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Analise da Rentabilidade Financeira das Empresas de Locacio de Veiculos Listadas na
B3, por meio de indicadores de desempenho financeiro

Resumo: Compreender como os indicadores financeiros contribuem na avaliagdo da saude
financeira e a capacidade de investimento das companhias, este estudo objetivou identificar
qual das empresas de locagdo de veiculos listados na B3 apresenta melhores resultados de
rentabilidade financeira no periodo de 2016 a 2023. Para isso, coletou-se os dados pertinentes
nas demonstracdes financeiras das empresas. Para identificar as melhores rentabilidades
financeiras dentre as empresas, amostra do estudo, recorreu-se aos indicadores financeiros de
liquidez, estrutura de capital, ciclo operacional, rentabilidade e mercado. Apos analise dos
resultados, constatou-se que a Localiza se destaca pela consisténcia ao longo dos anos, apesar
de ter enfrentado declinios em 2023. A Vamos, por sua vez, ¢ a empresa mais rentavel em
termos de eficiéncia operacional, apresentando margens mais elevadas e maior estabilidade nos
indicadores de rentabilidade. Em contraste, a Movida enfrentou oscilagdes significativas e
instabilidade, especialmente em 2023, com rentabilidade negativa em alguns indicadores.
Assim, a Vamos se revela como a empresa mais estavel e rentavel, principalmente devido a
suas margens EBITDA e liquida superiores, o que indica uma operagdo mais eficiente e
lucrativa ao longo do tempo.

Palavras-Chave: Indicadores financeiros; Empresas de locagdo de veiculos; Rentabilidade
financeira.
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1. Introducao

O desempenho econdmico-financeiro das empresas de locagdo de veiculos pode variar
significativamente em relagdo a outros setores e indicadores do mercado financeiro brasileiro.
Em 2022, o setor de servigos, impulsionado pelas empresas de locagdo, registrou um avango
expressivo, com um crescimento de 8,3% e um volume de servigos prestados que encerrou o
ano com um forte crescimento. Este setor teve um impacto positivo nesse resultado, e destaca
a importancia contributiva para o crescimento do setor de servigos e da economia brasileira em
geral. (Siqueira, Taffarel, Ribeiro & Menon, 2018)

Para avaliar o desempenho financeiro dessas empresas listadas na B3, ¢ fundamental
considerar diversos aspectos que impactam seu desempenho financeiro e operacional. Com
base nas informagdes fornecidas por estudos analisados, a avaliagdo do desempenho financeiro
de empresas listadas na B3 pode ser realizada considerando os seguintes grupos de analises: (i)
indicadores financeiros; (ii) comparacdo com o setor; (iii) estratégias de crescimento; (iv)
eficiéncia operacional; e (V) riscos e oportunidades (Sarkissian, 2022).

Diante do exposto, este estudo formula o seguinte problema pesquisa: qual das empresas
de locagdo de veiculos listados na B3 apresenta melhores resultados de rentabilidade financeira
com base em indicadores de desempenho financeiro? Com isso, objetiva-se analisar a
rentabilidade financeira das empresas de locagdo de veiculos listados na B3 por meio de
indicadores de desempenho financeiro.

A andlise abrangente dos indicadores financeiros, estratégias de crescimento, eficiéncia
operacional, riscos e oportunidades ¢ fundamental para obter uma visao clara do desempenho
das empresas de locagdo de veiculos listadas na B3 e tomar decisdes de investimento mais
informadas. Considerar ndo apenas o desempenho econdmico-financeiro, mas também aspectos
intangiveis que influenciam a gestdo das empresas ¢ essencial para uma avaliagdo abrangente
do setor de locacdo de veiculos em relacdo ao mercado financeiro brasileiro (Kauark et al.,
2010).

Ao comparar o desempenho financeiro das empresas de locagdo de veiculos listadas na
B3 com o mercado financeiro brasileiro, € crucial avaliar ndo apenas os indicadores econdmico-
financeiros, mas também fatores intangiveis e o contexto mais amplo do setor de servigos e
transporte dentro da economia brasileira. Essa abordagem ampla permite uma compreensao
mais profunda do desempenho das empresas de transporte e das oportunidades e desafios que
enfrentam no mercado financeiro brasileiro (Klann et al., 2020; Guimaraes et al, 2023).

O estudo se justifica por fomentar discussdes sobre empresas que fazem parte do setor
de consumo ciclico, que ¢ altamente exposto as oscilagdes da economia. Nesse contexto, a
analise dos indicadores de desempenho financeiro, como liquidez, endividamento, estrutura de
capital e rentabilidade, ¢ fundamental para a tomada de decisdes gerenciais. Especificamente,
o financiamento da frota de veiculos € essencial para o crescimento dessas empresas, mas pode
ser comprometido devido a baixa liquidez do setor (Sarkissian, 2022). Portanto, entender como
esses indicadores financeiros se refletem na avaliacdo da saude financeira e a capacidade de
investimento dessas companhias.
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2. Referencial Teorico

2.1 Indicadores de desempenho financeiro

Os indicadores de desempenho sdo fundamentais para analisar a saude financeira de
empresas ao longo do tempo e em relagdo ao mercado o qual estéd inserida. Ao analisar esses
indicadores, os investidores, analistas e gestores podem obter uma compreensao abrangente do
desempenho financeiro das empresas de locagao de veiculos e tomar decisdes informadas sobre
investimentos, estratégias operacionais e planejamento financeiro. As métricas de
rentabilidade, como margem de lucro e retorno sobre o patriménio (ROE), também sdo
essenciais para avaliar o desempenho financeiro (Bezerra & Corrar, 2006; Bortoluzzi et al.,
(2011; Nogueira et al, 2023)

Para Nascimento et al (2024), uma analise financeira completa com aplicagdo de
indicadores de desempenho (receita total, margem de lucro, lucro liquido, ebitda, taxa de
crescimento da receita, custo médio por veiculo, custo de aquisi¢do por cliente, retorno sobre
investimento, alavancagem financeira, indices de liquidez, estrutura de capital, ciclo
operacional, e rentabilidade por a¢do, bem fundamentada, ¢ vital para a tomada de decisdes
estratégicas, permitindo a empresa identificar dreas de melhoria, oportunidades de crescimento
e manter a sustentabilidade a longo prazo (ver Tabela 1).

Tabela 1 - Alguns indicadores de desempenho operacional e financeiro

Indicador

Aplicacdo

Receita total liquida

Tendéncia crescente, indica probabilidade de desempenho financeiro
saudavel.

Margem de lucro

Margem de lucro estavel, indica probabilidade de sustentabilidade
financeira saudéavel.

Lucro liquido

O aumento do lucro liquido ao longo do empo, indica probabilidade
de desempenho financeiro positivo.

Ebitda

Indica potencial de geracdo de caixa e equivalente de caixa da empresa

Taxa crescimento da receita

Crescimento constante ou acelerado da receita ¢ um indicativo positivo
de desempenho financeiro.

Custo médio por veiculo

Controlar e reduzir o custo médio por veiculo, indica probabilidade de
rentabilidade positiva por cada veiculo.

Custo de aquisi¢@o por cliente

Um custo de aquisi¢do por cliente mais baixo indica probabilidade de
eficiéncia nos esfor¢os de marketing de vendas.

Retorno s/investimento (ROI)

Um ROI positivo, indica que os investimentos estdo gerando retornos
satisfatorios.

Alavancagem financeira

Alavancagem financeira moderada indica probabilidade financeira
saudavel. Mas uma alavancagem alta, indica aumento do risco
financeiro.

Indice de liquidez

Indicadores com a razdo atual (current ratio) e a razao rapida (quick
ratio) podem ser usados para avaliar a liquidez da empresa.

Estrutura de capital

Estrutura de capital equilibrada (capital proprio x capital de terceiros)
indica probabilidade de vantagens fiscais e financeiras. Ao contrario,
pode gerar incerteza entre os investidores ¢ afetar negativamente o
valor da empresa.

Ciclo operacional

Ciclo operacional enxuto e otimizado ¢ essencial para medir a
eficiéncia da empresa, porque permite identificar gargalos e atrasos,
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resultando em maior produtividade, menor necessidade de capital de
giro e maior lucratividade.

Ciclo financeiro Quanto menor o ciclo financeiro melhor para a empresa, pois evita a
necessidade de recorrer a empréstimos ou outras fontes de
financiamento.

Rentabilidade por agdo Rentabilidade por acdo reflete na capacidade da empresa de gerar

retorno aos seus acionistas/investidores.
Fonte: Adaptado de Broietti et al., (2024).

2.2 Lucro liquido

E um indicador financeiro que reflete o lucro real de uma empresa apos a dedugdo de
todas as despesas e impostos de sua receita total. E o resultado final das operagdes de uma
empresa apods subtrair todas as despesas, custos e impostos da receita total. Seu calculo ¢ feito
pela diferencga entre a receita total e todos os custos operacionais, incluindo custo dos produtos
vendidos (CPV), despesas operacionais, impostos, juros e depreciacao (Martins, 2006; Baricelo
et al., 2014; Pandini et al., 2018).

Segundo Oliveira et al (2021), permite comparar o desempenho da organiza¢do em
relagio a outras do mesmo setor. E tipicamente encontrado no demonstrativo de resultado da
empresa, também conhecido como demonstrativo de lucros e perdas, geralmente localizado no
final do demonstrativo apos todas as despesas terem sido deduzidas da receita (Morozini et al.,
2006; Pérez & Perdomo, 2008).

Para Araujo et al (2024), um lucro liquido positivo e consistente indica que a empresa
estd gerando mais receita do que custos, o que ¢ fundamental para a valorizacdo da empresa.
Investidores e analistas financeiros usam o lucro liquido para avaliar o desempenho financeiro
de uma empresa ao longo do tempo. Empresas com um historico de lucros liquidos crescentes
ou estaveis tendem a ser mais valorizadas. E serve como base para a distribui¢cdo de dividendos
aos acionistas. Empresas que distribuem dividendos consistentes tendem a ser mais atraentes
para os investidores, o que pode aumentar a valorizacdo da empresa (Rezende et al., 2010;
Veloso & Malik, 2010; Aratjo et al., 2024; Borges et al., 2024).

Enfim, o lucro liquido ¢ um indicador fundamental que influencia a valorizagdo das
acoes de uma empresa por meio de sua rentabilidade, desempenho financeiro, distribui¢do de
dividendos, percep¢do do mercado, margem de lucro liquido e solidez de crédito. No entanto,
¢ importante considerar as limitagdes e contextualizar o lucro liquido dentro de uma analise
mais ampla (Soares et al., 2023; Santos et al., 2024).

2.3 As empresas de locagdo de veiculos

O segmento novo mercado ¢ destinado a empresas que adotam os mais altos padrdes de
governanga corporativa, transparéncia e desempenho financeiro. A andlise sera baseada em
indicadores financeiros importantes para avaliar a saide financeira e a capacidade de geracao
de valor para os acionistas. Para realizar a analise, foram selecionadas as seguintes empresas
do setor de locacdo de veiculos listadas nesse segmento: (i) Localiza; (ii) Movida (iii) Vamos.

Essas empresas sdo lideres no setor e apresentam um desempenho consistente no
mercado, além de investir em novas tecnologias e parcerias para atender aos novos perfis de
clientes, como motoristas de aplicativos de transporte. Além disso, essas empresas t€ém um
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compromisso com a sustentabilidade e a boa governanga corporativa, sendo listadas no
segmento novo mercado, que exige os mais altos padrdes de governanga e transparéncia
(Sarkissian, 2022).

As empresas de locagdo de veiculos listadas na B3 enfrentam desafios relacionados a
alavancagem, que ¢ importante para manter a atividade operacional, mas pode ndo ter valor
para empresas com elevados prejuizos fiscais acumulados. Além disso, o financiamento de
empresas de locacdo de carro pode ser comprometido durante periodos de crise econdmica, uma
vez que o setor ¢ marcado por baixa liquidez (Sarkissian, 2022).

As perspectivas de crescimento das empresas de locagdo de veiculos listadas no na B3
sdo positivas, apesar dos desafios enfrentados. Um estudo avaliou o desempenho de trés
locadoras de carro listadas na B3 nos exercicios financeiros de 2015 a 2017, periodo marcado
por uma grave crise econdmica no pais O estudo mostrou que o financiamento das atividades
operacionais das locadoras de carro impacta diretamente no crescimento empresarial (Prado,
2018).

A Localiza, lider no setor, informou que os aplicativos representam uma oportunidade
de atender a um novo perfil de usuario, o do motorista que tem interesse em trabalhar com
aplicativo, mas ndo pensa ou ndo quer investir na compra de um carro. A empresa mineira
comegou com cautela nesse nicho, até conseguir entender quais eram as demandas dos clientes.
Apresentou o melhor desempenho geral, mas enfrenta elevados custos de capital devido a
manutencdo e reparos de sua frota, que ¢ maior do que a de suas concorrentes (Prado, 2018).

A Movida, do grupo JSL, ¢ a terceira maior empresa do setor, atua em parceria com o
Uber ha pouco mais de trés anos e também tem um acordo com a 99 e a Lady Driver. A decisao
de se aproximar de aplicativos de transporte pode ser uma estratégia para o crescimento das
empresas de locacdo de veiculos listadas na B3. O investimento em novas tecnologias e
alternativas de combustivel também ¢ um desafio importante para o setor.

3. Metodologia

Objetivando analisar o desempenho financeiro das empresas de locagdo de veiculos
listadas no segmento novo mercado da B3, por meio de indicadores de desempenho financeiro,
o estudo se classifica como pesquisa quantitativa, porque se concentra na coleta e analise de
dados numéricos e permite medir e quantificar fendmenos, comportamentos e opinides de uma
populagao especifica (Kauark, et al., 2010).

Para atender ao problema e objetivo de pesquisa propostos, o estudo adotou como
amostra de pesquisa, as empresas Localiza, Movida e Vamos, e coletou os dados pertinentes
nas demonstragdes financeiras das empresas correspondente ao periodo de 2016 a 2023. As
andlises foram realizadas por meio dos indicadores financeiros constantes na Tabela 1.

Ao realizar as andlises, considerou-se tanto os aspectos quantitativos quanto os
qualitativos do desempenho das empresas, bem como as tendéncias do mercado e os fatores
macroecondmicos que podem impactar o setor de locagdo de veiculos. J& quanto aos
indicadores, varidveis que complementam as andlises, adotou-se indicadores de liquidez,
estrutura de capital, ciclo operacional, rentabilidade e mercado.
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4. Resultados e Discussoes

Na tabela 2 identifica-se que a receita liquida da Localiza cresceu consistentemente de
R$ 4,44 bilhdes em 2016 para R$ 28,9 bilhdes em 2023. E o lucro liquido aumentou de R$ 0,41
bilhoes em 2016 para RS 1,81 bilhdes em 2023, embora tenha caido levemente em 2021 e 2022.
Ja quanto a divida liquida, aumentou substancialmente, de R$ 2,09 bilhdes em 2016 para R$
30,29 bilhdes em 2023, o que pode ser preocupante se ndo estiver atrelado a um crescimento
sustentavel.

O capital empregado seguiu a mesma tendéncia, de R$ 6,23 bilhdes em 2016 para R$
69,76 bilhdes em 2023, o que indica maiores investimentos na operagdo. Similarmente, O ebitda
por agdo aumentou de R$ 4,88 em 2016 para R$ 10,32 em 2023, mostrando uma operagao mais
eficiente. O lucro antes de impostos, juros e despesas financeiras (LAIR + despesas financeiras)
também subiu de R$ 0,77 bilhdes para R$ 5,9 bilhdes, indicando uma boa performance
operacional.

Referente a receita liquida da Movida, cresceu de R$ 1,89 bilhdes em 2016 para R$
10,34 bilhdes em 2023, demonstrando um crescimento expressivo. E o lucro liquido teve
variagdes, saindo de R$ 0,04 bilhdes em 2016 para R$ 0,65 bilhdes em 2023. Em 2020, houve
uma queda significativa no lucro, mas em 2021 voltou a crescer, com um pico de R$ 0,82
bilhoes.

Quanto a divida liquida, também aumentou, de praticamente zero em 2016 para R$ 8,49
bilhdes em 2023. E o capital empregado passou de R$ 1,80 bilhdes em 2016 para RS 18,95
bilhdes em 2023, refletindo maiores investimentos. O Ebitda teve um aumento de R$ 0,27
bilhdes em 2016 para R$ 3,50 bilhdes em 2023, mostrando uma melhoria operacional. E o
LAIR + despesas financeiras teve crescimento consideravel, alcangando R$ 1,26 bilhdes em
2023, o que ainda pode ser considerado controlado em relagao ao Ebitda.

Nao diferente a Localiza e Movida, a receita liquida de Vamos também cresceu, saindo
de RS 0,21 bilhdes em 2016 para R$ 6,09 bilhdes em 2023. O lucro liquido variou menos em
relagd@o as outras empresas, saindo de R$ 0,04 bilhdes em 2016 para R$ 0,59 bilhdes em 2023,
mas ainda com um crescimento relativamente moderado.

A divida liquida da Vamos subiu de R$ 0,52 bilhoes em 2016 para R$ 9,42 bilhdes em
2023. O capital empregado aumentou consideravelmente, de R$ 0,77 bilhdes para R$ 18,28
bilhdoes no mesmo periodo. O Ebitda subiu de R$ 0,13 bilhdes em 2016 para R$ 2,67 bilhoes
em 2023, mostrando uma melhora operacional. E o LAIR + despesas financeiras também teve
um crescimento, atingindo R$ 2,08 bilhdes em 2023, indicando que a empresa esta gerando
maior retorno operacional, mas também assumindo mais custos financeiros.

A Localiza se destaca como a empresa mais rentdvel pelos seguintes motivos: (i)
apresentou o maior crescimento de receita liquida, atingindo R$ 28,9 bilhdes em 2023; (ii) o
lucro liquido da Localiza ¢ o mais elevado entre as trés empresas, embora tenha apresentado
uma pequena queda recente, ainda ¢ muito superior ao de Movida e Vamos (iii). A geragdo de
caixa operacional da Localiza, medida pelo ebitda, ¢ significativamente maior do que as
concorrentes, mostrando maior eficiéncia operacional; (iv) apesar do crescimento da divida, a
relacdo entre ebitda e divida sugere que a Localiza tem conseguido financiar sua expansdo sem
comprometer a estabilidade financeira da empresa. Por esses fatores, a Localiza ¢ a empresa
mais rentavel e com melhor performance financeira no periodo analisado.
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Tabela 2 - Resultado financeiros das empresas Localiza, Movida e Vamos 2016-2023 em R$ milhdo

Indicador | 2016 ] 2017 [ 2018 [ 2019 [ 2020 [ 2021 [ 2022 [ 2023
Localiza
Receita liquida 444 6,06 7,90 10,20 10,31| 10,90| 17,78 28,90
Lucro liquido 041| 0,51 0,66 0,83 1,05 2,04 1,84 1,81
Dividendo 0,14 0,17 0,17 0,28 0,27 0,30 1,36 1,34
Lucro por acido 197 0,77 1,00 1,11 1,39 2,72 2,13 1,77
Patrimonio por acdo 10,56 3,94 4,67 7,21 8,05| 10,13] 21,01| 24,01
Vendas por acido 21,32 9,21 1194 13,60 13,71 14,50 | 20,57 | 28,34
Ebitda por acdo 488 1,88 2,41 2,95 3,28 4,92 7,63 10,32
Divida liquida 2,09 3,86 5,20 6,55 6,53 7,42 27,71 30,29
Divida bruta 3,79 648 7,65 9,38 10,50 12,43| 3327| 40,61
Capital de giro 0,40 1,20 0,35 0,97 1,27 1,96 0,45 0,65
Capital empregado 6,23 949 1127| 16,02 17,76| 2221| 57,77 69,76
Ebitda 1,02 1,24 1,59 2,21 2,47 3,70 6,59 10,52
Lair+desp.financ 0,771 097 1,25 1,49 1,80 3,22 4,53 5,90
Investimento capital 4,54 6,88 8,83 13,18 13,79 17.20| 5221| 5943
Movida
Receita liquida 1,89 247 2,54 3,84 4,09 5,33 9,60 10,34
Lucro liquido 0,04 0,07 0,16 0,23 0,11 0,82 0,56 0,65
Dividendo 0,02 0,09 0,02 0,09 0,06 0,11 0,45 0,14
Lucro por acéo 0,06 0,32 0,71 0,82 0,37 2,52 1,54 | (1,80)
Patrimonio por acdo 1,02 6,02 6,32 7,74 7,92 9,09 7,66 7,05
Vendas por acdo - - 1,24 1,77 1,66 1,82 2,49 5,22
Ebitda por acdo 0,06 0,34 0,95 1,62 1,34 3,53 3,38 2,44
Divida liquida 0,00 0,31 0,98 1,80 1,98 2,47 6,11 8,49
Divida bruta -1 0,55 1,42 2,49 2,78 4,50 6,74 9,09
Capital de giro - 093]-045] -021] -0,29]| - 0,07 5,40 3,54 - 2,03
Capital empregado 1,80 3,21 4,03 5,65 7,00 18,72 22.40| 18,95
Ebitda 0,27 0,33 0,48 0,75 0,72 2,08 3,55 3,50
Lair+desp.financ 0,19 0,25 0,38 0,47 0,30 1,67 2,42 1,26
Investimento capital 1,68 243 3,22 4,60 5,31 10,94 15,57| 15,95
Vamos

Receita liquida 021 041 0,94 1,21 1,51 2,82 491 6,09
Lucro liquido 0,04 0,08 0,11 0,14 0,18 0,40 0,67 0,59
Dividendo - - 0,00 0,29 0,16 0,19 - 0,25
Lucro por agéo 0,16 0,31 0,43 1,54 0,94 0,44 0,68 0,56
Patrimonio por acdo - - 2,21 5,12 2,64 2,72 3,58 4,32
Vendas por acdo 0,79 1,57 3,57 13,20 7,90 3,10 4,99 5,75
Ebitda por acdo 0,51 1,03 1,62 5,75 3,33 1,15 1,96 2,52
Divida liquida 0,52 0,59 0,87 1,64 2,09 2,26 5,76 9,42
Divida bruta 0,56| 0,81 0,93 2,14 2,86 6,09 7,48 11,72
Capital de giro - 011| 0,02] -0,07 0,33 0,29 3,68 - 0,14 2,55
Capital empregado 0,77 1,69 1,70 2,81 3,55 9,21 1291 18,28
Ebitda 0,13 0,27 0,43 0,53 0,64 1,05 1,93 2,67
Lair+desp.financ 0,09 0,16 0,22 0,29 0,37 0,75 1,61 2,08
Investimento capital 0,01 0,01 0,02 0,02 0,03 0,05 0,11 0,16

Fonte: Dados da pesquisa

A Movida enfrenta mais dificuldades para manter uma operagdo sustentdvel,
especialmente com a queda recente nos lucros, Movida teve um bom desempenho até 2021,
mas apresentou quedas acentuadas em 2023, tanto em rentabilidade quanto em liquidez, o que
pode indicar uma situagdo de alerta.
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A Vamos, embora financeiramente estavel, ainda precisa crescer mais para se comparar
a Localiza. Apresenta a maior margem EBITDA e um desempenho de rentabilidade estavel,
apesar de um aumento moderado na divida, sendo uma opc¢ao interessante para investidores que
buscam alto retorno sobre o capital investido. Se destaca por seus altos niveis de ROE e margem
EBITDA ao longo dos anos, apesar de uma queda recente.

Referente a divida bruta/ativo total - esse indicador se manteve relativamente estavel,
variando de 48% a 58%, com uma média em torno de 50% ao longo dos anos. Isso significa
que aproximadamente metade dos ativos da empresa ¢ financiada por dividas. A empresa
mantém uma estrutura de capital onde a divida representa uma parcela significativa dos ativos,
o que pode indicar um nivel de risco moderado. A estabilidade desse indice sugere uma
consisténcia na estratégia de financiamento (ver Tabela 3).

Tabela 3 - Evolugdo dos indicadores de estrutura de capital, liquidez, ciclo operacional e rentabilidade no
periodo 2016-2023 da Localiza.

Indicadores 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
Divida bruta / Ativo total 51% | 58% | 55%| 48% | 51%| 49% | 51%| 50%
Divida bruta / Patrimonio liquido 172% | 249% | 247% | 172% | 173% | 163% | 162% | 160%
Divida liquida / Patrimonio liquido 95% | 149% | 168% |120% | 108% | 97% | 135% | 119%
Divida bruta / Ebitda 3,7 52 48] 42 4,3 341 50| 39
Divida liquida / Ebitda 2,1 3,1 3,3 3,0 2,6 20| 42| 29
Divida CP / Divida total 17% 8% 8% | 2%]| 15%]| 15% | 10%| 18%
Exigivel total / Ativo total 70% | T7% | 8% | 72% | 70%| 70% | 69% | 69%
Exigivel total / Patrimonio liquido 238% | 330% | 352% [ 256% | 238% |232% |219% | 219%
Divida LP / Divida total 83% | 92% | 92% | 98% | 85%| 85% | 90% | 82%
Liquidez geral 0,4 0,4 0,4 0,3 0,4 0,4 0,3 0,4
Liquidez corrente 1,2 1,5 1,1 1,3 1,3 1,4 1,0 1,0
Liquidez seca 1,2 1,5 1,1 1,3 1,3 1,4 1,0 1,0
Prazo médio de fornecedores (dias) 104 109 136 120 81| 120 200] 155
Prazo médio de recebimento (dias) 34 35 46 45 39 43 50 46
Giro do ativo 0,6 0,5 0,6 0,5 0,5 04| 03 0,4
Giro do patriménio liquido 2,0 2,3 2,6 1,9 1,7 1,4 0,9 1,1
Margem bruta 29% | 27% | 26% | 25% | 28% | 43%| 37%]| 29%
Margem ebitida operacional 17% ] 16% 16% | 15% | 17%| 30% | 25% | 20%
Margem liquida 9% 8% 8% | 8% | 10%]| 19% ]| 10%| 6%
Margem ebitda 23% | 20% | 20%| 22% | 24%| 34%| 37%| 36%
ROA rentabilidade do ativo 6% 5% 5%| 4% 5% 8% | 3%| 2%
ROE rentabilidade do patrimonio 19% | 19% | 21%]| 15%| 17%]| 27%| 9%]| 7%
ROIC - retorno sobre capital investido 11% 9% 9% | 7% 9% | 12%| 6%| 7%
Alavancagem financeira 2,1 2,7 2,9 2.4 2.5 2,9 1,5 1,0
Alavancagem operacional 1,7 1,6 1,6 1,7 1,7 1,5 1,5 1,4

Fonte: Dados da pesquisa

Divida bruta/patrimoénio liquido - observa-se um pico em 2017 (249%), com uma queda
gradual até¢ 160% em 2023. Embora a alavancagem financeira tenha diminuido ao longo dos
anos, ela ainda ¢ alta, indicando que a empresa utiliza bastante financiamento de terceiros em
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relag@o ao patrimdnio liquido. Uma alavancagem elevada pode aumentar o risco, especialmente
em cenarios de alta volatilidade.

Divida liquida/patrimonio liquido - variou de 95% (2016) a 168% (2018), com uma
melhora para 119% em 2023. Embora o endividamento liquido em relagdo ao patrimonio tenha
diminuido nos ultimos anos, o valor ainda ¢ consideravel, sugerindo que a empresa ainda
depende de financiamento externo para cobrir suas operagoes.

Divida bruta/ebitda - esse indice passou de 3,7 em 2016 para 3,9 em 2023, com um pico
de 5,2 em 2017. Quanto menor esse indice, melhor, pois indica que a empresa consegue pagar
suas dividas mais rapidamente com seus resultados operacionais. Embora tenha havido uma
melhora desde 2017, o nivel de 3,9 em 2023 ainda sugere que a empresa levaria cerca de 4 anos
de Ebitda para quitar sua divida bruta.

Divida liquida/ebitda - variou entre 2,1 € 4,2, com uma queda de 4,2 (2022) para 2,9 em
2023. Isso sugere uma melhora na capacidade de pagamento das dividas liquidas com o caixa
operacional. A empresa parece estar gerindo bem a divida em relagdo ao seu desempenho
operacional.

Exigivel total/ativo total, se manteve estdvel ao longo do periodo. Contudo,
aproximadamente 70% dos ativos sdo financiados por passivos exigiveis, 0 que representa um
risco moderado, pois uma parte consideravel dos ativos estd comprometida com obrigacdes
financeiras. Ja referente ao patrimdnio Liquido, apesar de um pico em 2018 (352%), a relagao
vem diminuindo, indicando uma menor dependéncia de passivos em relagdo ao patrimdnio
liquido.

Com referencia a divida de curto e longo prazo em relacdo a divida total, destaca-se que
a divida de longo prazo (LP) sempre foi predominante, representando mais de 80% da divida
total, o que ¢ positivo em termos de liquidez, pois a empresa ndo enfrenta grandes vencimentos
no curto prazo.

Sobre a liquidez geral, corrente e seca, identificou-se que a liquidez geral e seca ficaram
estaveis ao redor de 0,3-0,4 e 1,0-1,5 para a liquidez corrente. Isso significa que a empresa tem
conseguido manter uma margem de seguranga para cobrir suas obrigacdes de curto prazo,
embora a liquidez corrente tenha diminuido em 2022 e 2023.

No que se refere aos prazos médios de pagamento a fornecedores (PMPF), prazo médio
de recebimento de clientes (PMRC), observa-se que o PMPF aumentou expressivamente em
2022 (200 dias), seguido por uma queda para 155 dias em 2023. Isso sugere uma renegociagao
de prazos com fornecedores. Quanto ao PMRC, a empresa mantém um prazo estavel de
recebimento entre 34 e 50 dias, o que ¢ relativamente curto e positivo para o fluxo de caixa.

J& sobre a eficiéncia operacional, o giro do ativo caiu de 0,6 em 2016 para 0,4 em 2023,
sugerindo uma menor eficiéncia na utilizagdo dos ativos ao longo do tempo. Similarmente, o
giro do patriménio liquido caiu de 2,0 em 2016 para 1,1 em 2023, refletindo uma menor
capacidade de gerar vendas com o capital dos acionistas.

Correspondente a margem bruta, variou entre 25% e 29%, exceto em 2021, quando
atingiu 43%, um ano atipico de alta rentabilidade. Sobre a margem Ebitda operacional,
aumentou para 30% em 2021, antes de cair para 20% em 2023, ainda mantendo-se em um nivel
razoavel. Nesse fluxo, a margem liquida, embora tenha atingido 19% em 2021, caiu para 6%
em 2023, sugerindo uma queda significativa na lucratividade liquida nos ultimos anos. Diante
dos achados, a margem Ebitda cresceu para 37% em 2022 e permaneceu alta em 2023 (36%),
o que indica que a empresa tem boa capacidade de geragdo de caixa em relacdo as vendas.
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Correlativa a rentabilidade, o ROA (retorno sobre ativos caiu de 6% em 2016 para 2%
em 2023, o que indica que a empresa estd menos eficiente na geragao de lucros com seus ativos.
Comparando com o ROE, (retorno sobre o patrimdnio), embora tenha atingido 27% em 2021,
caiu para 7% em 2023, sugerindo uma queda significativa na rentabilidade para os acionistas.
Face aos resultados apontados no ROA e ROE, analisou-se o ROIC (retorno sobre capital
investido), e constatou-se queda acentuada de 12% em 2021 para 7% em 2023, o que mostra
uma reducdo na eficiéncia do capital investido.

Sobre a alavancagem financeira e operacional, identificou-se que a primeira caiu
significativamente de 2,9 em 2021 para 1,0 em 2023, o que ¢ positivo, indicando que a empresa
reduziu sua dependéncia de financiamento externo. E a segunda, manteve-se estavel em torno
de 1,5 a 1,7 ao longo dos anos, sugerindo que as variagdes no volume de vendas ndo resultando
em grandes variacdes nos lucros operacionais.

A proporcao de divida bruta sobre o ativo total cresceu de 37% em 2016 para 61% em
2023, com um pico em 2021 e 2022 (68%). Isso reflete um aumento significativo no
endividamento ao longo do periodo. Ja referente ao patrimonio liquido, a relagdo cresceu de
144% em 2016 para 607% em 2023, atingindo um maximo de 640% em 2022, sugerindo que a
divida da empresa cresceu a um ritmo muito mais rapido do que seu patrimonio liquido. E se
analisado a relagdo da divida liquida com o patriménio liquido, nota-se que apresentou um
aumento expressivo, de 127% em 2016 para 488% em 2023, evidenciando maior exposi¢do a
dividas liquidas (ver Tabela 4).

Tabela 4 - Evolucgdo dos indicadores de estrutura de capital, liquidez, ciclo operacional e rentabilidade no
periodo 2016-2023 da Movida

Indicadores 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
Divida bruta / Ativo total 37% | 46% | 44% | 43% | 52%| 68% | 68%| 61%
Divida bruta / Patrimonio liquido 144% | 145% | 137% | 137% | 187% | 450% | 640% | 607%
Divida liquida / Patrimonio liquido 127% | 84% | 88% | 91% | 115% | 212% | 394% | 488%
Divida bruta / Ebitda 39 57| 47| 42| 6,1 7,1 50| 44
Divida liquida / Ebitda 34 33| 30| 28| 38| 34 3,1 3,5
Divida CP / Divida total 49% | 44% | 21% | 21% | 22%| 5% | 12%| 8%
Exigivel total / Ativo total 74% | 68% | 68% | 68% | 72% | 85% | 89% | 90%
Exigivel total / Patrimonio liquido 287% [ 212% [ 213% | 215% | 260% | 561% | 848% | 896%
Divida LP / Divida total S51% | 56% | 79% | 79% | 8% | 95% | 88% | 92%
Liquidez geral 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,5 0,4 0,3
Liquidez corrente 0,4 0,7 0,9 0,9 1,0 2,4 1,6 0,7
Liquidez seca 0,4 0,7 0,9 0,9 1,0 2,4 1,6 0,7
Prazo médio de fornecedores (dias) 211 141 202| 175] 148] 283 139 229
Prazo médio de recebimento (dias) 41 23 50 51 40 59 44 47
Giro do ativo 0,7/ 06| 05| 05| 05| 02 04| 04
Giro do patriménio liquido 2,6 1,9 1,5 1,7 1,7 1,6 3,5 4,1
Margem bruta 23% | 26% | 32% | 24%| 21% | 45% | 38%| 27%
Margem ebitida operacional 10% | 10% | 15% | 12%| 7% 31%]| 25%| 12%
Margem liquida 2% | 3%| 6%| 6%| 3%]| 15% 6% | -6%
Margem ebitda 14% | 13% | 19% | 19%| 18%| 39%| 37%| 34%
ROA rentabilidade do ativo 1% 2%| 3%| 3%| 1%| 4% 2% | -3%
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ROE rentabilidade do patrimonio 5% 5% 10%]| 10%| 5% 25%| 20%| -26%
ROIC - retorno s/capital investido 8% | T%| 8%| 7%| 4%]| 10%]| 10%| 5%
Alavancagem financeira 0,8 0,9 1,5 1,7 1,4 4.2 23| -4,5
Alavancagem operacional 1,9 2,0 1,9 1,9 2,0 1,3 1,4 1,8

Fonte: Dados da pesquisa

No tocante a divida bruta em relagdo ao ebitda, apds flutuagdes entre 2016 e 2021,
variando de 3,9 para 7,1, a relagdo melhorou para 4,4 em 2023, indicando que, apesar de o
endividamento ter aumentado, a capacidade de geragdo de ebitda em relagdo a divida bruta se
estabilizou. Similarmente, em relagdo a divida liquida, manteve-se mais estavel, variando entre
3,4¢e3,5em 2023, o que demonstra que a divida liquida permaneceu mais controlada em relagao
ao ebitda. Entretanto, ao comparar o exigivel total sobe o patrimonio liquido, atingiu 896% em
2023, refletindo um aumento significativo da divida total em comparagdo ao patrimonio,
especialmente apds 2021.

Sobre a liquidez da Movida, a liquidez geral manteve-se estavel entre 0,3 e 0,5 ao longo
dos anos, indicando que a empresa tem enfrentado dificuldades em manter uma liquidez
robusta. A liquidez corrente e seca: apresentaram crescimento até 2021 (2,4), mas cairam
significativamente para 0,7 em 2023, o que sugere que a empresa teve maior capacidade de
cobrir suas obrigagdes de curto prazo até 2021, mas essa capacidade diminuiu desde entdo.

Quanto a divida de curto prazo em relagdo a divida total, foi reduzida drasticamente, de
49% em 2016 para apenas 8% em 2023, sinalizando uma mudanga para uma maior estruturagao
de divida de longo prazo. Ja referente aos prazos médios de pagamento e recebimento, o
primeiro atingiu um pico de 283 dias em 2021 e estabilizou-se em 229 dias em 2023, o que
pode indicar um esfor¢o da empresa para negociar prazos mais longos. O segundo, prazo médio
de recebimento, manteve-se relativamente estavel, com variagdes pequenas, entre 23 dias
(2017) e 59 dias (2021), sugerindo que a politica de recebimento ndo mudou drasticamente.

O giro do ativo caiu de 0,7 em 2016 para 0,4 em 2023, o que indica uma menor eficiéncia
na utilizacdo dos ativos da empresa ao longo dos anos. E o giro do patrimoénio liquido melhorou
significativamente de 1,6 em 2021 para 4,1 em 2023, sugerindo um aumento na eficiéncia do
capital proprio da empresa.

Quanto a rentabilidade, temos: (i) a margem bruta variou, com uma queda de 32% em
2018 para 27% em 2023, apés um pico em 2021 (45%); (i1) a margem ebitda operacional
apresentou forte crescimento até 2021 (31%), mas sofreu uma queda significativa para 12% em
2023, o que reflete desafios operacionais recentes; (iii) a margem liquida foi volatil, alcangando
15% em 2021, mas caiu drasticamente para -6% em 2023, sugerindo prejuizos no ultimo ano;
(iv) margem ebitda manteve-se relativamente alta até 2022 (37%), mas apresentou uma leve
reducdo para 34% em 2023; (v) a rentabilidade do ativo (ROA) caiu de 1% em 2016 para -3%
em 2023, destacando uma deterioracao na eficiéncia dos ativos da empresa; (vi) a rentabilidade
do patrimoénio (ROE) também caiu significativamente, de 25% em 2021 para -26% em 2023,
indicando um forte impacto sobre o retorno aos acionistas no tltimo ano; (vii) o retorno sobre
o capital investido (ROIC) houve uma leve recuperagdo até¢ 2022 (10%), mas uma queda para
5% em 2023; (viii) a alavancagem financeira aumentou drasticamente até¢ 2021 (4,2), mas se
deteriorou para -4,5 em 2023, refletindo um efeito negativo da estrutura de capital.

A Movida enfrentou uma crescente pressdo financeira entre 2016 e 2023, com maior
alavancagem e deterioracdo de varios indicadores de rentabilidade e liquidez, especialmente
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apos 2021. A empresa aumentou consideravelmente seu endividamento, com uma
reestruturacdo da divida para prazos mais longos, mas com queda na eficiéncia e aumento de
prejuizos em 2023, refletido em margens e rentabilidades negativas. Esses fatores indicam um
cenario de desafios operacionais e financeiros recentes.

A divida bruta em relagdo ativo total, apresentou uma variagdo significativa, com a
relacdo atingindo seu ponto mais alto em 2019 (70%) e caindo para 45% em 2022, seguido de
um aumento para 56% em 2023. Isso indica uma gestdo mais prudente do endividamento,
embora tenha havido uma leve alta recente. Ja em relacdo patrimonio liquido, apresentou um
crescimento elevado até 2020 (566%), refletindo um grande volume de divida em comparacgao
ao patrimonio (ver Tabela 5).

Tabela 5 - Evolugao dos indicadores de estrutura de capital, liquidez, ciclo operacional e rentabilidade no
periodo 2016-2023 da Vamos

Indicadores 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
Divida bruta / Ativo total 66% | 40% | 46% | 70% | 68% | 60% | 45%| 56%
Divida bruta / Patrimonio liquido 327% | 117% | 160% | 436% | 566% | 231% | 206% | 247%
Divida liquida / Patrimonio liquido | 299% | 85% | 149% | 334% |412% | 86% | 158% | 199%
Divida bruta / Ebitda 4,2 300 22 4,1 4,5 5,8 39| 44
Divida liquida / Ebitda 39| 22| 20 3,1 3,3 2,2 3,0 3,5
Divida CP / Divida total 22% | 29% | 22% | 20%| 11%| 4%| 7%| 8%
Exigivel total / Ativo total 80% | 65% | 71% | 84% | 88% | 74% | 78% | 77%
Exigivel total / Patrimoénio liquido 393% | 190% | 248% | 522% | 735% | 286% | 358% | 339%
Divida LP / Divida total 78% | 71% | 78% | 80% | 89% | 96% | 93%| 92%
Liquidez geral 0,2 0,5 0,4 0,4 0,4 0,7 0,3 0,4
Liquidez corrente 0,5 1,0 0,9 1,5 1,3 4,1 1,0 1,7
Liquidez seca 0,5 0,9 0,7 1,3 1,2 3,8 0,8 1,3
Prazo médio de fornecedores (dias) 208 | 248 79 80| 197 155| 372 131
Prazo médio de recebimento (dias) 69| 179 59 66 64 67 85 58
Giro do ativo 0,2 0,2 0,5 04| 04 0,3 0,3 0,3
Giro do patriménio liquido 1,2 0,6 1,6 2.5 3,0 1,1 1,4 1,3
Margem bruta 44% | 51%| 33%| 34%| 34%| 37%| 43%| 45%
Margem ebitida operacional 42% | 39% | 23% | 24% | 24% | 27% | 33%| 34%
Margem liquida 21% | 20% | 12% | 12%| 12% | 14% | 14%| 10%
Margem ebitda 64% | 65% | 45% | 44% | 42% | 37% | 39% | 44%
ROA rentabilidade do ativo 5% 4% 6% | 5%| 4%| 4%| 4%| 3%
ROE rentabilidade do patrimonio 25% | 12% | 19% | 29% | 35% | 15% | 18%| 12%
ROIC - retorno s/capital investido 8% | T%| 9% | 8%| 9%| 9% | 10%| 9%
Alavancagem financeira 3,2 1,8 2,2 3,8 5,1 2,7 2,0 1,2
Alavancagem operacional 1,1 1,1 1,5 1,5 1,5 1,4 1,3 1,3

Fonte: Dados da pesquisa

No entanto, apos 2021, houve uma melhora significativa, com a rela¢do reduzida para
247% em 2023. Se comparado a divida liquida sobre o patrimdnio liquido, também
acompanhou essa tendéncia, subindo até 2020 (412%), mas melhorando para 199% em 2023,
sugerindo maior controle sobre a divida liquida ao longo do periodo. E se relacionado a divida
bruta em relacdo ao ebitda, oscilou durante o periodo, com um valor relativamente alto em 2021
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(5,8), 0 que indica que a empresa estava mais alavancada em termos de geracdo de ebitda, mas
caiu para 4,4 em 2023, demonstrando melhorias no controle da divida. Por fim, usando a divida
liquida sobre o ebitda, o resultado manteve-se estavel, variando entre 2,0 (2018) e 3,5 (2023),
o que indica que a divida liquida, embora tenha crescido, estd mais alinhada com a capacidade
de geragdo de ebitda.

O exigivel total em relagdo ao ativo total, propor¢ao do passivo total em relagdo ao ativo,
ficou elevada, especialmente em 2020 (88%), mas mostrou uma leve queda para 77% em 2023,
indicando um esfor¢o da empresa em controlar suas obrigagdes totais. Se comparado com
patriménio liquido, houve um aumento notavel até 2020 (735%), mas a partir de 2021 essa
relagdo foi reduzida significativamente para 339% em 2023, destacando uma melhoria na
estrutura de capital da empresa.

A liquidez geral ficou mantida em niveis baixos ao longo do periodo, variando entre 0,2
e 0,7, o que sugere que a empresa enfrentou dificuldades para manter uma reserva de liquidez
adequada em relacdo as suas obrigagdes. A liquidez corrente e seca, melhoraram
significativamente até 2021 (4,1 e 3,8, respectivamente), mas cairam para 1,7 e 1,3 em 2023,
refletindo uma diminui¢do na capacidade de honrar dividas de curto prazo apds 2021.

A divida de curo prazo sobre a divida total, foi bem gerida, variando entre 4% e 29% ao
longo dos anos, com a empresa mantendo uma maior parte da divida no longo prazo (mais de
90% de divida de longo prazo a partir de 2020). A volatilidade do PMPF, com pico de 372 dias
em 2022, o que sugere negociagdes mais favoraveis em termos de prazos de pagamento, mas
essa vantagem diminuiu para 131 dias em 2023. J4 o PMRC também variou bastante,
alcangando um maximo de 179 dias em 2017, mas estabilizando-se em 58 dias em 2023,
indicando que a empresa conseguiu encurtar o tempo de recebimento de pagamentos.

Com comportamento estavel, o giro do ativo oscilou entre 0,2 e 0,3, indicando uma
eficiéncia moderada na utilizacdo dos ativos para gerar receita. Similarmente, o giro do
patrimdnio liquido registrou flutuagdo consideravel, com um pico de 3,0 em 2020, mas caindo
para 1,3 em 2023, o que sugere uma menor eficiéncia no uso do patrimdnio liquido mais
recentemente.

A margem bruta se manteve relativamente forte ao longo do tempo, subindo de 33% em
2018 para 45% em 2023, o que demonstra uma boa gestdo de custos. Comparando a margem
ebitda operacional, nota-se crescimento de 23% em 2018 para 34% em 2023, mostrando que a
empresa conseguiu melhorar sua rentabilidade operacional. Se analisado com base na margem
liquida, ficou mantida em torno de 12% a 14% ao longo dos anos, com uma queda leve para
10% em 2023, o que pode indicar alguns desafios no lucro liquido mais recente. Todavia, a
margem ebitda demonstrou um desempenho sélido, variando entre 37% e 64%, atingindo 44%
em 2023, evidenciando uma boa geracdo de caixa operacional.

Sobre a rentabilidade do ativo (ROA), a rentabilidade foi modesta, variando entre 3% e
6%, com uma leve queda para 3% em 2023, indicando um uso menos eficiente dos ativos. Por
sua vez, 0 ROE melhorou até¢ 2020 (35%), mas caiu para 12% em 2023, o que indica uma
diminuicdo no retorno gerado para os acionistas. E o ROIC (retorno sobre o capital Investido),
manteve-se estavel, entre 8% e 10%, sugerindo uma eficiéncia moderada no uso do capital da
empresa.

Na alavancagem financeira e operacional, a primeira seu ponto maximo em 2020 (5,1),
mas foi reduzida para 1,2 em 2023, refletindo uma diminui¢ao do risco financeiro ao longo do
tempo. A segunda, permaneceu estavel ao longo do periodo, variando entre 1,1 e 1,5, indicando
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um nivel consistente de exposi¢cdo aos custos fixos em relacdo as receitas. Vale salientar que a
reducdo da alavancagem financeira e a estabilidade da alavancagem operacional sugerem que
a empresa estd se tornando menos arriscada financeiramente e mantendo uma estrutura de
custos consistente em relagao as suas receitas, o que pode ser visto como sinais positivos para
sua saude financeira e operacional.

A empresa Vamos experimentou um periodo de forte crescimento até 2020,
especialmente em termos de endividamento e alavancagem, mas a partir de 2021 houve uma
clara reducdo no nivel de divida e um aumento na eficiéncia operacional. A empresa conseguiu
melhorar suas margens e rentabilidade, especialmente no que tange a margem ebitda, a0 mesmo
tempo em que reduziu sua alavancagem financeira, o que sugere um controle financeiro mais
rigoroso. No entanto, o ROE e ROA cairam nos ultimos anos, e a liquidez corrente e seca
também demonstraram volatilidade, o que pode ser um sinal de desafios no curto prazo.

Conclusao

Para comparar a rentabilidade entre as trés empresas (Localiza, Movida e Vamos) com
base nos dados elencados nas Tabelas 2 a 5. Assim, pode-se considerar alguns indicadores
importantes, como ROA (Rentabilidade do Ativo), ROE (Rentabilidade do Patrimdnio),
Margem EBITDA, Margem Liquida e ROIC (Retorno sobre o Capital Investido). Estes sdo os
principais indicadores que demonstram a capacidade de geracdo de lucro em relagdo ao
investimento realizado e a eficiéncia das operagdes da empresa.

Rentabilidade do Ativo (ROA), esse indicador mede o quanto a empresa estd gerando
de retorno para cada unidade de ativo. A Localiza variou de 6% em 2016 a 2% em 2023. A
Movida variou de 1% em 2016 a -3% em 2023, com maior pico de 4% em 2021. E a Vamos
variou de 5% em 2016 a 3% em 2023. Sobre esse indicador, a Localiza foi mais consistente,
com queda recente, enquanto a Movida teve uma queda acentuada em 2023, e Vamos manteve
uma leve estabilidade.

Rentabilidade do Patriménio (ROE), esse indicador mede o retorno gerado para os
acionistas. A Localiza variou de 19% em 2016 para 7% em 2023, com um pico de 27% em
2021. A Movida, de 5% em 2016 para -26% em 2023, com um pico de 25% em 2021. E a
Vamos, 25% em 2016 para 12% em 2023, com pico de 35% em 2020. Sobre esse indicador a
Localiza e Vamos apresentaram um ROE mais estdvel. Movida tem mostrado maior
volatilidade, com queda acentuada em 2023.

Margem EBITDA, esse indicador mede a eficiéncia operacional, sendo fundamental na
comparag¢do de rentabilidade. A Localiza alcangcou a Margem EBITDA variou de 23% em 2016
a 36% em 2023. A Movida variou de 14% em 2016 a 34% em 2023. E a Vamos variou de 64%
em 2016 para 44% em 2023, com maior estabilidade. Nesse sentido, a empresa Vamos possui
uma margem EBITDA consistentemente maior, indicando maior eficiéncia operacional.

Margem Liquida, mostra o quanto de receita se transforma em lucro liquido. A Localiza
variou de 9% em 2016 a 6% em 2023. A Movida de 2% em 2016 a -6% em 2023, com pico de
15% em 2021. E a Vamos, de 21% em 2016 para 10% em 2023, com mais estabilidade. A
empresa Vamos apresentou uma margem liquida mais estavel, enquanto a Movida enfrentou
um desempenho negativo em 2023.

Retorno sobre o Capital Investido (ROIC), mede o retorno gerado sobre os
investimentos da empresa. A Localiza apresentou ROIC variou de 11% em 2016 para 7% em
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2023. A Movida, registrou variagdo do ROIC de 8% em 2016 para 5% em 2023, com
estabilidade. A Vamos variou de 8% em 2016 para 9% em 2023. A empresa Vamos apresentou
maior consisténcia em termos de retorno sobre o capital investido, enquanto Localiza teve uma
leve queda.

Face ao exposto, conclui-se que a empresa Localiza se destaca pela maior consisténcia
ao longo dos anos, embora tenha apresentado declinios em 2023. A Vamos ¢ a empresa mais
rentavel em termos de eficiéncia operacional, com margens mais altas e maior estabilidade nos
indicadores de rentabilidade. A Movida enfrentou maiores oscilacdes e instabilidade,
especialmente em 2023, com rentabilidade negativa em alguns indicadores. Assim, a empresa
Vamos se apresenta como a empresa mais estavel e rentavel, especialmente por sua margem
EBITDA e margem liquida mais elevadas, indicando uma operagdo mais eficiente e lucrativa
ao longo do tempo.
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