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RESUMO

O presente artigo estd situado no campo das ciéncias da administracdo, em que se propde
realizar uma anélise financeira das Lojas Americanas no periodo de 2012 e 2013, abordando
os indices de rentabilidade, liquidez e endividlamento. Para realizacdo do objetivo, fora
realizada uma pesquisa exploratéria de natureza quantitativa, fazendo um estudo de caso,
seguindo as abordagens dos indices mencionados. Lancando mdo de documentos da
empresa, que sao eles: balango patrimonial e a demonstracdo dos resultados. No tocante ao
proposto, descobrimos a partir dos indices que a empresa pesquisada apresentou melhoras
em sua liquidez, notou-se um aumento consideravel no ano de 2013 na maioria desses
indicadores e margens de lucro razoaveis, apresenta também certa dependéncia ao capital de
terceiros no que se trata da imobilizacdo de seu patrimdnio liquido, mas apesar de todos 0s
percalcos, o0s resultados atestam a mesma vivenciando um momento positivamente
consideravel, mas precisa de novas estratégias e uma nova posicdo frente ao mercado.
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1 INTRODUCAO

As Lojas Americanas é uma empresa brasileira do segmento de varejo, uma das
maiores no campo nacional, E a quarta maior empresa varejista do pais, segundo ranking do
Ibevar estd na quarta posicdo, desde 2012. Fundada em 1929 na cidade de Niter0i, no Rio de
Janeiro, pelo empresario austriaco Max Landesmann e pelos norte-americanos John Lee, Glen
Matson, James Marshall e Batson Borger. A empresa conta com mais de 960 unidades de
vendas em todo o Brasil e também no Distrito Federal. Em janeiro de 2007 as Lojas Americanas
adquiriu a operacdo brasileira da rede de video locadoras Blockbuster por R$ 186,2 milhdes e
adaptou as lojas ao modelo Americanas Express.

Por meio do programa de expansdo “Sempre Mais Brasil’, que prevé a abertura de
lojas em todos os estados brasileiros até 2013, a rede tinha a pretensdo de se tornar a primeira
empresa varejista com presenca em todo o territorio nacional. Dessa maneira € caracterizada a
empresa, como sendo de grande porte, padréo, marcado desde as primeiras ambicGes assumidas
pelas Lojas Americanas.

No final do ano de 1999, iniciou avenda de mercadorias através da Internet, criando
acontrolada indireta Americanas.com. Em 2000, a Americanas.com teve seu capital aumentado
por meio da subscricdo integral feita pelas empresas Chase Capital Partners, The Flatiron Fund,

AIG Capital Partners, Next International, Global Bridge Ventures e Mercosul Internet S/A, que



juntas subscreveram por US$ 40 milhdo, acbes correspondentes a uma participacdo final de
33% do capital social da Americanas.com.

Dessa forma, torna-se extremamente importante o presente estudo de caso, uma vez
que atraves de determinadas fontes, como o Balanco Patrimonial e a Demonstracdo do
Resultado do Exercicio pode-se analisar a situacdo econbmica e financeira das Lojas
Americanas no periodo de 2012 e 2013.

Assim, “pode-se dizer que a andlise financeira de uma instituicdo consiste num
exame minucioso dos dados financeiros disponiveis sobre a empresa, bem como das condicdes
endogenas e exdgenas que afetam financeiramente a mesma referida” (SILVA; 2012, p.6).

A analise das demonstracGes contabeis pode ser entendida, como um conjunto de
técnicas que se propde demonstrar asituacdo financeira da empresa em determinado momento.

A correta e eficiente interpretacdo dos indicadores proporcionam ao gestor
condicBes segura para tomada de deciséo.

De acordo com Silva:

Podemos conceituar anélise de demonstrag6es financeiras como sendo a analise
das informagOes obtidas através das demonstragdes financeiras, com o intuito de
compreender e avaliar aspectos como:

(1) a capacidade de pagamento da empresa através da geragdo de caixa, (2)
capacidade de remunerar os investidores gerando lucro em niveis compativeis
com suas expectativas, (3) nivel de endividamento, motivo e qualidade do
endividamento, (4) politicas operacionais e seus impactos na necessidade de
capital de giro da empresa e (5) diversos outros fatores que atendam ao propoésito
do objetivo da anélise. (SILVA, 1995, p.181).

O artigo abordara os indicadores de liquidez, rentabilidade, lucratividade e prazos
médios, com vista a obter um panorama geral de toda a situacdo econbmica, patrimonial e
financeira da empresa.

Utilizaram-se como fundamento trés dimensGes da analise financeira: Situacao
Financeira (liquidez), Estrutura de capital (endividamento) e Situacdo Econ6mica com
indicadores de (rentabilidade), gerando um diagndstico que e dar diretrizes aos administradores,
tomadores de decises.

Para atingir 0s objetivos gerais e especificos definidos na pesquisa, sera utilizada a
metodologia de pesquisa bibliografica e estudo de caso, tendo como base as demonstracdes

contabeis de uma empresa do ramo varejista, as Lojas Americanas.



2 REFERENCIAL TEORICO

Neste topico serdo abordados conceitos de autores sobre o processo de analise
das demonstracBes contabeis peculiarmente o demonstrativo de resultado de exercicio,
balanco patrimonial e indices financeiros, com intuito de obter informagBes que possa

auxiliar no desenvolvimento da andlise da liquidez, rentabilidade e endividamento.

Segundo ludicibus (2007, p. 5) a andlise das demonstracfes contabeis pode ser
vista como a “arte de saber extrair relagdes Uteis, para o objetivo econdmico que tivermos
em mente, dos relatorios contabeis tradicionais e de suas extensdes e detalhamento, se for

0 caso’.

Assaf neto menciona que:

A anélise das demonstragdes financeiras visa fundamentalmente o estudo do
desempenho econdmico-financeiro de uma empresa em determinado
periodo passado, para diagnosticar, em consequéncia, sua posicao atual e
produzir resultados que sirvam de base para previsdo de tendéncias futuras.
(ASSAF NETO 2003, p .98).

Quanto as demonstracGes contabeis da organizagdo sdo apresentadas e elaboradas
conforme normas de contabilidade aplicaveis as sociedades cooperativas, nos termos da lei n°
5764/71, as normas internacionais de contabilidade e das préaticas contabeis adotadas no Brasil,

desta forma atendem &s necessidades da analise.

ludicibus afirma veementemente que:

A contabilidade, com os dois relat6rios, o Balango Patrimonial e a Demonstragao
de Resultado do Exercicio, um complementando o outro, atinge a finalidade de
mostrar a situacgdo patrimonial e econdmico—financeira da empresa. Com o0s dois
relatorios, qualquer pessoa interessada nos negdcios daempresatem condicdes de
obter informagdes, fazer anélise, estimar variagGes , tirar conclusdes de ordem
patrimonial e econdmico-financeira e traga novos rumos para futuras transagoes.
(IUDICIOS 1998, p.145-146).

O Demonstrativo de Resultado do Exercicio (D.R.E), visa fornecer de forma ordeira
e sucinta, os (lucros e prejuizos) auferidos pela empresa em determinado exercicio,
posteriormente transferida para conta do Patrimdnio Liquido. Enquanto o Balanco Patrimonial
é a peca contabil obrigatéria que demonstra quantitativa e qualitativamente, em determinada

data, o patrimdnio da empresa.

Segundo Marion (2002, p. 22):

Para ser feita a andlise, deve averiguar se tem a posse de todas as Demonstragdes
Contabeis (inclusive Notas BExplicativas). Também seria desejavel ter em mao as
Demonstragdes Contabeis de trés periodos. Com as publicacdes em colunas
comparativas, tem-se de posse de uma Unica publicagdo, dois periodos: exercicio
atual e exercicio anterior.



O presente estudo tem a finalidade de mostrar a situacdo econdmico-
financeira das Lojas Americanas no ano de 2012 e 2013, através da analise dos indices

de liquidez, rentabilidade e endividamento.

Uma organizacdo precisa ter gestores competentes e bem intencionados, capazes
de manter uma organizacdo que atenda as necessidades dos clientes alinhados aos objetivos,
ou seja, que crie competitividade e principalmente lucratividade, além das instalaces e da

qualidade de seus produtos.

Nesse contexto sdo muitos os fatores que interferem nas tomadas de decisGes em
uma organizacdo, e pelos quais os gestores tém que estar atualizados, como: fatores politicos,
climaticos, tecnoldgicos, mercadologicos, independéncia financeira, ou dependéncia de

capital de terceiros, entre outros fatores que interferem no sucesso da empresa.

2.1 Demonstracao de resultado

A demonstracdo do resultado do exercicio (DRE) se destina a evidenciar a
formacdo do resultado liqguido em um exercicio, ou seja, determinado periodo, através do
confronto das receitas, custos e resultados, apuradas segundo o principio contabil do regime
de competéncia, fornecendo uma sintese financeira dos resultados operacionais e ndo
operacionais de uma empresa em certo periodo. Embora sejam elaboradas anualmente para
fins legais de divulgacdo, em geral sdo feitas mensalmente para fins administrativos e,
trimestralmente para fins fiscais. E condizente aos conceitos da DRE, assim se porta 0s
devidos autores.

Segundo Assaf Neto (2002, p. 48):

Em verdade, a preocupagdo do analista centra-se nas demonstracdes contéabeis da
sociedade, das quais extrai suas conclusdes arespeito de suasituagdo econémico-
financeira, e toma (ou influencia) decis6es comrelagcdo a conceder ou nao crédito,
investir em seu capital aciondrio, alterar determinada politica financeira, avaliar
sea empresa esta sendo bemadministrada, identificar sua capacidade de solvéncia
(estimar seira falir ou ndo), avaliar se éuma empresa lucrativa e se tem condicfes
de saldar suas dividas com recursos gerados internamente etc.

Segundo Gitman (2010), a demonstracdo de resultado é uma sintese dos

resultados operacionais da empresa durante um determinado periodo. O mesmo afirma que:

As mais comuns abrangem um periodo de um ano encerrado numa data especifica,
normalmente 31 de dezembro de cada ano. Muitas grandes empresas, contudo,
operam num ciclo financeiro de 12 meses, chamado de ano fiscal, que seencerra
em alguma outradata. Além disso, é comum elaborar demonstragdes de resultados
mensais para uso da administracdo e obrigat6rio fornecer aos acionistas de
companhias abertas demonstragdes de resultados trimestrais (GITMAN, 2010, p.
41).



Nesse contexto, Ross; Westerfield; Jaffe (2010) afirmam que a demonstracdo de

resultado mede o desempenho durante um periodo especifico.

2.2 Balanco patrimonial

De acordo com Oliveira (2003), a andlise do Balanco Patrimonial fornece uma visdo
panordmica, podendo até visualizar o principal problema da empresa, bem como as

perspectivas futuras e alternativas estratégicas.

Para Matarazzo (1998 p.158) “[...] uma boa analise sempre deveria comegar com a
do Balango Patrimonial da empresa, pois seria extremamente desastroso para um gerente

financeiro assumir as finangas de uma empresa que caminha para a insolvéncia”.

Sobre a questdo de importancia daandlise, o professor Sérgio de ludicios

alerta:

E mais Gtil calcular certo nimero selecionado de indices e quocientes, de forma
consistente, de periodo para periodo, e compara-los com padrdes preestabelecidos
e tentar, a partir dal, tirar uma idéia de quais problemas merecem uma investigacao
maior, do que apurar dezenas e dezenas de indices, sem correlagdo entre si, sem
comparacOes e, ainda, pretender dar um enfoque e uma significacdo absolutos a
tais indices e quocientes. (IUDICIBUS, 1995, p.67).

Para Ross; Westerfield; Jaffe (2010, p. 39) ressaltam que o balango patrimonial:

E instantaneo feito pelo contador do valor contébil da empresa numa data
especifica, como se a empresa permanecesse estaticapor um momento. O balango
possui dois lados: no lado esquerdo temos os ativos, e no lado direito temos os
passivos e o patriménio dos acionistas. O balanco diz 0 que a empresa possuie
como é financiada (ROSS; WESTERFIELD; JAFFE, 2010, p. 39).

2.3 Analise de demonstracGes financeiras

A analise financeira é de suma importancia no contexto organizacional, pois, as
finangas de uma empresa podem afetar diretamente a estrutura da organizacdo. Neste sentido

a administracdo financeira deve auxiliar a planejar e a nortear o futuro empresarial.

E para que se possa acompanhar a evolucdo e identificar possiveis deficiéncias
na gestdo dos negocios, € crucial a analise das demonstracdes financeiras através de alguns

indices financeiros.



Para Assaf Neto (2010, p.101 e 102):

A andlise das demonstracdes financeiras visa fundamentalmente ao estudo do
desempenho econdmico-financeiro de uma empresa em determinado periodo
passado, para diagnosticar, em conseqliéncia, sua posicdo atual e produzir
resultados que sirvam de base para a previsdo de tendéncias futuras. Na realidade,
o que se pretende avaliar sdo os reflexos que as decisdes tomadas por umaempresa
determinam sobre sua liquidez, estrutura patrimonial rentabilidade (ASSAF
NETO, 2010, p.101 e 102).

2.4 Indices financeiros

Os indices financeiros procuram avaliar a capacidade da empresa em honrar
antecipadamente 0s seus compromissos financeiros para com terceiros e incluem, em uma
perspectiva de longo prazo, os indicadores de estrutura financeira e solvabilidade e, em uma

perspectiva de curto prazo, os indicadores de liquidez.

A andlise de indices, segundo Gitman (2010) envolve métodos de calculo e
interpretacdo dos mesmos para analisar o desempenho de uma organizagdo. Para fazer essa
analise, sdo de fundamental importancia a demonstracdo do resultado e o balanco

patrimonial.

A andlise de indices nédo se refere apenas ao célculo de um determinado indice.
Mais importante do que isso é a interpretacdo do valor do indice. E necessario que
haja uma base de significativa para a comparagdo, para responder a perguntas
como “esta alto ou baixo demais?” e “isso € bom ou ruim?” (GITMAN, 2010,
p.48, grifo do autor).

2.4.1 Indicadores de liquidez

Os indicadores de liquidez empregados neste trabalho séo: geral, corrente, seca
e imediata. Este indice € de essencial importancia para administracdo da continuidade a
empresa, as variacdes neste indice pode indicar um estudo e nova postura por parte dos

gestores mediantes 0s compromissos de uma empresa.

Segundo Assaf Neto (2010, p.103) “os indicadores de liquidez visam medir a
capacidade de pagamento (folga financeira) de uma empresa, ou seja, sua habilidade em

cumprir corretamente as obrigagdes passivas assumidas”.

Por outro lado Silva (2012, p.286) completa:

Os indices de liquidez visam fornecer um indicador da capacidade da empresa de
pagar suas dividas, a partir da comparagdo entre os direitos realizaveis e as
exigibilidades. No geral, a liquidez decorre da capacidade de a empresa ser
lucrativa, da administracdo de seu ciclo financeiro e de suas decisdes estratégicas
de investimento e financiamento (SILVA, 2012, p.286).


http://old.knoow.net/cienceconempr/gestao/empresa.htm

2.4.1.1 Indice de liquidez corrente

Mede a capacidade de a empresa fazer frente as suas obrigacGes no curto prazo
(at¢é um ano) as contas a receber, principalmente quando ocasionado por aumento de
inadimpléncia, estoques a obsoletos, devem ser excluidos do célculo desse indice.

Conforme Silva (2012, p. 289), “o indice de liquidez corrente (Current ratio)
indica quanto a empresa possui em dinheiro mais bens e direitos realizaveis no curto prazo

(proximo exercicio), comparando com suas dividas a serem pagas no mesmo periodo”.

Em paralelo Assaf Neto (2010, p. 103 e 104) ressalta que o indice de liquidez

corrente:

Refere-se a relagdo existente entre o ativo circulante e o passivo circulante, ou

seja, de $ 1,00 aplicado em haveres e direitos circulantes (disponivel, valores a
receber e estoques, fundamentalmente), a quanto a empresa deve a curto prazo
(duplicatas a pagar, dividendos, impostos e contribuicdes sociais, empréstimos a
curto prazo etc.) (ASSAF NETO, 2010, p. 103 e 104).

O mesmo autor ainda completa:

Se a liquidez corrente for superior a 1, tal fato indica a existéncia de um capital
circulante (capital de giro) liquido positivo; se igual a 1, pressupfe sua
inexisténcia, e, finalmente, se inferior al, a existéncia a de um capital de giro

liquido negativo ( ativo circulante menor que passivo circulante)” (ASSAF
NETO, 2010, p. 103 e 104).

“De modo geral, quanto maior o indice de liquidez corrente, mais liquida a
empresa” (GITMAN, 2010, p. 52). Para seu calculo ¢ utilizada a seguinte formula proposta por
Gitman (2010):

LC = ATIVO CIRCULANTE
PASSIVO CIRCULANTE

2.4.1.2 Indice de liquidez seca

Similar ao indice de liquidez corrente, porém exclui do célculo o estoque, que
costuma ser o menos liquido dos ativos circulantes (Gitman, 2010).

Sabe-se que 0s estoques, apesar de serem classificados como itens circulantes
(curto prazo), ndo apresentam normalmente liquidez compativel com o grupo
patrimonial em que estdo incluidos. Sua realizagdo é, na maioria das vezes, mais
demorada e dificil que a dos demais elementos que compdem o ativo circulante
(ASSAF NETO, 2010, p. 104).



O indice de liquidez seca é calculado pela formula apresentada a seguir
(GITMAN, 2010):

LS = ATIVO CIRC - ESTOQUE
PASSIVO CIRCULANTE

2.4.1.3 Indice de Liquidez Imediata

indice conservador considera apenas caixa, saldos bancérios e aplicacbes
financeiras de liquidez imediata para quitar as obrigacfes. Excluindo-se além dos estoques
as contas e valores a receber. Um indice de grande importancia para andlise da situacdo a
curto-prazo da empresa. Embora no geral os indicadores de liquidez sejam avaliados em
quanto maior melhor, com relacdo ao indice de liquidez imediata isso ndo é conveniente uma
vez que, um indice elevado pode significar ociosidade de recursos. Correlacdo a formula
usada para o célculo desse indice, podemos ver sua importancia pela afirmacdo de Assaf
Neto (2007, p. 190): Revela a porcentagem das dividas em curto prazo (circulante) em

condi¢Oes se podem ser liquidadas imediatamente.

Esse quociente é normalmente baixo pelo pouco interesse das empresas em

manter recursos monetarios em caixa, ativo operacionalmente de reduzida rentabilidade.
Diante da afirmacdo do autor, pode-se constatar que a liquidez imediata relata a

guantia que a empresa dispde para pagar suas dividas de curto prazo.

LI = DISPONIBILIDADES
PASSIVO CIRCULANTE

2.4.2 Anélise Econdmica

O proposito dessa andlise consiste em demonstrar através dos indices como a

empresa vem utilizando o recurso investido.

Quando se trabalha embasado na andlise de rentabilidade, é indispensavel que a
verificagdo dos lucros esteja associada com valores que possam expressar a dimensdo deste
lucro dentro da atividade da empresa, ou seja, evidéncia o acréscimo adicional resultante

sobre cada unidade monetaria investida que retorna em determinado periodo.



Como observa ludicibus (1995, p.90) "O melhor conceito de dimensdo podera
ser ora volume de vendas, ora valor do ativo total, ora valor do ativo operacional, ora valor
do patrimbnio liquido, ora valor do capital social etc. Todos tém suas vantagens e

desvantagens™.

No tocante aos indices de rentabilidade dizer que um indicador encontrado é
bom ou ruim vai depender das caracteristicas do negdcio, tais como segmento de mercado,

porte, tempo de existéncia, etc.

Os principais indicadores econémicos para medir o desempenho da empresa
evidenciado nesse estudo de caso sdo: Margem Bruta, Operacional, Liquida, Rentabilidade

do Ativo e Rentabilidade do Patrimonio Liquido.

2.4.2.1 Margem de lucro bruto

A Margem Bruta mede o percentual de cada unidade de vendas que sobrara,

logo ap0s a entidade ter pago seus produtos.

Dessa forma essa margem “mede a porcentagem de cada unidade monetaria de
vendas que permanece apos a empresa deduzir o valor dos bens vendidos. Quanto maior a
margem de lucro bruto, melhor para a empresa” (GITMAN, 2010, p. 58). O mesmo propde

a seguinte formula para seu calculo:

MB = LUCRO BRUTO
RECEITA VENDAS

2.4.2.2 Margem de lucro operacional

A Margem Operacional mede a porcentagem de lucro obtido em cada unidade

monetaria de venda, antes dos juros e do imposto de renda.

Consoante a isso Gitman (2010, p. 58) diz que a margem de lucro operacional
“mede a porcentagem de cada unidade monetaria de vendas remanescente apos a deducdo
de todos os custos e despesas exceto juros, imposto de renda e dividendos de acOes

preferenciais”. O autor propde a seguinte formula:

MOP = LUCRO OPERACIONAL
RECEITA VENDAS




A margem mencionada é mais limpa se comparada a anterior, ou seja, diferente da
margem bruta, essa ndo leva em consideragdo despesas financeiras ou obrigacdes

governamentais, considerando apenas 0s lucros constatados durante as despesas operacionais

da instituicao.
2.4.2.3 Margem de lucro liquido

A Margem Liguida mede a fracdo de cada real de vendas que se converte em
lucro liquido. As vendas liquidas correspondem aquilo que a organizagdo auferiu com
vendas decrescidas dos custos dessas vendas.

Conforme Gitman (2010, p.59) essa margem “mede a porcentagem de cada

unidade monetéria de vendas remanescente apos a deducdo de todos os custos e despesas,

mclusive juros, impostos e dividendos de ag¢des preferenciais™.

A margem de lucro liquido é calculada através da seguinte formula:

MLQ = LUCRO DISPONIVEL PELOS ACIONISTAS
RECEITA VENDAS

Em conformidade ao posicionamento de Gitman (2010) a margem de lucro liquido
¢ uma medida que vem sendo frequentemente associada ao sucesso de uma organizacdo em

relacdo ao lucro obtido com as vendas.

2.4.3 Indicadores de Endividamento

Este indice demonstra o grau de endividamento da empresa. A andlise desse
indicador por diversos exercicios mostra a politica de obtencdo de recursos da empresa. Isto

é, se aempresa vem financiando o seu Ativo com Recursos Proprios ou de Terceiros e em

que proporcao.

2.4.3.1 Endividamento Geral

Mede a proporcéao dos ativos totais daempresa financiada por credores. Este

indice indica o percentual de Capital de Terceiros em relacdo ao Ativo Total, e configura-



se quanto maior, pior a situacdo da empresa, pois, caracteriza uma dependéncia a

terceiros.

EG =PC + ELP x 100%
AT

Sendo:

PC = Passivo Circulante

ELP = Exigivel em Longo Prazo
AT = Ativo Total

2.4.3.2 Composicdo de Endividamento (CE)

Indica quanto da divida total da empresa devera ser pago a Curto Prazo, isto

é, as Obrigagcdes a Curto Prazo comparadas com as obrigacGes totais.

CE = PC x 100%
PC +ELP

Sendo:

PC =Passivo Circulante
ELP = Exigivel em Longo Prazo

2.4.3.3 Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido

Este indice indica quanto do Patrimbnio Ligquido da empresa esta aplicado no
Ativo Permanente, ouseja, o quanto do Ativo Permanente da empresa € financiado pelo seu
Patriménio Liquido, evidenciando, dessa forma, a maior ou menor dependéncia de recursos

de terceiros para manutencdo dos negdcios.

IPL = APER
PL
Sendo:

APER = Ativo Permanente
PL = Patrimbnio Liquido

3 METODOLOGIA

Quanto ao objetivo, a pesquisa caracterizou-se como exploratoria. De acordo

com Gil (2008, p. 27) as “pesquisas exploratorias sdo desenvolvidas com o objetivo de



proporcionar visdo geral, de tipo aproximativo, acerca de determinado fato”. Para o autor
este tipo de pesquisa € realizado, principalmente, quando o tema abordado é pouco

explorado, tornando-se dificil formular hipGteses precisas sobre o tema.

Segundo Cervo e Bervian (1983, p.23), “em seu sentido mais geral, o método ¢
a ordem que deve impor aos diferentes processos necessarios para atingir um fim dado ou

um resultado desejado”.

Consoante a natureza, foi utilizada a pesquisa quantitativa, que conforme Malhotra

(2005, p. 114) essa pesquisa se propde quantificar os dados. O mesmo ainda afirma que:

Ela busca uma evidencia conclusiva, que é baseada em amostras grandes e
representativas e de, alguma forma, aplica andlise estatistica. Contrastando com a
pesquisa qualitativa, as descobertas da pesquisa quantitativa podem ser tratadas
como conclusivas e utilizadas para recomendar um curso de acgdo final.
(MALHOTRA, 2005, p. 114).

Para concretizagcdo da pesquisa foi realizado um estudo de caso, que segundo Gil
(2008, p. 57) “é caracterizado pelo estudo profundo e exaustivo de um ou de poucos objetos,
de maneira a permitir o seu conhecimento amplo e detalhado, tarefa praticamente impossivel

mediante os outros tipos de delineamentos considerados”.

Assim sendo, essa pesquisa sera feita através de estudo tedrico-empirico que tera
como ponto de partida uma pesquisa bibliografica a partir de fontes primarias e secundarias

com o objetivo de compreender a teoria para utiliza-la na pratica.

A pesquisa bibliografica segundo Marconi e Lakatos (2003, p.183):

Abrange todabibliografia ja tornadapuUblica em relacdo ao tema de estudo, desde
publicacbes avulsas, boletins, jornais, revistas, livros, pesquisas, monografias,
teses, material cartografico etc., até meios de comunicag&o orais: radio, gravacdes
em fita magnética e audiovisuais: filmes e televisdo. Sua finalidade é colocar o
pesquisador em contato direto com tudo o que foi escrito, dito ou filmado sobre
determinado assunto, inclusive conferencias seguidas de debates que tenhamsido
transcritos por alguma forma, quer publicadas, quer gravadas (MARCONI;
LAKATOS, 2003, p. 183).

E por fim, a consolidagdo da analise do estudo se deu por meio de uma pesquisa
documental que, segundo Marconi e Lakatos (2003, p.174), a fonte de coleta de dados da
pesquisa “esta restrita a documentos, escrita ou ndo, constituindo o que se denomma de fontes

primarias. Estas podem ser feitas no momento em que o fato ou fendmeno ocorre, ou depois”.



4 APRESENTACAO DOSRESULTADOS DOS INDICES

A analise dos indices, aqui exposta, foi extraida através dos devidos documentos,
balanco patrimonial e demonstracdo do resultado do exercicio de 2012 e 2013, sendo abordados

os indices pelos valores, que dizem respeito ao periodo consolidado.

Tendo em vista a empresa — Lojas Americanas S.A foram calculadas sob os
respectivos indices, de Liquidez Geral, Corrente, Seca e Imediata, Rentabilidade da Margem
Bruta, Operacional, Liquida e Endividamento Geral, Composicdo do Endividamento,

Imobilizagdo do Patrimbnio Liquido.

4.1 Analise de Liquidez

Os indices de liquidez medem a capacidade de pagamento da empresa em relacdo
as suas obrigacbes com terceiros. As informacBes para o célculo dos indicadores propostos séo
retiradas do Balango Patrimonial e a demonstragdo contabil, que permite visualizar a posicdo

patrimonial da entidade.

Tabela 01 parametros

Liquidez Corrente Liquidez Seca Liquidez Geral

Indice Situacéo Indice Situacéo Indice Situacéo

>150<2,00 Excelente >10 <200 Excelente >10 <200 Excelente

>1,00<1,50 Boa > 08 <100 Boa > 08 < 1,00 Boa
>0,50<1,00 Regular > 040 <080 Regular > 040 <080 Regular
<050 Ruim <0,40 Ruim <040 Ruim

Fonte: Apostila. Indicadores Financeiros. (OCB, p. 20, 2007).

A liquidez geral das Lojas Americanas apresenta um indice de 2,21 em 2012 e
de 2,00 no ano de 2013, conforme o parametro estabelecido para os indicadores de liquidez,
conclui-se que a empresa esta em uma condicdo excelente, ou seja, € capaz de quitar suas
obrigacbes para com terceiros. E a sua liquidez corrente de 2012 é de 1,50 e em 2013 de
1,64, isso demonstra que a empresa estd em uma situacdo satisfatoria, sendo capaz de arcar

com suas dividas em curto prazo (GRAFICO 01).



Indice Liquidez corrente

1,64

1,50

1,45

1,40
Total
2012 1,50

2013 1,64

GRAFICO 01 - indice de Liquidez Corrente entre 2012 e 2013
Fonte: Pesquisa direta, 2015.

Quanto ao indice de liquidez seca (GRAFICO 02) a empresa possui o indice de
1,12 em 2012 e de 1,15 em 2013, nota-se que a mesma dispunha do capital necessario para
quitar suas dividas em ambos 0s anos mesmo sem utilizar os estoques, e ainda demonstra

um aumento no exercicio findo em 2013 em relagdo ao exercicio anterior.

Indice Liquidez Seca

1,16
1,15

1,15

1,14

1,14

1,13

1,13

1,12 .
1,12

1,11

1,11

1,15

Total
2012 1,12
2013 1,15

GRAFICO 02 — indice de Liquidez Secaentre 2012 e 2013
Fonte: Pesquisa direta, 2015.

Quanto ao indice de Liquidez imediata, apesar de ndo ser muito usado pela maioria
das empresas, mas € extremamente importante, uma vez que, através deste percebe-se a

capacidade de liquidar as obrigacfes, excluindo-se estoques e as contas e valores a receber.

No ano de 2012 as Lojas Americanas apresentam um indice imediato de 0,63, isso
evidencia que para quitar suas dividas, a empresa tem certa dependéncia das contas e valores a
receber, pode-se concluir que a mesma nao possui capacidade de liquidar totalmente suas
obrigacdes em curto prazo, e no ano de 2013, passa por uma queda, apresentando um indice de

0,57, configurando uma situacdo regular, necessidade do capital a receber (GRAFICO 3).



Indice Liquidez Imediata

0,64
0,63
0,62 H

0,61

0,60

0,59

0,58 0,57
0,57
0,56
0,55
0,54

0,63

Total
2012 0,63
2013 0,57

GRAFICO 03 — indice de Liquidez Imediata entre 2012 e 2013.
Fonte: Pesquisa direta, 2015.

4.2 Analise de Rentabilidade

A analise de rentabilidade tem a finalidade de avaliar os lucros da empresa em
relagdo as vendas, os ativos ou investimento dos proprietarios. Para tanto, foram calculadas
as margens de lucro bruto, de lucro operacional e de lucro liquido.

Pelo GRAFICO 04 nota-se que o lucro bruto de 2012 foi de 28,76% ja em 2013
de 28,18%, percebe-se que a margem de lucro bruto teve uma queda de aproximadame nte
2,01% se comparando os anos. Essa queda se deu, principalmente, pelo fato de o custo dos

produtos vendidos ter aumentado.

Margem Bruta

28,90

28,80 28,76

28,70 !

28,60

28,50

28,40

28,30 28,18

28,20

28,10

28,00

27,90

27,80

Total

2012 28,76
2013 28,18

GRAFICO 04 — Margem de Lucro Bruto entre 2012 e 2013.
Fonte: Pesquisa direta, 2015.

Apos a queda da margem de lucro bruto, consequentemente, a sua margem de

lucro operacional também apresentou um decréscimo, em percentual muito grande para



empresa, sendo em 2012 de 9,70% e em 2013 de 8,73%, considerado péssimo para a sua
operacdo financeira (GRAFICO 05).

Margem Operacional

9,80 9,70

9,60

9,40

9,20

9,00

8,80

8,60

8,40
2012 9,70
2013 8,73

GRAFICO 05 — Margem de Lucro Operacional entre 2012 e 2013.
Fonte: Pesquisa direta, 2015.

Em consequéncia a queda nas duas margens mencionadas anteriormente, a sua
margem de lucro liquido é muito baixa em ambos os anos. Em 2012 apresenta sua margem de
lucro liquido representava 0,98% de sua receita e depois, no ano seguinte essa margem
melhorou um pouco e passou a representar 1,11% do total de sua receita, mas esse valor ndo se
configura um lucro desejado, apenas um valor minimo ao que se espera, pois, quanto maior
esse indice melhor (GRAFICO 06).

Margem Liquida
1,15
1,10
1,05

1,00 0,98

0,95

0,90
Total

2012 0,98
2013 1,11

GRAFICO 06 — Margem de Lucro Liquido entre 2012 e 2013.
Fonte: Pesquisa direta, 2015.

4.3 Analise de Endividamento

Estes indices revelam o grau de endividamento em que esta situada a empresa.
A anélise desse indicador por diversos exercicios mostra a politica de obtencdo de recursos
da empresa. Isto é, se a empresa vem financiando o seu Ativo com Recursos Proprios

(Patrimdnio Liquido) ou de Terceiros (Passivo Circulante + Exigivel em Longo Prazo) e em



que proporcdo. Nesta andlise, foi abordado o Endividamento Geral, Composicdo do
Endividamento, Imobilizacdo do Patrimbnio Liquido.

O Endividamento Geral das Lojas Americanas em 2012 é de 45,18% e no ano
de 2013 de 50,04%, isso indica que a empresa aumentou o financiamento dos ativos com o
capital de terceiros, chegando a 50,04% no ano de 2013, mostrando certo risco, devido a
dependéncia a terceiros (GRAFICO 07).

Endividamento Geral

51,00 50,04
50,00

49,00
48,00
47,00
46,00
45,00
44,00
43,00
42,00

45,18

Total
2012 45,18
2013 50,04

GRAFICO 07 — Endividamento Geral entre 2012 e 2013.
Fonte: Pesquisadireta, 2015.

De acordo com 0 GRAFICO 08 a Composicdo do Endividamento em 2012 foi
de 98,00% e no ano de 2013 de 77,20%, demonstrando que a empresa Se concentra a maior
parcela do seu endividamento no curto prazo com a vantagem de sua liquidez ter a

capacidade de quitar suas dividas nesse periodo de curto prazo.

Composi¢do Do Endividamento

120,00

100,00

77,20

80,00
60,00

40,00

20,00

0,00
Total

2012 98,00
2013 77,20

GRAFICO 08 — Composicdo Do Endividamento entre 2012 e 2013,
Fonte: Pesquisa direta, 2015.

Quanto ao indice de Imobilizagdo do Patrimdnio Liquido nota-se que em 2012
aempresa tinha um indice de 3,18 e no ano de 2013 aumentos, sendo de 3,22, o que significa
que a mesma tem uma maior dependéncia de recursos de terceiros, sendo consumido todo

capital da empresa mais capital de terceiros (GRAFICO 09).



Imobilizagdao Do PL

3,23

3,22

3,22
3,21
3,20
3,19

3,18
3,18

3,17

3,16
Total

2012 3,18
2013 3,22

GRAFICO 09 — Imobilizagdo Do Patrimdnio Liquido entre 2012 e 2013.
Fonte: Pesquisa direta, 2015.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Osresultados apresentados neste artigo, em que se fez um estudo de caso das Lojas
Americanas S.A entre 0s anos de 2012 e 2013, demonstram que através da analise das
demonstracdes contabeis e do balanco patrimonial, é possivel extrair importantes indicadores
econdmicos financeiros, e dessa forma, seguramente wvenha fornecer informacbes que
colaborem na tomada de decisdo dentro da organizacéo.

Na analise dos indices de liquidez verificou-se um resultado positivo, favoravel a
operacao da empresa, em que tanto a liquidez corrente quanto a seca obtiveram-se um excelente
desempenho entre 2012 e 2013. Evidenciando boa solidez, ou seja, a empresa tem capacidade
de sanar suas dividas, honrar seus compromissos, se destacando o ano de 2013 onde sua liquide z
foi ampliada, principalmente, a liquidez corrente com um aumento consideravel ao exercicio
anterior.

Correlacdo a rentabilidade da empresa, nota-se que o lucro bruto de 2012 foi de
28,76% ja em 2013 de 28,18%, percebe-se que a margem de lucro bruto teve uma queda de
aproximadamente 2,01% se comparando 0s anos. Essa queda se deu, principalmente, pelo fato
de o custo dos produtos vendidos ter aumentado.

Ap0s a queda damargem de lucro bruto, consequentemente, asua margem de lucro
operacional e liquido também foram baixas, e amargem liquida €éa mais preocupante, uma vez
que o lucro foi baixo, configurando uma ameaca a operacgdo financeira da empresa.

O Endividamento Geral das Lojas Americanas em 2012 é de 45,18% e no ano de
2013 de 50,04%, isso indica que aempresa aumentou o financiamento dos ativos com o capital
de terceiros, chegando a 50,04% no ano de 2013, mostrando certo risco, devido & dependéncia

a terceiros, a Composicdo do Endividamento em 2012 representava 98,00% , ou seja, quase



toda a divida da organizacdo era concentrada no curto prazo com apenas uma vantagem, sua
liquidez detinha a capacidade de quitar as dividas nesse periodo de curto prazo.

Conclui-se que entre 2012 e 2013 ocorreram mudangas nos indicadores financeiros
das Lojas Americanas abordados no trabalho, e pode-se constatar que na visdo panoramica da
empresa os indices de liquidez melhoraram ja no que se trata do endividamento, percebe-se
certa dependéncia da mesma com capital de terceiros e os indices de rentabilidade pioraram.

O estudo é continuo, um processo de construgdo, reconstrucdo e desconstrucéo, e
para a empresa aqui analisada, recomenda-se a realizacdo de novos estudos que levem em

consideracdo a analise de um maior ndmero de indices por um periodo de tempo maior.
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