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RESUMO

O presente trabalho aborda a andlise das demonstragfes contabeis, por meio de indicadores
econdmico-financeiros extraidos das empresas varejistas Magazine Luiza e Via Varejo. O objetivo
deste estudo € analisar por meio destes indicadores o desempenho das organiza¢Ges do setor
varejista, no periodo de 2013 a 2015. Neste contexto, 0 comércio varejista tem apresentado durante
0s ultimos anos, uma grande importancia para o desenvolvimento econdmico do Brasil. Quanto a
natureza trata-se de pesquisa aplicada. No que se refere a abordagem do problema é uma pesquisa
qualitativa e quantitativa. Em relacdo aos objetivos a pesquisa esta classificada como exploratoria e
descritiva e, em relacdo aos procedimentos técnicos a pesquisa € tratada como bibliogréfica e
documental. Como concluséo, constatou-se que a Via Varejo apresenta melhores resultados do que
a Magazine Luiza, mas ambas foram afetadas pela crise de 2015, aumentando assim 0 seu
endividamento e reduzindo a sua rentabilidade.

Palavras-chave: Demonstragdes Contabeis. Indicadores econdmico-financeiros. Varejistas.

ANALYSIS OF FINANCIAL INDICATORS OF ENTERPRISES MAGAZINE LUIZA AND
VIA VAREJO

ABSTRACT

This paper deals with the analysis of financial statements, through financial indicators extracted
from retailers Magazine Luiza and Via Varejo. The aim of this study is to analyze these indicators
through the performance of the retail sector organizations, from 2013 to 2015. In this context, the
retail trade has shown in recent years, a great importance for the economic development of Brazil.
The nature to it is applied research. As regards the problem of approach is a quantitative and
qualitative research. In relation to the research objectives it is classified as exploratory and
descriptive, and for technical procedures research is treated as literature and documents. In
conclusion, it was found that Via Varejo shows better results than the Magazine Luiza, but both
were affected by the 2015 crisis, thereby increasing its debt and reducing its profitability.

Keywords: Accounting statements. Economic and financial indicators. Retailers.
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1 INTRODUCAO

O comércio, ou ainda o varejo, é uma das atividades mais antigas da sociedade, onde as suas
principais atividades englobam o processo de vendas de produtos e servigos relacionados ao
consumidor (DONATO, 2012). Conforme pesquisa apresentada pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica — IBGE (2013) os principais setores do comércio varejista nacional sao
constituidos de empresas dos segmentos de supermercados, lojas de vestuarios, lojas de moveis,
lojas de eletrodomésticos, concessiondrias de veiculos, entre outros (KLEIN, 2014).

A esse respeito, o setor de varejo vem se destacando nos Gltimos anos na economia
nacional, pela geracdo de novos empregos, pois conforme o Instituto Brasileiro de Executivos de
Varejo & Mercado de Consumo (IBEVAR) esse segmento de mercado é representado por mais de
um milhdo de trabalhadores, em geral sem qualificacdo técnica, compensando os indices de
desempregos gerados pelas industrias (FALEIROS, 2009; IBEVAR, 2013; IBGE, 2013).

Complementando segundo dados apresentados no Giro Business (2014), no Brasil existem
cerca de 23.500 lojas de moveis e eletrodomésticos que representam o segmento do comércio
varejista, com faturamento aproximado de 60 bilhdes de reais ao ano.

Em relacgdo a tal aspecto, esse setor tem apresentado real importancia na economia nacional,
onde diversos estudos foram realizados sobre esse segmento, tais como de Nazareth e Carvalho
(2013), Battisttela (2014), Ferreira (2014), Garcia (2014), Bellet et al. (2015), Schnorrenberger et
al. (2015) e Silva (2015).

Neste contexto, um estudo realizado por Nakasone (2015) chama atencdo, onde 0 mesmo
coloca que as organizacOes dos setores varejistas necessitam utilizar ferramentas de gerenciamento
econdmicas e financeiras, com as quais consigam equilibrar suas finangas empresariais, que € uma
constante na realidade das organizacdes (SCHNORRENBERGER et al. 2015).

Para tanto, pesquisas realizadas com Cardoso, Reboucas e Maia (2012) e Ozorio (2015)
acrescentam que as organizagfes para ter um bom desempenho precisam utilizar indicadores
econdmicos e financeiros que irdo dar suporte para que as decisdes dos gestores, acionistas e demais
stakeholders sejam fundamentadas e, consequentemente, proporcionem os melhores resultados para
as entidades.

Dentro dessa conjuntura, conforme estudos realizados por Assaf Neto (2006), Marion (2009)
e Bomfim, Macedo e Marques (2013), a andlise das demonstracBes contabeis por meio de

indicadores e indices tem sido normalmente utilizada por diversos setores da economia. Através

61

Hoffmann, Kich, Nascimento e Liz, p.61-82

www.rara.unir.br



www.rara.unir.br

Revista de Administracdo e Negé6cios da Amazonia, V.9, n.3, mai/ago, 2017
ISSN:2176-8366 DOI 10.18361/2176-8366/rara.v9n3p60-82

dessas demonstracdes sdo extraidas as informacgBes que possibilitam diagnosticar a saude
econbmica- financeira de determinada organizacdo (SCHNORRENBERGER et al. 2015).

Posto isto, surge a seguinte indagacdo: qual o desempenho econémico e financeiro das
empresas Magazine Luiza e Via Varejo'?

Para tal, o objetivo geral do presente estudo é analisar por meio de indicadores econémico-
financeiros o desempenho das organizacGes do setor varejista, no periodo de 2013 a 2015. Os
objetivos especificos sdo: definir os indicadores a serem utilizados, coletar os dados das
demonstragdes financeiras e analisar os indicadores.

As informacOes da pesquisa justificam-se pela representatividade do setor varejista na
economia nacional, que possibilita ampliar o conhecimento académico sobre o processo de
avaliacdo de desempenho econdmico-financeiro dessas empresas.

O artigo esta estruturado em mais quatro se¢des, apresentando-se na segunda secdo o
referencial tedrico bem como o perfil deste setor. Na terceira secdo estda o delineamento
metodoldgico da pesquisa. Na quarta sec¢do estdo dispostas a analise dos dados e a discussao dos
resultados alcancados e, por fim, na quinta secdo, apresentam-se os argumentos conclusivos da

pesquisa.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Esta secdo apresenta uma revisdo da literatura quanto ao perfil do setor varejista, avaliacdo
de desempenho financeiro das empresas, bem como discorre sobre os indicadores de desempenho

econdmico-financeiros.

2.1 EVOLUCOES DO COMERCIO VAREJISTA

O varejo iniciou-se na época em que o homem realizava atividades que geravam o seu
préprio consumo (LAZZARINI, 2011). No principio, buscavam se sustentar através da caca e da
pesca, logo comecaram a se dedicar a agricultura, a producdo de tecidos, entre outras atividades.
Entretanto, as necessidades de diferentes produtos eram indispensaveis para a sua sobrevivéncia,
comecaram entdo, a realizar trocas de mercadorias entre si (ESTEVES, 2013; VAROTTO, 2006).

Neste contexto as atividades de comercializagdo tiveram origem, mesmo antes da
industrializacdo dos produtos (FERREIRA, 2014). Conforme Mattar (2011) o varejo teve inicio

com o surgimento da moeda, proporcionando condutas mais estruturadas de trocas de mercadorias.

! Via varejo: é a organizaco responsavel pela geréncia de duas empresas do varejo brasileiro, Casas Bahia e Ponto Frio.
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Neste aspecto Mattar (2011) e Ferreira (2014) expdem um breve historico relacionado a evolugédo

deste setor, que é apresentado no quadro 1.

Quadro 1: A evolucéo do varejo no contexto mundial

Ano Tipo de estabelecimento

1700 Pequenas lojas gerais, com todos os tipos de produtos.

1850 a 1860 | Divisao de fungdes no comércio com o surgimento de atacadistas

1870 — 1890 | Surgimento dos magazines e venda por catalogo

1930 e 1940 | Surgimento do auto-servico

1940 — 1950 | Lojas de conveniéncia e Shopping Centers

1960 Shopping Centers no Brasil

1970 — 1980 | Expanséo de setores como: eletrodomésticos, supermercados entre outros.

1990 — 2008 | Evolucdo varejo eletrdnico.

Fonte: Adaptado de Matar (2011) e Ferreira (2014)

O quadro 1, apresenta a evolucdo do varejo no contexto mundial, no periodo de 1700 a
2008, destacando que este setor sofreu evolucBes na sua historia em diferentes aspectos
(FERREIRA, 2014; MATAR, 2011).

Em 1700, surgiram as primeiras lojas com caracteristicas varejistas, as comercializa¢fes
eram de alimentos, roupas e produtos agricolas. Entre 1850 a 1860, nos Estados Unidos, nasceram
0s primeiros atacadistas com a funcdo de adquirir mercadorias dos fabricantes, vendendo para os
varejistas (FERREIRA, 2014; MATAR, 2

Na Europa também, em 1870 a 1890 teve o aparecimento das primeiras lojas de magazines e
as primeiras praticas de vendas por catalogo. A partir de 1930 passaram a existir as formas do
varejo mais distintas recentemente, como shopping centers, lojas de conveniéncia e auto-servico
(FERREIRA, 2014; MATAR, 2011).

De acordo com Ferreira (2014) e Lazzarini (2011) existem termos mais atualizados, como o
desenvolvimento do comércio eletrdnico e do setor de eletrodoméstico, que em concordancia com
Bellet et al. (2015) sdo considerados como referéncias para o crescimento da economia brasileira.

Salesiano (2011), Prado (2013) e Ferreira (2014) avaliam que um dos aspectos mais
relevantes para a transformacéo do varejo foi a industrializagdo, onde houve um grande aumento da
populacdo, com diferentes necessidades de produtos e servigos. Afirmam ainda que devido as Vvérias
mudancas que foram surgindo ao longo do tempo, esse segmento de mercado foi se modificando,
transformando completamente a maneira de comercializar os produtos e servi¢os, como é conhecida

hoje.
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No entender de Donato (2012) e Porto (2014) existem diferentes atividades relacionadas
com o mercado varejista, com diversos tipos de caracteristicas e segmentos, neste contexto é

importante definir o conceito de varejo.

2.1.1 Conceito e classificacdo do varejo

Com relagdo ao conceito, Parente (2000, p. 22) expde que o varejo ¢ “todas as atividades
que englobam o processo de venda de produto e servigos para atender uma necessidade pessoal do
consumidor final”.

Na concepcao de Mazzota et al. (2013), Prado (2013) e Porto (2014) entende-se que o varejo
é um conjunto de atividades de negdcios, em que compradores (demanda) e vendedores (oferta) de
bens ou servigos estabelecem contato e realizam transagGes. Estes compradores sdo conhecidos
como consumidores finais, que muitas vezes adquirem produtos ou servigos para si ou agregado
(PORTO, 2014).

Ja na compreensdo de Santiago (2011) e Garcia (2014) o varejo representa 0 comércio
varejista e o consumidor final, onde sdo expressdes semelhantes que tem por finalidade a
comercializacdo direta de produtos e servigos, sendo classificados conforme o0 seu segmento.

Complementando de acordo com Salesiano (2011) e Ferreira (2014) o varejo € considerado
de duas maneiras: com loja e sem loja. Estes autores conceituam que 0s principais tipos de varejo
com loja sdo: os de departamentos, de conveniéncia, de supermercados e entre outros. Os autores
colocam que os sem lojas abrangem segmentos de convencionais; com venda direta, venda por
catalogos, venda virtual, televendas e vendas pela televisao.

Donato (2012) e Garcia (2014) acreditam que independente de sua classificagédo, o varejo de
negocio faz parte do cotidiano das pessoas que estdo implantadas em uma sociedade e que em
qualquer localidade do mundo existe pelo menos um estabelecimento que visa o atendimento ao
consumidor.

A esse respeito Prado (2013), Ferreira (2014) e Bellet et al. (2015) ressaltam que além deste
setor ter relagdes com os consumidores, este tambem estd de maneira geral relacionado na
economia do pais. Os autores ainda afirmam que sdo setores sensiveis as movimentagoes
mercadoldgicas, pois estdo relacionados ao poder de aquisicdo das pessoas, variando os indices da

economia.
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2.1.2 Relevéancia do setor varejista na economia do Brasil

Segundo Garcia (2014) e Bellet et al. (2015) o comércio varejista durante o0s Ultimos anos
tem apresentado uma grande importancia para o desenvolvimento econémico do Brasil. De acordo
com esses autores, este setor faz parte do departamento terciario, que ocupa 70% do valor do PIB
(Produto Interno Bruto) do pais, sendo que o varejo representa 38% do percentual com uma maior
participacdo no segmento.

Conforme estudos realizados por Guaruja (2014) e Bellet et al. (2015) nos Gltimos dez anos
0 varejo veio crescendo, atingindo um indice de 106%, sendo considerado um valor bem acima do
PIB que apresentou nestes periodos 44% de percentual. Os autores ressaltam que esse setor
representa a maior parte da receita liquida do comercio, correspondendo 26% do PIB do pais.

De acordo com pesquisas feitas no IBGE (2011) e no IBEVAR (2013) ha trés segmentos do
setor de varejo que se destacam no Brasil, que séo: (i) hipermercados e supermercados; (ii) lojas de
departamento, eletrodomésticos e moveis e, (iii) combustiveis e lubrificantes.

Contempla pesquisas realizadas no IBGE (2011) que as lojas de departamentos de
eletrodomésticos e madveis sdo representadas por 163.380 (13,0%) de estabelecimentos, registrando
R$ 132,7 bilhGes de receita de venda, com mais de um milhdo (14,2%) de trabalhadores,
consumindo R$ 13,0 bilhdes (16,0%) em salérios e outros rendimentos (IBEVAR, 2013; IBGE,
2011).

Neste contexto, Cardoso, Reboucas e Maia (2012) e Nakasone (2015) afirmam que as
organizagdes independentes dos setores que atuam necessitam conhecer as suas demonstracOes
contabeis para fundamentarem suas tomadas de decisdes. Sendo assim € necessario o entendimento

sobre as demonstracdes contabeis.

2.2 DEMONSTRACOES CONTABEIS

O principal objetivo da contabilidade é promover para as entidades dados, informagdes e
relatorios para os seus diversos usuérios sejam eles internos ou externos elaborados atraves das
analises de suas demonstracbes (BOMFIM; MACEDO; MARQUES, 2013; LAVARDA et al.
2015).

A contabilidade tem sofrido varias mudancas no decorrer do tempo, onde segundo Marion
(2012) e Battisttela (2014) o grande responsavel pelas alteracfes e as atualizagcBes das normas
contébeis entre os paises € o comité International Acconting Standards Board (IASB), que tem por
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finalidade guiar os paises, com intuito de similar as normas internacionais de contabilidade.
Ressaltam os autores que o Brasil busca se aprimorar e se igualar a essas normas, por meio da CVM
(Comisséo de Valores Mobiliarios) e do CPC (Comité de Pronunciamentos Contabeis).

A esse respeito Marion (2012), Battisttela (2014) e Elias Junior (2015) afirmam que a Lei n°
6404/1976 sobre as Sociedades Andnimas deu inicio a uma das maiores mudangas contabeis, porém
certas normas dessa lei inibiam o aprimoramento mais rapido as normas internacionais.

Com isso a Lei n° 11638/2007 foi quem elegeu a contabilidade a nivel internacional,
modificando o0s artigos previstos na lei antecedente e a Lei n° 11941/2009, posteriormente
designada e aprovada para alguns ajustamentos (BATTISTTELA, 2014; MARION, 2012).

De acordo com essas normas as empresas de capital aberto séo obrigadas por lei (Lei das
Sociedades Andnimas) a divulgar suas demonstrac@es contabeis ao final de cada exercicio social,
sendo elaboradas com base na escrituracdo mercantil (SILVA, 2015; STANESCOS, 2015).

Dentro dessa conjuntura, € necessaria a explicacdo de algumas demonstracdes contabeis
obrigatorias para a legislagdo brasileira, que demonstram a situacdo patrimonial das empresas de
capital aberto e as modificacBes sucedidas no seu exercicio (BATTISTELA, 2014; MARION, 2012;
SILVA, 2015).

As empresas precisam apresentar o balango patrimonial (BP), que tem o objetivo de
representar quantitativamente a posigéo financeira do patriménio de uma entidade em determinado
periodo (ELIAS JUNIOR, 2015). Essa demonstracdo contabil tem por intuito apresentar de forma
ordenada as contas patrimoniais, agrupadas de acordo com a sua natureza (BATTISTELA, 2014;
MARION, 2012; STANESCOS, 2015).

Corraborando, segundo Crepaldi (2013) e Elias Junior (2015), o balan¢o patrimonial € uma
das demonstragdes mais importantes, onde se identifica quais sdo os bens e direitos da empresa
representado pelo ativo e quais sdo as obrigacdes a pagar com terceiros representado pelo passivo e
o0 patrimdnio liquido que é a diferenca entre o ativo e o passivo.

J& a demonstracdo dos lucros ou prejuizos acumulados (DLPA) possui a finalidade de
evidenciar em cada exercicio social se houve lucro ou prejuizo na empresa e qual a destina¢ao dada
a esse lucro (BATTISTTELA, 2014; MARION, 2012). De acordo com a Lei n® 11.638/2007, art.
178, a conta de lucros acumulados ndo podera mais concluir o seu exercicio social com resultado
positivo, devendo ser obrigatoriamente prometido para a composicao de reservas, ao aumento do
capital e a distribuicdo de dividendos (SILVA, 2015).
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Quanto a demonstracdo do resultado do exercicio (DRE) é obrigat6ria para as empresas
brasileiras que de acordo com Battisttela (2014, p. 37) “como proprio nome sugere demonstra, o
resultado obtido pela empresa em determinado periodo, isto ¢, lucro ou prejuizo”. Contempla Elias
Junior (2015) que este demonstrativo deve ser elaborado pelo regime de competéncia, ou seja, 0S
fatos sdo registrados no momento em que ocorrem, evidenciando o desempenho econémico da
organizacéo.

Depois de elucidada algumas demonstracdes contabeis relacionadas as empresas de capital
aberto, fazem-se necessario o entendimento e a importancia da analise financeira e econdmica das

demonstracoes.

2.3 A IMPORTANCIA DA ANALISE FINANCEIRA E ECONOMICA NAS ORGANIZACOES

Segundo Battistella (2014) e Stanescos (2015) as analises das demonstracfes contabeis sao
divididas em duas classes. Conforme afirmam os autores a primeira classe é a analise financeira,
que possibilita a explicacdo da salde financeira da empresa e sua situacdo de liquidez; e a segunda é
a analise econdmica, que possibilita o esclarecimento das modificacdes do patrimonio e da sua
riqueza gerada.

Essas anéalises sdo conhecidas como procedimentos que consistem em arrecadar informacdes
constantes nas demonstracGes. Tem por finalidade apurar indicadores que permitem avaliar a
situacdo financeira, conhecer a estrutura patrimonial e identificar a situacdo econdmica
(NAZARETH; CARVALHO, 2013; STANESCOS, 2015).

Complementando, conforme afirmam Cardoso, Reboucas e Maia (2012) essas analises
assumem importancia fundamental no processo de decisdo gerencial, sendo consideradas relevantes
ferramentas para avaliar o desempenho das organizac@es, pois identificam os pontos fortes e fracos
das empresas, a0 mesmo tempo em que geram uma tendéncia de comportamento futuro.

Em relacgdo a tal aspecto, de acordo com Elias Junior (2015), um dos principais objetivos da
anélise das demonstragfes contébeis consiste em proporcionar aos gestores da organizacdo uma
visdo de clareza nas tendéncias dos negocios.

Contempla ainda Elias Junior (2015, p.12) “que os interessados externos também podem
utilizar as analises para conhecer a organizacao, proporcionando maior seguranca no momento de

financiar capital ou fornecimento de produtos no caso dos fornecedores’’. Entretanto, verifica-se
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necessario o entendimento dos indicadores econdmico-financeiros que permitem avaliar a situacéo

do desempenho das empresas.

2.4 INDICADORES ECONOMICOS E FINANCEIROS

A andlise das demonstracdes contabeis por meio de indicadores ou indices acontece no
confronto entre Vvarios grupos ou contas patrimoniais e de resultado. A sua utilizacdo auxilia
estabelecer uma relacdo coerente, que permita identificar a posicdo econdmica e financeira da
organizacao (CARDOSO; REBOUCAS; MAIA, 2012; NAKASONE, 2015; STANESCOS, 2015).

O objetivo fundamental dos indicadores econdmicos e financeiros € evidenciar a posi¢cdo
atual da empresa, ao mesmo momento em que tenta concluir o que ocorrera no futuro, caso aquela
situacdo detectada pelas analises de indicadores tenha seguimento (OZORIO, 2015;
SCHNORRENBERGER et al. 2015).

De acordo com Marion (2012) existem trés estruturas fundamentais que devem ser
analisadas quanto aos indicadores econdmico e financeiro: (i) a liquidez, a qual evidencia a situacéo
financeira da organizacdo; (ii) a rentabilidade, que refere-se a resultado da empresa aos seus
acionistas; e, (iii) o endividamento, em decorréncia do total das dividas das organizagdes.

Contempla Battisttela (2014, p.18) que tendo como base a utilizacdo dessas estruturas para
analisar os indicadores economicos e financeiros “consegue-se ter uma visdo consideravel de
determinada organizacdo, porém o analista podera se valer de outros indicadores que completardo a
analise”.

Os indicadores foram selecionados com base na revisao da literatura, através das pesquisas
nacionais de Nazareth e Carvalho (2013), Battisttela (2014), Garcia (2014), Schnorrenberger et al.
(2015) e Silva (2015) e internacional de Salesiano (2011), Ferreira (2014) e Bellet et al. (2015)
sobre os indicadores econdmicos e financeiros. Ou seja, a escolha por um indicador em detrimento
de outro se deu pelo fato da relevancia dos mesmos, para avaliagdo das empresas varejistas.

Complementando os indices e indicadores econémico-financeiros através da revisdo da
literatura sdo: os de liquidez, seca e geral; os de rentabilidade, a margem liquida (ML) e a
rentabilidade do ativo (ROA) e os de endividamento, composicdo do endividamento e
endividamento geral.

No entendimento de Assaf Neto (2006) e Garcia (2014) os indices de liquidez refletem a
capacidade da empresa em cumprir com as suas obrigacdes, seja de longo, médio ou curto prazo,

demonstrando como esté a real situagéo financeira da organizagdo (ABRAHAO et al. 2015).
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Os indices de liquidez selecionados para a presente pesquisa sao: (i) de liquidez seca, onde
indica a capacidade da empresa em honrar com as suas dividas de curto prazo, sem contar com 0
resultado dos seus estoques, € analisado da seguinte forma, quanto maior melhor; e, (ii) liquidez
geral onde revela a capacidade da empresa em liquidar as suas dividas de curto e longo prazo,
utilizando os recursos do ativo circulante e realizavel ao longo prazo, também é analisado quanto
maior melhor (GARCIA, 2014; MATARAZZO, 2010).

Assaf Neto e Silva (2012, p. 3) afirmam que “os elementos que compdem o ativo circulante
ndo costumam apresentar sincronizagdo temporal equilibrada em seus niveis de atividade”. Assim,
se estabelece que a gestdo do capital de giro, ou seja, a busca pelo dinamismo dos seus elementos
refletida nos modelos de mensuracédo de liquidez influéncia também a rentabilidade.

Ja os indicadores de rentabilidade estdo relacionados com a competéncia da empresa em
originar seus lucros, por meio de suas receitas de vendas, do seu ativo e dos investimentos
realizados pelos socios e acionistas (STANESCOS, 2015).

Corroborando com o pensamento de Assaf Neto (2006) e Battisttela (2014) os indicadores
de rentabilidade sdo: os da margem liquida (ML) que representa a lucratividade alcancada pela
organizacgdo através de suas vendas e os da rentabilidade do ativo (ROA) que é o quanto a empresa
obtém de lucro em relacdo ao total do seu ativo. Com estes indicadores, a partir do resultado
alcancado pelas organizacdes pode-se fazer a seguinte analise, quanto maior melhor.

Quanto aos indicadores de endividamento, Elias Junior (2015) assegura que estes informam
0 grau de obrigacdo da empresa, ou seja, se utiliza mais de recursos de terceiros ou de recursos
proprios para financiar os seus bens e direitos.

Os indicadores analisados séo os da composic¢ao de endividamento, onde indica o quanto a
empresa possui de dividas de curto prazo em relagdo ao total da sua divida (SILVA, 2015). O
endividamento geral reflete a parte dos recursos préprios constantes do patriménio liquido, que
seria utilizada para pagamento dos recursos de terceiros representados pelo passivo circulante
somado ao exigivel de longo prazo. Assim quanto menores esses indicadores, melhor serd para a
empresa. (ASSAF NETO, 2006; ARAUJO et al. 2016).

3. METODOLOGIA
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Para desenvolvimento desse artigo, foi elaborada uma pesquisa aplicada, com abordagem
quantitativa e qualitativa, procedimentos técnicos, documentais e bibliograficos e objetivos

descritivos e exploratorios.

3.1 TIPOS DE METODOLOGIA

A classificacdo da pesquisa do ponto de vista de sua natureza se classifica em pesquisa
béasica ou aplicada. Neste estudo trata-se de uma pesquisa aplicada onde segundo Gil (2010, p. 27)
“¢ voltado a aquisicdo de conhecimentos com vistas a aplicacdo numa situagdo especifica”. Neste
contexto os resultados da pesquisa podem gerar conhecimentos para aplicagdo pratica, dirigidos a
solucdo de problemas especificos (APPOLINARIO, 2011).

No que se refere a forma de abordagem do problema, a pesquisa se classifica como um
estudo quantitativo e qualitativo. Em relacdo a abordagem quantitativa a mesma procura quantificar
e mensurar os indicadores econdmicos e financeiros mais relevantes das empresas do setor varejista
(CERVO; BERVIAN, 2002).

Complementando segundo Beuren (2009, p. 92) a abordagem quantitativa caracteriza-se
pelo “emprego de instrumentos estatisticos, pois este procedimento ndo ¢ tdo profundo na busca de
conhecimento da realidade dos fendmenos, uma vez que se preocupa com o comportamento geral
dos acontecimentos”.

A abordagem qualitativa conforme Martins (2008, p. 11) caracteriza-se “pela descrigao,
compreensdo e interpretacdo de fatos e fendmenos”. A interpretacdo dos fendmenos sdo
procedimentos basicos da abordagem qualitativa.

Quanto aos objetivos, a pesquisa esta classificada como exploratéria e descritiva. A pesquisa
exploratoria de acordo com Malhotra (2006, p. 100) consiste “em explorar ou fazer uma busca em
um problema ou em uma situagdo para promover critérios ¢ maior compreensao”. Neste aspecto a
pesquisa exploratdria, visa buscar um maior conhecimento do tema escolhido, proporcionando
maior simplificacdo da anélise dos balancos patrimoniais e das demonstraces de resultados do
exercicio das empresas.

Ja pesquisa descritiva na compreensao de Vergara (2013, p. 42) “expde as caracteristicas de
determinada populagdo ou de determinado fendmeno”. A esse respeito a pesquisa descritiva foi
utilizada neste estudo para descrever as caracteristicas das empresas participantes, na busca de

sugerir solugdes aos problemas nele contido em especial na anélise das demonstracdes contébeis.
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Do ponto de vista dos procedimentos técnicos a presente pesquisa se caracteriza como
bibliografica e documental. A bibliografica, conforme Marconi e Lakatos (2001) e Cervo e Bervian
(2002) servem como suporte para o referencial tedrico, correspondendo toda a bibliografia utilizada
sobre o tema de estudo. Complementando, Vergara (2013, p. 43) coloca que corresponde “o estudo
sistematizado desenvolvido com base em material publicado em livros, revistas, jornais, redes
eletronicas, isto ¢, material acessivel ao publico em geral”.

A pesquisa documental é utilizada na ampliacdo dos conhecimentos da pesquisa, fazendo
uso de documentos, que através destes, as informacdes se desenvolvem resgatando o entendimento
dos elementos (CHEMIN, 2012).

No presente artigo, foi elaborada uma pesquisa documental nos sites das respectivas empresas
varejistas, Magazine Luiza e Via Varejo e no site da Comissao de Valores Mobiliarios, que consta o
balanco patrimonial, o Demonstrativo de Resultado e todas as publicacdes contabeis das
organizagOes, onde tende analisar a importancia dos indicadores econdémico-financeiros como
ferramentas, para a tomada de decises (CERVO; BERVIAN, 2002; CVM, 2016).

Visto que descreve as caracteristicas do problema, levantando percepcBes e expectativas ao
processo de decisdo gerencial, ha a necessidade de conhecer as variaveis deste estudo selecionadas

para a elaboracao desta pesquisa.

3.2 VARIAVEIS UTILIZADAS NOS ESTUDOS

Para a realizacdo desta pesquisa, foi necesséaria a definicdo de alguns indicadores, para
avaliacdo das empresas da amostra. E importante ressaltar que a selecdo dos indicadores teve como
base os estudos de Nazareth e Carvalho (2013), Battisttela (2014), Ferreira (2014), Garcia (2014),
Nakasone (2015), Bellet et al. (2015), Schnorrenberger et al. (2015) e Silva (2015).

Conforme citado os autores, o quadro 2 apresenta os indicadores propostos que permitem
identificar a posicdo econdmica e financeira de uma determinada organizacao, relevantes para o

setor varejista.

Quadro 2: Indicadores econdmico-financeiros

INDICES DE LIQUIDEZ FORMULAS

Seca Ativo circulante — Estoque/ Passivo Circulante
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Geral (Ati\{o Cirpulante + Reali;ével em Igngo prazo) /
(Passivo Circulante + Passivo ndo Circulante)

INDICADORES DE RENTABILIDADE FORMULAS

Margem Liquida Lucro Liquido / Receita Operacional Liquida

Rentabilidade do Ativo Lucro Liquido/ Ativo Total

INDICADORES DE ENDIVIDAMENTO FORMULAS

Composicdo do Endividamento Passivo Circulante/ Capitais de Terceiros

Endividamento Geral Pi?fiirtn% r:jig [?cr]i?(ijrgy Capital de Terceiros +

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2006).

Dentro dessa conjuntura, Cardoso, Rebougas e Maia (2012) ressaltam que a avaliacéo de
uma organizacdo é um procedimento complexo, pois envolve varias metodologias e premissas
necessarias a sua aplicacgéo.

Estas premissas estdo sujeitas a critérios particulares, onde a quantidade e qualidade das
informagOes empregadas e o andamento realizado em compreender a empresa a ser avaliada sao
caracteristicas basicas para a preparagdo de um adequado trabalho (NAKASONE, 2015).

Em relacdo aos aspectos apontados, a proxima etapa apresenta um breve historico das empresas
selecionadas, acompanhado da analise dos dados e discussdo dos resultados alcangados,

relacionados aos indicadores econdmicos e financeiros mensurados.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

A seguir serd apresentado o histdrico das empresas participantes do presente estudo, seguido
pela analise dos resultados. A pesquisa foi fundamentada através da consulta e analise nos sites das
respectivas empresas varejistas; Magazine Luiza e Via Varejo e no site da CVM (2016) onde consta

obter-se 0 melhor entendimento no estudo do gerenciamento das organizaces.

4.1 HISTORICOS DAS EMPRESAS EM ESTUDO: MAGAZINE LUIZA E VIA VAREJO

A empresa Magazine Luiza foi fundada pelo casal José Donato e Luiza Trajano Donato em
1957 em Franca, no estado de Sdo Paulo, onde foi constituida a primeira loja chamada “A
Cristaleira”, particularizada nas especialidades de confecgdes, presentes e utilidades. O nome

“Magazine Luiza’’ surgiria logo depois, com o intuito de crescimento da organizacdo (MAGAZINE
LUIZA, 2016).
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Na década de 90, esta empresa caracteriza-se pela qualificacdo do primeiro modelo das lojas
virtuais do mundo, tornando-se uma das grandes empresas do e-commerce brasileiro. Em 2005 e
2006 o crescimento e a expansdo alcancam varios estados do Brasil, com a implantacao de varias
lojas (MAGAZINE LUIZA, 2016).

No ano de 2011, O Magazine Luiza se torna uma empresa de capital aberto S/A, tornando-se
uma das oitavas mais popular na Bolsa de Valores. Hoje possui aproximadamente 25 mil
colaboradores espalhados por 16 estados brasileiros, com mais de 740 lojas e com 9 centros de
distribuicbes (MAGAZINE LUIZA, 2016).

De acordo com o ranking IBEVAR (2015) esta organizacao é considerada a quinta maior loja
varejista do pais. Os produtos comercializados abrangem os setores de mdveis, eletrodomésticos,
presentes, brinquedos, hobby e lazer, informatica e telefonia (MAGAZINE LUIZA, 2016).

Ja a Via Varejo € a empresa responsavel pela geréncia de duas empresas do varejo brasileiro,
Casas Bahia e Ponto Frio, pertencentes a familia Klein e ao Grupo Pdo de Acucar. Atualmente o
Grupo Pao de Agucar tem 43,3% de participacdo da Via Varejo, a familia Klein tem 27,3% e 29,3%
sdo acOes negociadas na Bovespa (VIA VAREJO, 2016).

A historia da empresa Ponto Frio deu inicio pelo imigrante Alfredo Jodo Monteverde em
1946, com a importacdo de pneus, geladeiras e outros itens. Em 1952, no Rio de Janeiro
Monteverde inaugura a sua primeira loja, a marca rompe fronteiras na década de 70, se expandido
para outros estados brasileiros (VIA VAREJO, 2016).

Em 1981, a Globex, uma rede mundial de negociacdo de contratos, obteve o registro de
companhia de capital aberto concedido pela CVM, onde em 2009, o grupo P&o de Acucar a adquire,
passando a se chamar Via Varejo S/A em 2012, administrando também as unidades das Casas
Bahia.

Segundo ranking IBEVAR (2015) o Grupo P&do de Acucar segue na lideranca como a maior
loja varejista do pais, com faturamento de R$ 72 bilhdes (VIA VAREJO, 2016).

Jé& a histdria da empresa Casas Bahia da inicio em 1957, pelo imigrante Samuel Klein, em Séo
Caetano do Sul na regido do ABC de S&o Paulo. Em 1964, as lojas comegaram a vender
eletrodomésticos, expandindo os seus negocios, se tornando nos dias hoje uma das mais conhecidas
redes de varejo do Brasil (VIA VAREJO, 2016).

O grupo Via Varejo situa-se em mais de 400 municipios brasileiros, 20 Estados e no Distrito
Federal, com mais de 1000 lojas e cerca de 55 mil colaboradores, sendo considerada uma das
maiores varejistas de eletroeletronicos do mundo (VIA VAREJO, 2016).
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A partir da revisdo da literatura apresentada, seréo relatados os resultados obtidos, utilizando

métodos aplicados para analisar os demonstrativos econémicos e financeiros das empresas

selecionadas.

Na tabela 1, sdo apresentados os indices de liquidez, nomeados para esta pesquisa: liquidez

seca e geral.

Tabela 1: Liquidez

Magazine Luiza Via Varejo
indices de Liquidez 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Seca 0,66 0,68 0,70 0,85 0,80 0,86
Geral 0,86 0,86 0,84 1,14 1,14 1,14

Fonte: CVM (2015) dados do balanco patrimonial, adaptado pela a autora (2016).

Conforme abordado na tabela 1, no que se refere a liquidez seca, na qual examina a
capacidade de pagamento que a organizacdo tem dos valores em curto prazo excluido o valor dos
estoques, verifica-se que a Magazine Luiza obteve no periodo em andlise de 2013 a 2015 um

indicador com média de 0,68, considerado abaixo do esperado do setor, onde em conformidade com

www.rara.unir.br

a analise setorial realizada pelo Instituto Assaf desde o ano de 2003, agrupados no setor de
comeércio geral, apresenta uma média de 1,65 nestes periodos (ASSAF NETO, 2016).

O mesmo acontece com Via Varejo, pois mesmo apresentando indices com uma situacao
melhor (em média de 0,84) ndo se encontra em situacdo favoravel, comparados com os indices do
setor.

Ja o indice de liquidez geral, que representa a salde financeira da empresa em curto e longo
prazo, ao observar tabela 1, nota-se que a Magazine Luiza apresentou um resultado menor que a Via
Varejo, (em média de 0,85), ou seja, a organizacdo pode nao conseguir honrar com todos 0s seus
compromissos de curto e longo prazo no periodo em analise.

No caso da Via Varejo, pode-se analisar que seus indices de liquidez geral se mantiveram
estaveis nos trés anos respectivamente, onde a empresa apresentou um bom desempenho (em média
de 1,14). Para complementar a analise dos indicadores de liquidez apresentados, faz se necessaria a
andlise dos indicadores de rentabilidade; em relacdo a rentabilidade do ativo e a margem liquida,

explanados na tabela 2.

Tabela 2: Rentabilidade

Magazine Luiza Via Varejo
Indicadores de Rentabilidade 2013 2014 2015 2013 2014 2015
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Rentabilidade do Ativo 2,41% 2,43% -1,17% 8,51% 5,86% 0,02%
Margem Liquida 1,41% 1,31% -0,73% 5,26% 4,14% 0,02%
Fonte: CVM (2015) dados do balanco patrimonial e DRE, adaptado pela a autora (2016).

A tabela 2 mostra os dados referentes aos indicadores de rentabilidade das empresas. Para
tanto, foram utilizados os resultados rentabilidade do ativo (ROA) e da margem liquida (ML). A
respeito do indicador de retorno sobre o ativo, ao verificar a tabela 2, notou-se que a Via Varejo
obteve o melhor indice, ou seja, foi a empresa que conseguiu a melhor eficiéncia operacional em
gerar lucros a partir de seus ativos com uma média de 4,80%.

Conforme apresentado na tabela 2, no retorno sobre o ativo (ROA), percebeu-se que a
Magazine Luiza apresentou um declinio de aproximadamente 3,6 pontos percentuais de 2014 a
2015, apresentando um baixo desempenho. Vale ressaltar que a Via Varejo neste periodo, também
sofreu uma queda de rentabilidade do ativo, na ordem de 5,84 pontos percentuais. De acordo com a
analise horizontal da DRE, estes resultados estdo relacionados a reducdo da receita liquida e o
aumento das despesas operacionais, afetando diretamente o resultado liquido de ambas as empresas.

Em relacdo & margem liquida (ML), observa-se que a Via Varejo obteve os melhores
indices, ou seja, em média 3,14% para cada R$100,00 de vendas liquidas na empresa durante o
triénio. Esse indice foi de 4,14% em 2014 e 0,02% em 2015, quando o proprio valor absoluto do
lucro liquido caiu. Isso significa que a empresa teve menor lucro e ganhou menos por unidade
monetaria vendida.

Ainda tratando-se de margem liquida (ML), a Magazine Luiza apresentou no periodo de
2013 a 2014 uma média de 1,36% e no ano de 2015 obteve saidas superiores, proporcionando
prejuizo de 0,73%, isto revela que a empresa nao obteve lucro nas vendas apos ter deduzido todos
0s custos, despesas, impostos e participacdes. Vale ressaltar que a empresa nos anos de 2008 e 2009
conforme dados publicados na CVM ja apresentou 0s mesmos problemas, que afetaram diretamente
0 patrimdnio liquido da instituicéo.

Percebem-se neste cenario, que a crise financeira de 2015 interferiu nos resultados de ambas
as empresas, afetando a receita liquida de vendas e tendo um aumento das despesas operacionais,
conforme dados expostos no DRE.

Corroborando com esses dados expostos no DRE e conforme divulgado nos sites das
empresas Magazine Luiza e Via Varejo, ambas estdo tomando medidas para reduzir as perdas que

ocorreram em 2015.

75

Hoffmann, Kich, Nascimento e Liz, p.75-82

www.rara.unir.br



www.rara.unir.br

Revista de Administracdo e Negé6cios da Amazonia, V.9, n.3, mai/ago, 2017
ISSN:2176-8366 DOI 10.18361/2176-8366/rara.v9n3p60-82

Neste aspecto a Magazine Luiza estd adotando como medidas; cortes de custos, diminui¢do da
oferta de crédito e empréstimos pessoais, aplicativos para aumentar a eficiéncia e negociagdes com
fornecedores. Ja a Via Varejo informou a decisdo de fechar alguns pontos de vendas deficitarios do
periodo e adotou um plano de reducdo de despesas incluindo cortes em marketing, aluguéis,
logisticas e também em pessoal.

Vale ressaltar que as medidas adotadas por estas empresas, tiveram como objetivo final
aumentar a sua rentabilidade, neste aspecto é importante conhecer os indicadores de endividamento;

em relagdo & composic¢do e o endividamento geral, apresentados na tabela 3.

Tabela 3: Endividamento

Magazine Luiza Via Varejo
Indicadores de Endividamento 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Composi¢do do Endividamento 62,89% | 62,43% | 58,36% 82,14% 86,09% 80,12%
Endividamento Geral 85,26% | 85,74% | 88,15% 70,65% 70,54% 71,67%

Fonte: CVM (2015) dados do balanco patrimonial, adaptado pela a autora (2016).

Verificou-se na tabela 3, que o indice da composi¢cdo do endividamento expressa a
percentagem de endividamento, em média a Via Varejo aponta que as dividas de curto prazo dos
anos de 2013 a 2015 representavam mais do que 83% das dividas totais, tendo necessidade maior
para liquidacdo de suas obriga¢des de curto prazo, considerados desfavoraveis quando comparados
com os valores do Magazine Luiza.

A Magazine Luiza em relacdo a Composi¢do do endividamento em um comparativo de 2013
para 2015 as dividas de curto prazo representavam mais do que 61% das dividas totais, tendo a
necessidade de disponibilidades para liquidacdo de suas obrigacgdes de curto prazo.

Em dltima andlise, ambas as empresas apresentam elevados indices de composi¢do de
endividamento, havendo maior necessidade de se preocupar com as suas obrigacdes de curto prazo,
que impacta no capital de giro das organizacdes em momentos de crise econémica, havendo a
reducéo dos seus faturamentos.

Em relacdo ao endividamento geral que busca retratar a posicdo do capital proprio com
relacdo ao capital de terceiros, pode se observar que as duas empresas nos trés periodos analisados
utilizam mais recursos de terceiros do que de origens préprias.

A Magazine Luiza, apresenta altos niveis de endividamento, esses dados demonstram que a
empresa é altamente dependente de capital de terceiros, em uma média de 86% o0 que prejudica a
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confiabilidade em relagdo a sua solidez, perante o mercado. Situacdo similar a da Via Varejo, que
possui média de 70% dos niveis de endividamento.

Nessa situacdo, ambas as empresas captam 0s seus recursos por meio de fontes externas ou
de terceiros, aumentando o nivel de endividamento e tendo como consequéncia a capacidade de
reobté-los. E importante considerar o risco de cobertura, pois a lucratividade de uma entidade deve

ser dividida com seus proprietarios e/ou acionistas.

5CONCLUSAO

Com a finalizacdo deste artigo, conclui-se que andlise das demonstracdes contabeis por meio
de indicadores econdmico-financeiros é considerada uma importante ferramenta para medir a
avaliacdo do desempenho das organizacdes, evidenciando aos seus diversos usuarios as condicdes
econdmicas e financeiras da empresa num determinado periodo.

A fim de atender ao objetivo geral do trabalho, analisou-se, por meio de indicadores, o
desempenho das organizagdes do setor varejista, no periodo de 2013 a 2015. Onde ao identificar os
indicadores de liquidez, rentabilidade e endividamento proporcionou um conhecimento amplo sobre
como se encontram estas organizacdes, atingindo os objetivos determinados.

Vale ressaltar que as analises foram realizadas no momento em que o0 pais estava sob os efeitos
de uma crise econdmica, interferindo nos resultados de ambas as empresas. Ao examinar os indices
de liquidez seca, as empresas proporcionam valores desfavoraveis pelo fato de apresentarem os seus
maiores valores de ativos alocados nos seus estoques. A liquidez geral, a Magazine Luiza se fosse
hoje quitar todas as suas dividas ndo conseguiria honra-las. J& a Via Varejo se manteve estavel,
onde se quiser cumprir com todos 0S seus compromissos consegue.

Os indicadores de rentabilidade e endividamento de ambos as empresas, pelo fato da crise de
2015, apresentaram valores desfavoraveis, com queda em seus faturamentos, tendo que tomar
medidas e precaucgdes para reverterem tal situacao.

A andlise pode contribuir com a pesquisa realizada por Nazareth e Carvalho (2013), pois
apresenta resultados similares, mesmo utilizando outros tipos de indicadores.

O presente estudo contém, no entanto, algumas limitacBes, pois se restringiu a analise das
informacdes contidas nas demonstracdes contabeis, especificamente no balango patrimonial e na
demonstracéo de resultado de exercicio das empresas em anélise e, a pesquisa se limitou as maiores

empresas do setor.
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Com isso, considerando as limitagOes da amostra e as informagGes para o estudo, sugerem-
se alguns direcionamentos para futuras pesquisas. Primeiramente, aconselha-se que pesquisas
posteriores utilizem outros indicadores como; ciclos econdémicos e financeiros e grau de
alavancagem financeira. Segundo, sugere-se verificar se as medidas tomadas por ambas as empresas
para melhorar a sua rentabilidade véo refletir nos indicadores.

E por fim, recomenda-se realizar uma pesquisa mais aprofundada nas analises de empresas
do mesmo segmento de mercado, para identificar estilos gerenciais e estratégicos, que possibilitem

maior valor de mercado.
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