, em 1974. Em 2004, a empresa abriu capital na Bolsa de Valores de Sao
Paulo, o que impactou diretamente na sua expansao nos anos seguintes. A partir de 2017, a Natura deu mais
um passo para o seu processo de internacionalizagdo, com a aquisi¢ao da empresa britanica The Body Shop
e, no ano seguinte, a criagdo do grupo Natura &Co, pela unido da Natura, Aesop ¢ The Body Shop. Em
2020, com a compra da Avon, a Natura &Co cria o 4° maior grupo de beleza no mundo.

Um ponto de destaque na Natura ¢ o compromisso com a sustentabilidade. Sendo a primeira marca
de cosméticos no Brasil a oferecer refil para seus produtos, no ano de 2006 com a eliminagao de testes em
animais e, no ano seguinte, lancando o Programa Carbono Neutro, com a finalidade de reduzir a emissdo
de CO2. Em 2015, recebeu o Champions of the Earth, principal prémio ambiental da ONU (Organizagdes
das Nagdes Unidas) e, em 2019 o Programa Carbono Neutro ganhou o prémio Climate Global Action,
também pela ONU. De acordo com a Natura, 33% do volume total de residuos gerados por suas embalagens
no Brasil ¢ coletada e enviada para a reciclagem, ajudando a acelerar a transi¢do para uma economia
circular.

Em sintese, o setor de beleza no Brasil permanece como um dos mais dindmicos da economia
nacional. A historia da Natura &Co reflete todas as oportunidades quanto os desafios enfrentados por
empresas brasileiras que buscam se tornar globais, combinado inovagao, sustentabilidade e competitividade
internacional. Nesse contexto, a trajetoria da Natura &Co representa um caso emblematico dos desafios e
oportunidades enfrentados por empresas brasileiras que buscam se consolidar no mercado global. Fundada
com uma proposta pautada em valores de sustentabilidade, responsabilidade socioambiental e inovagao, a
companhia conseguiu expandir suas operagdes para diversos paises, incorporando grandes marcas
internacionais, como The Body Shop e Avon, em sua estrutura corporativa (Natura &Co, 2021). Essa
trajetoria reflete o esfor¢co de internacionalizagdo de empresas brasileiras que almejam maior
competitividade sem renunciar a sua identidade e proposito.

No entanto, essa expansao também impos desafios significativos, exigindo da empresa nao apenas
adaptagdes operacionais, mas também capacidade de conciliar crescimento com coeréncia estratégica e
sustentabilidade financeira. De acordo com Silva e Aratjo (2022), empresas em processo de
internacionalizagdo frequentemente enfrentam dificuldades ligadas a integragao cultural, a gestdo de riscos
e a necessidade de manter margens operacionais saudaveis em mercados altamente competitivos. No caso
da Natura &Co, esses desafios foram potencializados durante o periodo pandémico, quando a empresa

precisou ajustar sua estrutura global em meio a uma crise sanitaria sem precedentes.
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2.3 RECUPERACAO ECONOMICA E ESTRATEGIAS DE REESTRUTURACAO EMPRESARIAL NO
POS-PANDEMIA

A recuperacdo econdmica, em um contexto pds-crise, refere-se ao processo gradual de restauragao
da atividade economica e financeira de empresas e setores ap6s um periodo de declinio significativo. A
mensuragao dessa recuperacdo envolve a analise de diversos indicadores econdmicos e financeiros que
permitem avaliar o grau de restabelecimento da satide empresarial. Para as empresas superarem momentos
econdmicos dificeis, elas precisam de um plano completo que envolva o funcionamento do dia a dia, o que
planejam para o futuro e at¢ mesmo a organizacao cultural. A capacidade de se recuperar e se adaptar
(chamada de resiliéncia) ndo acontece sozinha, pois ela é construida com agdes em conjunto que deixam a
empresa mais forte para reagir rapido e de forma eficiente quando surgem crises. Estudos recentes, como
os realizados pela Deloitte (2024) em suas analises sobre recuperagdo e resili€éncia empresarial, exploram
os caminhos que as organizacdes percorrem para recuperar suas operacdes e resultados. Destacando que as
empresas devem desenvolver um nivel de resiliéncia capaz de garantir ndo apenas sua sobrevivéncia, mas
também seu crescimento em periodos de crises.

Ap6s periodos de crise, como a pandemia de COVID-19, empresas frequentemente implementam
estratégias contabeis e operacionais para reestruturar suas operagdes e finangas. Do ponto de vista
operacional, se destaca a relevancia da redefini¢do de cadeias de suprimentos, a ado¢ao de novas
tecnologias e a diversificagdo de produtos ou servigos como caminhos para a reestruturagdo e para a
conquista de novas vantagens competitivas. Segundo o relatério da KPMG Brasil (2023), a identificacao
das tendéncias e desafios especificos enfrentados por diferentes setores econdmicos ¢ fundamental para o
desenvolvimento de estratégias eficazes de recuperagdo pds-pandemia. O estudo destaca que compreender
as particularidades de cada setor permite que as organizacdes alinhem suas agdes aos riscos emergentes €
as oportunidades especificas.

A andlise comparativa entre diferentes periodos ¢ fundamental para verificar a consisténcia e a
eficdcia das estratégias de recuperagao adotadas, pois ao comparar os resultados financeiros e operacionais
de periodos anteriores a crise, durante a crise e pds-crise, € possivel identificar padrdes, avaliar a efetividade
das agdes implementadas e fazer ajustes quando necessario. Essa comparagdo permite uma visao abrangente

da trajetoria da empresa, auxiliando na tomada de decisdes futuras e na projecao de cendrios.

2.4 ANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS COMO INSTRUMENTO DE AVALIACAO
ECONOMICO-FINANCEIRA

A andlise das demonstracdes contdbeis, que também ¢ conhecida como Analise das Demonstragdes
Financeiras, desempenha um papel central na gestdo empresarial e na tomada de decisdes estratégicas,

fornecendo um panorama da situacdo econdmico-financeira da empresa, permitindo que gestores,
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investidores e outros stakeholders avaliem seu desempenho e sua capacidade de geragdo de valor. A analise
das demonstracdes contabeis € um processo que utiliza as informagdes presentes nos relatorios financeiros
da empresa para calcular indicadores que permitem avaliar sua capacidade de solvéncia, identificar a
estrutura patrimonial e verificar os resultados econdmicos obtidos. Essa pratica contribui para que os
gestores compreendam a situagdo financeira da organizacdo e tomem decisdes com base em dados
objetivos.

A andlise das demonstracdes financeiras visa fundamentalmente ao estudo do desempenho
econOmico-financeiro de uma empresa em determinado periodo passado, para diagnosticar, em
consequéncia, sua posi¢ao atual e produzir resultados que sirvam de base para a previsao de tendéncias
futuras. Na realidade, o que se pretende avaliar sdo os reflexos que as decisdes tomadas por uma empresa
determinam sobre sua liquidez, estrutura patrimonial e rentabilidade (Neto,2020). Segundo Padoveze
(2019), a analise das demonstragdes contdbeis constitui um instrumento de apoio gerencial, pois “permite
ndo apenas a avaliacdo da situagdo patrimonial e financeira da empresa, mas também o acompanhamento
de sua evolugdo ao longo do tempo, fornecendo subsidios para o processo de planejamento e controle”. A
analise contabil ndo deve ser vista apenas como um conjunto de calculos de indices, mas como um processo
interpretativo que busca interpretar o significado econémico e financeiro das demonstragdes, identificando
pontos fortes, fracos e tendéncias que influenciam a continuidade da entidade (Tudicibus, 2017).

Por meio da andlise das demonstragdes contdbeis, ¢ possivel obter informagdes sobre o
desenvolvimento da situagdo econdmico-financeira da empresa, compreender os desdobramentos dessa
evolugdo e antecipar tendéncias futuras, incluindo possiveis cendrios desfavoraveis, tornando-se, dessa
forma, uma importante ferramenta de gestdo. Em tempos de crise, a analise contabil ¢ uma ferramenta
essencial para monitorar a piora financeira e encontrar solucdes, pois ao analisar os balangos, as empresas
conseguem identificar rapidamente problemas de liquidez ou rentabilidade, o que ¢ vital para sua
sobrevivéncia. Permitindo assim acompanhar de perto os indicadores, prever tendéncias e tomar decisdes
rapidas para reduzir riscos e proteger o valor da organizacao.

Ao fornecer uma visdo clara e sistematizada dos elementos patrimoniais e financeiros da entidade
como estrutura de capital, liquidez, rentabilidade e endividamento a andlise contabil permite que gestores
identifiquem com antecedéncia sinais de alerta e atuem de maneira proativa na correg¢do de desvios. Essa
pratica representa um instrumento fundamental de controle gerencial, pois possibilita 0 acompanhamento

continuo da performance da organizagdo e o direcionamento de recursos de forma mais eficiente.
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2.5 INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS: LIQUIDEZ, RENTABILIDADE E ESTRUTURA
DE CAPITAL

A analise dos indicadores econdmico-financeiro ¢ essencial para compreender a estabilidade
financeira das entidades, sobretudo em momentos de recuperagao econdmica. No caso da empresa Natura
&Co, esses indicadores foram essenciais para avaliar os resultados obtidos durante as fases estudadas e, as
estratégias tomadas. Entre os grupos de indicadores, nesse trabalho sera utilizado o de liquidez,
rentabilidade e estrutura de capital.

Os indicadores de liquidez demonstram a capacidade da empresa cumprir com suas obrigacdes
financeiras (Neto, 2020). Nesse contexto, existem diferentes tipos de liquidez: a liquidez corrente seria a
relacdo entre o ativo circulante e o passivo circulante, indicando se a empresa possui recursos para cobrir
suas dividas a curto prazo; a liquidez seca ¢ semelhante ao anterior, porém ela exclui o estoque, evidencia
a relagdo os ativos circulantes de maior liquidez com o passivo circulante, apresentando a sua capacidade
de pagamento; a liquidez imediata, ¢ a relacdo entre o disponivel da empresa com o passivo circulante,
exibindo as dividas de curto prazo que podem ser abatidas imediatamente; e a liquidez geral, que considera
todos os ativos em relacdo a todo o passivo, podendo analisar a folga financeira da empresa (Neto, 2020).
A andlise do indicador de liquidez ¢ fundamental para garantir a continuidade das operagdes, evidenciando
a condi¢do financeira das empresas expondo a capacidade de pagamento por elas.

Por se tratar de uma analise sobre a empresa Natura &Co, a qual possui agdes na bolsa de valores,
foi utilizado os indicadores de rentabilidade. Conforme Assis (2016), os indicadores de rentabilidade
fornecem informacgdes sobre a situagdo econdmica em determinado periodo, auxiliando investidores e
gestores a compreenderem a evolugdo da entidade, impactando significativamente nas tomadas de decisdes
no mercado de crédito e no mercado acionario. Dentre o campo dos indicadores de rentabilidade sera
utilizado para realizar a andlise os seguintes: o retorno sobre o investimento (ROI), que seria uma métrica
que avalia o retorno gerado pelos investimentos da empresa, sendo composto pelos recursos onerosos
captados pela entidade e os recursos proprios, proporcionando uma avaliagdo dos investimentos realizados
pela companhia; o retorno sobre o patrimonio liquido (ROE), mede o retorno obtido pelos recursos
aplicados na empresa pelos acionistas, fundamental para os socios entenderem o retorno financeiro que
estdo tendo; e a rentabilidade das vendas que mensura a eficiéncia de produzir lucro por meio das vendas,
podendo ser apurado pela margem operacional (avalia o lucro operacional gerado em relacdo as vendas
liquidas) e margem liquida (apresenta o lucro liquido obtido com as vendas, apds a dedugdo das despesas),
de fundamental importancia para analisar o seu lucro em relagdo a sua venda (Neto, 2020).

A estrutura de capital refere-se a origem dos recursos utilizados pelas empresas, combinando capital
proprio e o capital de terceiros, com a finalidade de analisar qual a melhor opgdo para financiar os seus

ativos para maximizar seus resultados (Brito, 2006). O capital proprio ¢ formado pelos recursos dos socios
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ou acionistas, enquanto o capital de terceiros seria os recursos obtidos por meio de endividamento, gerando
compromissos financeiros com terceiros. A escolha para a melhor propor¢ao entre capital de terceiros e
capital proprios, estd ligado para a maximiza¢ao do valor monetario da empresa (Cunha, 2014). Diante
disso, foi utilizado os indicadores de endividamento, como o indice de endividamento geral (soma das
dividas em comparagdo aos ativos), a composi¢ao do endividamento (mede as dividas de curto prazo com
o total das obrigagdes financeiras). E a alavancagem financeira, que seria a participagdo de recursos de
terceiros em elevar os resultados liquidos (Neto, 2023).

A analise dos indicadores econdmico-financeiros de liquidez, rentabilidade e estrutura de capital ¢
fundamental para compreender a situacao financeira da Natura &Co, principalmente em periodos de crise.
Desta forma, a utilizagdo desses indicadores forneceu uma avaliagdo abrangente das financas da empresa,

fundamental para direcionar as estratégias empresarias € maximizar a entidade.

3 METODOS DA PESQUISA

A metodologia adotada neste artigo envolveu procedimentos de natureza quantitativa, com
abordagem descritiva, de carater documental e longitudinal. Esses métodos foram selecionados por estarem
alinhados aos objetivos da pesquisa, que pretende avaliar a recuperacdo econdmica da empresa Natura &Co
com base em seus demonstrativos contébeis.

Conforme enunciado por Gil (2010), a pesquisa quantitativa é caracterizada pelo envolvimento da
coleta e a analise de dados numéricos. Essa abordagem ¢ adequada devido a necessidade de interpretar e
analisar fatos numéricos obtidos nos relatorios financeiros da Natura &Co, como os indicadores de liquidez
corrente, liquidez seca, margem liquida, rentabilidade do patriménio liquido (ROE), retorno sobre ativos
(ROA), endividamento geral, composi¢cdo do endividamento e indice de imobilizagdo do patriménio
liquido. Além disso, os resultados obtidos pela metodologia quantitativa possibilitaram a analise mediante
técnicas estatisticas, permitindo maior precisdo nos resultados.

A abordagem descritiva, segundo Sordi (2017), tem o objetivo de descrever as caracteristicas dos
fendmenos estudados, ja que ela pretende responder questdes do tipo "o que" € "como". Assim, a abordagem
descritiva orienta a coleta e a analise dos documentos, proporcionando um retrato fiel da situacao
econdmica da empresa. Diante dos dados obtidos por meio da pesquisa descritiva e quantitativa,
conseguimos elaborar tabelas e graficos comparativos, a fim de compreender a situacdo econdmica apds a
crise da covid 19.

Conforme aponta Vergara (2015), a pesquisa documental seria a obtencao de dados por meio de
relatorios, cartas ou outros documentos emitidos pela organizagdo. Nesse contexto, a abordagem
documental esta diretamente ligada com a coleta dos dados nos relatérios da empresa, pois foi utilizado os

relatorios financeiros, como o balanco patrimonial e a demonstragao do resultado do exercicio, obtidos pelo
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site da Natura &Co e¢ na Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM). Esse ponto de vista, assegura
autenticidade e confiabilidade para os dados atingidos.

Ademais, por se tratar de um estudo que envolvera o acompanhamento dos relatorios financeiros
dos anos de 2017 a 2019 (pré-pandemia), 2020 ao 1° semestre de 2023 (pandemia) e 2° semestre de 2023
ao 1° semestre de 2025 (pos-pandemia), ¢ de fundamental importancia a abordagem longitudinal. Segundo
Estrela (2018), o estudo longitudinal tem a finalidade de obter dados em diferentes tempos. Esse método ¢
de extrema importancia para avaliar os efeitos da pandemia e do periodo seguinte na economia da empresa.

Em sintese, a jungcdo da metodologia quantitativa, descritiva, documental e longitudinal permite a
construgdo de um estudo solido e coeso, atuando de maneira efetiva nos objetivos propostos, a fim de
avaliar detalhadamente a recuperagdo econdémica da Natura &Co a partir de seus demonstrativos
financeiros. Contudo, existe limita¢do decorrente da alteragdo da estrutura da empresa, como foi explanado
anteriormente, no ano de 2020 foi adquirido a Avon, fato que impacta na comparabilidade dos dados
anteriores e posteriores a aquisicdo. Além disso, influéncias externas como mudanga na variagao do cambio
e crises econdmicas impactam diretamente. Diante do exposto, esses aspectos foram considerados para

realizar a analise correta dos dados financeiros obtidos.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Este capitulo apresenta a analise dos indicadores financeiros da Natura &Co no periodo de 2017 a
2025, considerando trés dimensodes essenciais da avaliagdo economico-financeira: liquidez, rentabilidade e
estrutura de capital. A interpretacdo conjunta desses indicadores permite compreender a capacidade da
empresa de honrar suas obrigacdes, gerar resultados e financiar suas atividades, especialmente diante das
oscilagdes econdmicas observadas no periodo, como os impactos da pandemia de COVID-19 e o cenario
de recomposi¢ao pos-crise.

Inicialmente, sao apresentados os indices de liquidez, que evidenciam a capacidade da empresa em
cumprir compromissos financeiros tanto no curto quanto no longo prazo. Em seguida, analisam-se os
indicadores de rentabilidade, que demonstram o desempenho econdmico da organizagdo na geracao de
lucro em relacdo aos recursos investidos. Por fim, sdo examinados os indicadores de estrutura de capital,
que avaliam o nivel de endividamento e a composic¢ao da fonte de financiamento das operagdes.

A andlise integrada desses indicadores possibilita identificar tendéncias de fortalecimento,
fragilidade, recuperag@o ou reestruturacdo financeira ao longo do tempo, permitindo uma visdo ampla da

saude financeira e do posicionamento estratégico da Natura &Co no mercado

Ciéncias Humanas, Sociais ¢ Sociais Aplicadas: Pesquisas ¢ Estudos — ISBN: 978-65-6223-033-8



Katiley Regina Gomes | Leticia Macedo de Souza | Alex Sandro dos Santos

4.1 ANALISE DE LIQUIDEZ

Nesta secdo, apresentam-se os resultados dos indicadores de liquidez calculados para o periodo
analisado, conforme demonstrado na quadro 01. Em seguida, sdo realizadas as interpretacdes e discussoes
acerca do comportamento desses indices ao longo dos semestres, permitindo avaliar a capacidade da

empresa em honrar suas obrigacdes financeiras no curto € no longo prazo.

Quadro 01 — Indicadores de Liquidez (2017 — 2025)

IS | 28 IN] 28 1S 28 1S 28 1S 28 1S 28 1S 28 1S 28 1S

Corrente 1091 [ 1,02 [ 1,71 | 1,41 [NHO [ 1,25 | 133 | 1,16 [ 1,34 [ 127 | 1,30 [ 1,21 | 1,36 | 1,54 | 1,47 | 1,58 | 1,68

Imediata | 015 0,53 | 0,57 [ 0,53 [NHO [ 0,74 [ 0,57 | 0,52 [ 0,55 | 0,44 | 037 | 0,45 [ 0,29 | 0,75 [ 0,37 | 0,46 | 0,21

Seca |0.71] 0,84 | 1,27 | 1,12 |NHO| 1,06 | 0,98 | 0,88 | 0,97 | 0,88 [ 0,84 [ 0,90 [ 1,01 | 1,24 | 1,05 | 1,22 | 1,41

Geral |0-80] 0,62 ] 0,59 | 0,64 | NHO | 0,66 | 0,62 | 0,76 | 1,73 [ 0,79 [ 0,73 | 0,73 | 0,74 | 1,10 | 1,04 | 0,94 | 1,13

Fonte: autores da pesquisa 2025

Os indicadores de liquidez permitem avaliar a capacidade da empresa em cumprir suas obrigagdes
financeiras ao longo do tempo. De maneira geral, observa-se que, no inicio da série (2017 a 2019), os
indices apresentavam variagdes moderadas, indicando uma situagdo financeira relativamente estavel. No
entanto, a partir de 2020, periodo marcado pela pandemia, nota-se uma redug¢do nos indicadores,
especialmente na Liquidez Corrente e na Liquidez Seca, o que sugere maior pressao sobre o capital de giro
e possivel dificuldade de manter folga financeira nesse intervalo. Esse cendrio € coerente com um periodo
de queda nas vendas, retracdo econdmica e reorganizacao das operagdoes.

A partir de 2022, os indicadores come¢am a demonstrar movimento de recuperacao, especialmente
na Liquidez Corrente, que mostra tendéncia de crescimento constante até atingir seus valores mais elevados
em 2024 e 2025. A Liquidez Seca acompanha esse movimento, indicando que a empresa passou nao apenas
a recompor seus ativos de curto prazo, mas também a reduzir a dependéncia de estoques para pagamento
de dividas imediatas — ponto positivo no controle operacional.

Por outro lado, a Liquidez Imediata permanece baixa ao longo de praticamente todo o periodo
analisado, refletindo baixa disponibilidade de caixa frente as obrigacdes de curto prazo. Embora seja
comum que empresas ndo mantenham grandes valores em caixa, esse comportamento indica a necessidade
de atencdo a gestdo do fluxo financeiro didrio, para evitar risco de descasamento entre pagamentos e
recebimentos.

Por fim, a Liquidez Geral apresenta melhora gradual no periodo pods-pandemia, especialmente apos
2022, sugerindo recomposicao da capacidade de pagamento no longo prazo e reorganizagao do
endividamento. Ainda assim, a consolidagdo dessa recuperacdo depende da manutencdo de politicas

financeiras que evitem o aumento excessivo de obrigacdes futuras.
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Em sintese, a empresa atravessou um periodo de pressao financeira entre 2020 e 2021, mas
demonstrou recuperacdo consistente a partir de 2022, fortalecendo sua capacidade de pagamento no curto
e no longo prazo. O ponto que ainda requer maior atencdo ¢ a disponibilidade imediata de caixa, que

permanece limitada e exige gestao rigorosa do fluxo financeiro.

4.2 ANALISE DE RENTABILIDADE

Nesta secdo, sdo apresentados os indicadores de rentabilidade demonstrados no quadro 0 2, os quais
permitem avaliar a eficiéncia da empresa na geragdo de resultados ao longo do periodo analisado. A partir
desses indices, € possivel compreender o desempenho econdomico da Natura &Co, observando tanto os
momentos de retragdo quanto os sinais de recuperagdao e fortalecimento operacional. Em seguida, sao
discutidas as varia¢des identificadas e seus possiveis reflexos na gestdo e na criacdo de valor para os

acionistas.

Quadro 02 — Indicadores de Rentabilidade (2017 — 2025)

IS | 2S IS | 28 IS | 28 IS | 28 IS | 28 IS | 28 IS | 28 IS | 28 1S
2017120172018 (2018 {2019 20192020 |2020)2021 | 2021 2022|2022 ) 2023 | 2023 [ 2024 | 2024 | 2025

rRo1 | 0,0510,02 0,00 (0,03 [NHO| 0,01 {-0,02]-0,01] 0,00 { 0,02 ]-0,03]-0,03(-0,03]| 0,10 |-0,04[-0,19( 0,00
ROE | 9-26 | 0,19 { 0,02 ] 0,19 |NHO | 0,05 |-0,05]-0,02 { 0,00 | 0,03 |-0,06 [-0,06 |-0,07| 0,07 |-0,08 [ -0,46] 0,01
Mo | 0,14 (0,0710,07]0,15 [NHO| 0,02 [-0,07| 0,03 |-0,02 0,02 [-0,06|-0,07|-0,07]-0,14 -0.01 { 0,02 | 0,13
ML | 0,0910,05]0,01 0,06 | NHO|[ 0,01 |-0,08]-0,02 0,00 | 0,05 |-0,08]-0,07(-0,09] 0,14 |-0,13[-0,67] 0,05

Fonte: autores da pesquisa 2025

Os indicadores de rentabilidade permitem avaliar o desempenho economico da empresa e sua
capacidade de gerar retorno a partir dos recursos investidos. Observando a evolu¢do dos indices entre 2017
e 2025, percebe-se um comportamento marcado por oscilagdes significativas, especialmente durante o
periodo da pandemia, seguido por um movimento de recuperacao parcial nos anos mais recentes. O ROI
apresenta valores positivos € moderados até 2019, mas sofre forte queda a partir de 2020, quando assume
valores negativos em decorréncia da retracdo operacional e da redugdo dos resultados. Essa instabilidade
se mantém até 2022, reforcando o impacto da crise no retorno dos investimentos realizados. Apenas no
segundo semestre de 2023, o indicador demonstra recuperagao mais expressiva, atingindo o maior valor da
série e representando o inicio de uma retomada. No entanto, essa melhora ndo se sustenta, e o ROI volta a
apresentar valores baixos em 2024 e 2025, indicando que a empresa ainda enfrenta dificuldades para
transformar investimentos em resultados consistentes.

O ROE, que reflete o retorno gerado ao acionista, segue trajetdria semelhante. Entre 2017 e 2018,
os valores mostram rentabilidade satisfatoria do patriménio liquido, porém, a partir de 2020, observa-se

reducdo acentuada e a predominancia de valores negativos, evidenciando que o capital proprio deixou de
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gerar retorno durante o periodo de crise. A recuperagao ocorre novamente apenas no segundo semestre de
2023, quando o indice atinge 0,07, sugerindo uma retomada da capacidade de criagdo de valor para o
acionista. Contudo, essa recuperagdo também ndo se consolida de forma continua, pois o ROE volta a
oscilar em 2024, retornando a um patamar positivo, porém baixo, no primeiro semestre de 2025, o que
demonstra recuperagdo ainda fragil e dependente de ajustes mais profundos na estrutura econdmica da
empresa.

As margens também reforcam essa dindmica. Tanto a Margem Operacional quanto a Margem
Liquida apresentam resultados positivos antes da pandemia, mas passam a registrar valores negativos entre
2020 e 2022, revelando perda de eficiéncia produtiva e impacto das despesas sobre o resultado. A partir do
segundo semestre de 2023, a Margem Liquida, indica melhora no controle de custos e recuperacao do lucro
liquido. J& a Margem Operacional apresenta sua melhor performance apenas no primeiro semestre de 2025,
o que pode sinalizar que, embora o lucro final ainda seja instavel, a operagdo passou a ser mais eficiente e
ajustada aos novos cenarios de mercado.

De forma geral, a analise dos indices de rentabilidade evidencia que a empresa sofreu queda
acentuada de desempenho durante a pandemia, apresentando recuperagdo parcial a partir de 2023, porém
ainda sem estabilidade suficiente para garantir resultados consistentes no longo prazo. Os dados sugerem
que, embora a eficiéncia operacional tenha melhorado recentemente, a capacidade de geragdo de lucro e
retorno ao acionista ainda requer fortalecimento, especialmente no que se refere ao aproveitamento dos

investimentos realizados e a estabilizacdo das margens de lucro.

4.3 ANALISE DA ESTRUTURA DE CAPITAL

Nesta se¢do, apresentam-se os indicadores relacionados a estrutura de capital, conforme
demonstrado na Tabela 3. Esses indices permitem compreender como a empresa financia suas operagoes,
bem como o nivel de dependéncia em relagdo a recursos proprios e de terceiros.

O Grau de Endividamento Geral (GEG) evidencia a propor¢ao de capital de terceiros em relacio ao
total de recursos investidos, indicando o nivel de alavancagem financeira da entidade. Ja o Composicao do
Endividamento (CE) demonstra quanto do endividamento total estd concentrado no curto prazo, revelando
o grau de pressdo imediata sobre a liquidez operacional. Por fim, o Participacdo do Capital de Terceiros
(PC) mede a relacdo entre as obrigagdes e o patrimodnio liquido, apontando o quanto a empresa depende de
financiamento externo para sustentar suas atividades.

ApoOs a apresentagdo dos resultados, sdo realizadas as andlises e interpretagdes das variagdes
observadas ao longo do periodo analisado, destacando os movimentos mais relevantes e seus impactos

sobre a solidez financeira da empresa.
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Quadro 03 — Indicadores de Estrutura de Capital (2017 — 2025)

IS | 2S IS | 28 IS | 2S IS | 28 IS | 2S IS | 2S IS | 2S 1S 2S |1S 2025
201712017 {2018 (2018|2019 (2019 (2020]2020]2021|2021]2022]2022]2023]2023]2024| 2024

GEG | 0-82 0,891 0,84 [ 0,83 | NHO [ 0,84 | 0,62 | 0,55 ] 0,55 [ 0,53 ] 0,55 [ 0,59 | 0,59 [ 0,46 | 0,45 | 0,58 0,57

cg |0.7010,52 (0,28 ] 0,36 [NHO| 0,42 | 0,34 | 0,48 [ 0,45 ] 0,43 [ 0,39 | 0,41 [ 0,40 | 0,53 [ 0,51 | 0,45 0,57

pc |0,06]0,03]0,03]0,03|NHO| 0,07 0,11 ] 0,20 | 0,21 | 0,21 0,23 0,23 0,25]0,29 0,31 | 0,34 | 0,36

Fonte: autores da pesquisa 2025

Segundo Marion (2020), os indicadores de estrutura de capital permitem avaliar o nivel de
dependéncia da empresa em relacao a capitais de terceiros € a solidez de seu financiamento. Ao observar o
Grau de Endividamento Geral (GEG) entre 2017 e 2019, nota-se que a empresa apresentava maior
dependéncia de recursos externos. Durante o periodo da pandemia (2020-2022), o indicador passou a
reduzir, porém essa queda nao deve ser interpretada como melhora automatica da situagao financeira, pois
esta associada também a reducao no tamanho das operacdes e dos ativos, refletindo um cenario de retragao,
ajuste de estrutura e contencdo de investimentos. Ou seja, a empresa se tornou proporcionalmente menos
endividada, mas em um contexto de contragao.

A Composi¢do do Endividamento (CE) apresentou variagdes ao longo do periodo, demonstrando
momentos em que as dividas se concentraram mais no curto prazo, especialmente nos anos mais criticos da
pandemia. Isso indica pressdo sobre o capital de giro, exigindo maior atencdo ao fluxo de caixa para
cumprimento das obrigacdes mais imediatas. Ja a Participacdo de Capitais de Terceiros (PC) mostra
crescimento progressivo a partir de 2021, sugerindo que, na fase de retomada econdmica, a empresa voltou
a recorrer a financiamentos externos para reorganizar operagdes, sustentar investimentos e recompor
capacidade produtiva.

Assim, observa-se que a empresa passou por um ciclo de retracdo durante a pandemia, seguido de
uma recomposicao gradual no periodo pos-pandémico. No entanto, mesmo com sinais de retomada,
permanece uma dependéncia relevante de capitais de terceiros, o que exige atengdo. Esse movimento indica
que a empresa precisou reforcar o uso de recursos externos para reorganizar suas operagdes € sustentar a
recuperagdo, o que pode ser positivo quando acompanhado de melhora na eficiéncia e na geragcdo de
resultados. Porém, caso o crescimento do endividamento ndo seja acompanhado por aumento consistente
da rentabilidade, hé risco de pressdo sobre a liquidez e sobre os custos financeiros, sobretudo se parte dessas
obrigacdes continuar concentrada no curto prazo. Dessa forma, a sustentabilidade financeira futura
dependera da capacidade da empresa em converter esse capital financiado em desempenho operacional,
garantindo que o uso do endividamento contribua para fortalecer a estrutura financeira e ndo se torne um

fator de fragilidade.
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5 CONCLUSAO

O objetivo central desta pesquisa foi avaliar, por meio das demonstragdes contdbeis da Natura &Co,
se houve evidéncias de recuperagdo econdmica mensuravel no periodo pos-pandemia da Covid-19, em
comparacao aos resultados observados no periodo pré-pandémico e durante a crise sanitaria. A analise
contemplou os indicadores de liquidez, rentabilidade e estrutura de capital, considerando o intervalo de
2017 ao primeiro semestre de 2025. A questdo de pesquisa que orientou o estudo foi: As demonstragoes
contabeis da Natura &Co evidenciam uma recupera¢do economica mensuravel no periodo pos-pandemia
da Covid-19, em comparacdo com os resultados anteriores e durante a crise sanitaria? Apds o
desenvolvimento das analises, conclui-se que sim, ha indicios concretos de recuperagdo, ainda que parcial
e com desafios persistentes.

A andlise dos indicadores de liquidez demonstrou que a empresa mostrou melhora significativa na
capacidade de honrar suas obrigacdes ao longo dos anos mais recentes. Os indices de liquidez corrente e
seca apresentaram elevagdo consistente no periodo pos-pandemia, indicando maior folga financeira e
melhor equilibrio entre ativo circulante e passivo circulante. A melhora progressiva da liquidez refletiu
esfor¢os de reorganizacdo operacional e de gestdo de caixa, alinhados ao que Marion (2020) destaca sobre
a liquidez como elemento essencial de estabilidade financeira. Apesar de oscilagdes, o desempenho no
primeiro semestre de 2025 indicou um patamar mais s6lido em comparagao ao periodo critico da pandemia.

No que se refere a rentabilidade, observou-se um comportamento mais sensivel. Durante os anos de
2020 a inicio de 2023, os indicadores apresentaram retragdo, refletindo queda no lucro, pressdes sobre
custos e desafios comerciais decorrentes da crise sanitaria global. Todavia, a partir do segundo semestre de
2023, houve sinais claros de retomada do desempenho, com recuperagdo gradual do retorno sobre o
patrimoénio liquido, aumento da margem liquida e melhora da eficiéncia operacional. Esses resultados
indicam que a empresa conseguiu converter parte das estratégias de reestruturacao em ganhos econdmicos,
ainda que a recuperagao ndo tenha sido plena. Conforme aponta Padoveze (2011), o retorno ao acionista €
um dos principais sinais de retomada de geragao de valor, o que reforga a relevancia desses resultados.

A estrutura de capital também apresentou mudancas relevantes ao longo do periodo analisado. O
grau de endividamento geral demonstrou trajetoria de redugao ap6s o pico observado durante a pandemia,
sugerindo controle gradual das obrigagdes. Entretanto, observou-se aumento da participacao de capitais de
terceiros no periodo mais recente, indicando que a empresa recorreu a financiamento externo para sustentar
sua reestruturacdo e continuidade das operacdes. Esse movimento, embora comum em processos de
recuperacgao, exige atencao a capacidade futura de geracao de resultados, pois o aumento do endividamento
pode pressionar o fluxo de caixa caso a rentabilidade ndo avance na mesma proporcao.

De maneira geral, os resultados demonstraram que a Natura &Co apresentou evidéncias

mensuraveis de recuperagdo econdmica no periodo pos-pandemia, especialmente a partir do segundo
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semestre de 2023. A retomada da liquidez, a recomposicao gradual da rentabilidade e a reorganizagao da
estrutura de capital indicam que a empresa tem reconstruido sua estabilidade financeira e operacional. No
entanto, a recuperagdo ainda ndo pode ser considerada completa, pois ha desafios associados ao equilibrio
entre endividamento e geracao de valor no médio prazo.

Conclui-se que a empresa demonstrou resiliéncia e capacidade de adaptacao diante das adversidades
impostas pela pandemia. Ao mesmo tempo, a continuidade dessa recuperagao dependerd da eficacia das
estratégias de gestdo financeira, da consolidagdo de margens positivas e do uso responsavel do capital de
terceiros. Assim, o estudo confirma a relevancia da analise contabil como instrumento para compreender
processos de crise e retomada organizacional, contribuindo para reflexdes académicas e praticas sobre

gestdo empresarial em cenarios de instabilidade e reconstrugao.
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