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RESUMO

Este trabalho aborda a analise das variacbes dos indicadores econdémico-
financeiros em empresas do setor de varejo de vestuério e os impactos decorrentes
da pandemia do Covid-19, assim como busca avaliar as principais estratégias
adotadas pelas empresas a fim de obter resultados satisfatorios mesmo em meio a
crise implantada pelo Coronavirus na economia. A metodologia utilizada no trabalho
refere-se a uma pesquisa de natureza aplicada com abordagem qualitativa, e quanto
aos procedimentos técnicos refere-se a uma pesquisa bibliogréfica. Para atingir os
objetivos do trabalho, foi realizado o levantamento e coleta de informacfes das
demonstracdes contabeis, referente aos anos de 2019 e 2020 das empresas Lojas
Renner S.A e Lojas C&A, publicadas no site da B3 e em seguida desenvolveu-se 0s
calculos dos indicadores com base nos demonstrativos contabeis das companhias
analisadas, bem como o relatério da Administracdo, a fim de identificar a
performance das empresas nos Uultimos dois anos a partir dos indicadores
econdmico-financeiros, além de analisar as principais estratégias adotadas pela
companhia a partir das informag8es contidas no Relatorio da Administracdo. A partir
da analise dos dados e célculos efetuados, foi possivel concluir que de forma geral,
os indicadores de ambas as empresas apresentaram variacbfes negativas em
relacdo a 2019, sofrendo impactos da pandemia mesmo com medidas adotadas pela
companhia, como o fortalecimento das vendas em canais on-line e refor¢co de caixa,
dentre outros. Observou-se que apenas os indicadores de liquidez e a margem de
lucro sobre as vendas das Lojas Renner apresentaram variacdo positiva em relacao
a 2019. Adicionalmente, identificou-se que a Lojas C&A apresentou prejuizo em
2020. Por fim, foi sugerido para trabalhos futuros, a avaliacdo das medidas adotadas
pelas companhias no periodo pés pandemia para evitar que crises como essa,
impactem os resultados das empresas e ainda a avaliagdo das medidas adotadas
pelas empresas nos anos posteriores a pandemia a fim de conseguir a recuperagao

dos impactos decorrentes dela.
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1 INTRODUGAO

Neste capitulo, serdo descritos os elementos introdutdrios deste trabalho: a
contextualizacdo do tema, o problema de pesquisa, seus objetivos e a relevancia do
estudo.

1.1 CONSIDERACOES INICIAIS

A partir do final do ano de 2019, quando foram identificados os primeiros
casos da Covid-19 na China, o mundo inteiro foi impactado pelos efeitos da
pandemia, oficialmente declarada pela OMS em 11 de marco de 2020. Até o dia 19
de abril de 2021, j4 sdo mais de 3 milhdes de mortes no mundo e mais de 141
milhdes de casos, conforme noticias divulgadas pela BBC baseado nos dados da
plataforma criada pela Universidade Johns Hopkins o qual demonstra os dados
atualizados de Covid-19 por localidade. A pandemia trouxe grandes impactos para a
populacao de forma geral, e principalmente para a economia, sendo o comércio um
dos setores que sofreram esses impactos, visto que ocorreu o fechamento do
comércio em diversos paises do mundo como medida de contencdo do virus em
periodos criticos e com o fechamento do comércio, um dos setores mais impactados
foi o do vestuario, que precisou fechar lojas fisicas por diversos periodos, como foi o
caso do més de abril de 2020, no qual de acordo com o diretor da Inteligéncia de
Mercado (IEME), a producgéo de vestuario no Brasil caiu mais de 90%, o que acabou
impactando as vendas do setor, que indicaram uma queda de 70%.

O varejo € um setor de grande relevancia para a economia, visto que € a
tltima etapa do canal de distribuicdo de um produto para o cliente final. Dessa forma
0 varejo serve para suprir a necessidade do consumidor final e esta presente na vida
do ser humano desde os primordios, visto que a producéo de itens virou moeda de
troca por produtos diferentes e necessarios a sobrevivéncia. No caso do Brasil, a
histéria do varejo iniciou ainda no periodo colonial, na regido das minas gerais por
meio das descobertas de ouro e diamantes feitas pelos bandeirantes paulistas.
Sendo que posteriormente, com o0 surgimento de vilarejos, agricultores que antes
voltavam a sua producgdo para a subsisténcia, iniciam as atividades voltadas para o

comércio, abastecendo com seus produtos essas vilas que vao surgindo,



principalmente no litoral brasileiro (VAROTTO,2018). E com o aumento populacional
o comeércio foi se desenvolvendo e se tornando cada vez mais crucial para a
sobrevivéncia.

Com o processo de industrializacdo e urbanizagédo do pais, surgiram as lojas
de departamento, pois a partir da mudanca de grande numero de pessoas do campo
para a cidade e a intensa imigracdo, ocorreu uma grande mudanca nos habitos e no
perfil do consumidor. Sendo que, dessa forma, as lojas de departamento nasceram
como um canal para o fluxo da producdo de vestudrio, cama-mesa-banho,
eletrodomésticos, dentre outros itens, atendendo assim a necessidade de uma
populacdo que ja ndo tem mais tempo disponivel para costurar suas proprias
roupas, com mulheres que aos poucos vao se incorporando ao mercado de trabalho.
(VAROTTO,2018)

Ao longo do tempo, com a globalizacéo e o desenvolvimento da tecnologia e
da internet, o varejo tem passado por constantes evolugcbes e inovacoes,
transformando a relacdo entre vendedor e consumidor, permitindo também vendas
virtuais, através de sites e redes sociais e hoje em dia observa-se que o varejo tem
se tornado cada vez mais dinamico e competitivo.

Conforme destacado por Botelho e Guissoni (2016), os avanc¢os tecnolégicos
assim como as mudancas no comportamento do consumidor, impulsionados pelos
novos dispositivos e pela midia, continuam a transformar o varejo constantemente e
principalmente com a disseminacado da internet, midias sociais e aparelhos moveis,
provendo aos consumidores acesso mais facil a informacdes e fontes de compras.

Com o avanco da pandemia da Covid-19, observou-se que a economia
brasileira sentiu os impactos da crise gerada pelo fechamento do comércio, e
demais restricbes adotadas a fim de conter o contagio do novo Coronavirus, visto
gue o PIB apresentou uma queda de 4,1% em 2020, sendo esse 0 pior resultado em
24 anos (IBGE, 2021). Além disso, a bolsa de valores brasileira, B3, ainda
apresentou um ano turbulento em 2020, sendo que a bolsa registrou seis circuit
breakers (paralisacdo dos negdcios por quedas bruscas das acdes), e chegou a ter
45% de perda no acumulado do ano em seu pior momento de 2020, conforme dados
da B3.

A fim de contornar os impactos da crise e obter resultados satisfatorios as
empresas adotaram diversas estratégias como vendas por delivery, por redes

sociais, bem como as vendas por e-commerce, visto que com as restricbes e as



lojas fechadas, o publico-alvo se tornou mais suscetivel a efetuar compras pela
internet, portanto o setor de vendas pela internet apresentou um aumento recorde
em 2020, sendo que o crescimento nas vendas pela internet foi de 68% na
comparagcdo com 2019, o que aumentou a participacdo do e-commerce no
faturamento total do varejo, que passou de 5% no final de 2019 para mais de 10%
em determinados meses do ano, conforme levantamento da Associacdo Brasileira
de Comércio Eletrébnico (ABComm). Identificou-se que para o setor de vestuario, as
vendas on-line tiveram um papel importante na geracdo de lucros para as empresas,
como no caso da C&A que aumentou o numero de usuarios do aplicativo de 400 mil
usuarios no primeiro trimestre de 2020 para 3 milhdes no segundo trimestre,
conforme dados divulgados pela companhia.

Diante desse cenério de pandemia, no qual prevalece a incerteza por ser uma
situacdo diferente de todas ja enfrentadas pelos empresarios, € cada vez mais
importante o fornecimento de informacdes integras nas demonstracdes financeiras,
as quais possuem um papel importante para a tomada de decisdes. De acordo com
o Assaf Neto (2020), a analise das demonstraces financeiras tem o objetivo de
relatar a posicdo econdmico-financeira atual de uma empresa, as causas que
determinaram a evolucdo apresentada pela companhia e as tendéncias dela para o
futuro e ainda, conforme destacado por Marion (2019), a analise das demonstracées
contabeis é tdo antiga quanto a prépria contabilidade. Existem diversas formas de
efetuar as andlises das demonstracdes financeiras de uma empresa, a fim de obter
as informacdes necesséarias, como a andlise horizontal, vertical e umas delas é
através dos indicadores econdmico-financeiros, 0s quais procuram relacionar
elementos afins das demonstracdes contabeis da melhor forma possivel para extrair
conclusdes sobre a situacdo de uma empresa (ASSAF NETO, 2020). Sendo assim,
os indicadores econdmico-financeiros possuem um papel importante para os
stakeholders de wuma empresa, como investidores, acionistas, e demais
interessados.

Especificamente no varejo, existem diversos indicadores econdmico-
financeiros importantes para andlise de desempenho e resultados, e dessa forma
avaliar a performance financeira da empresa, dentre os quais pode-se citar alguns
exemplos, conforme demonstrado abaixo:

- giro do ativo: avalia o niumero de vezes que o ativo da empresa é girado no

periodo com as vendas liquidas.
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- retorno sobre ativos: analisa quanto o lucro liquido representa do ativo da
empresa.

- alavancagem financeira: avalia quanto o capital de terceiros representa dos
ativos totais da empresa.

- Retorno sobre patrimdnio liquido: avalia quanto o lucro liquido representa do
patrimonio liquido da empresa.

Diante do exposto, o presente trabalho, tem por problema de pesquisa
compreender quais foram os impactos da Covid-19 nos indicadores econdmico-

financeiros do varejo de vestuario.

1.2 TEMA E PROBLEMA DE PESQUISA

O presente trabalho trata sobre os principais impactos nos indicadores
econdmico-financeiros de empresas do setor de vestuério e principais estratégias
adotadas apdés a pandemia da Covid-19 e tem como problema de pesquisa
compreender: quais os principais impactos da Covid-19 nos indicadores econdmico-

financeiros do varejo de vestuario?

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo geral

O objetivo geral do presente trabalho consiste em analisar o impacto da
pandemia da COVID-19 nos indicadores econdmico-financeiros do varejo de

vestuario.

1.3.2 Objetivos especificos

Os objetivos especificos do trabalho que visam contribuir para o alcance do
objetivo geral, sao:

- Avaliar o desempenho das empresas Lojas Renner S.A e Lojas C&A,
companhias abertas do Setor de varejo de vestuario, em 2020;

- Analisar a variagdo nos indicadores econdmico-financeiros das companhias

no ano de 2020 em comparagao com 2019;



- ldentificar as principais estratégias adotadas pelas companhias a fim de

conter os impactos da Covid-19 e manter um resultado satisfatorio.

1.4 RELEVANCIA

A anadlise de indicadores econbmico-financeiros € importante para
compreender a situacdo da empresa, e para que assim a empresa possa tomar as
decisfes certas na sua gestao, conforme destacado por ludicibus (2017), a analise
de balancos é importante para os credores, investidores em geral, agéncias
governamentais e até acionistas, sendo que para a geréncia, a andlise de balancos
serve para informar o posicionamento relativo e a evolucdo de grupos contabeis e
serve ainda como um “painel geral de controle” da administracéo.

E considerando que em meio a crise implantada pela pandemia do novo
coronavirus, que impacta diretamente os resultados das empresas, principalmente
no varejo, pois a economia tem um papel importante no setor de varejo, visto que a
partir de medidas governamentais, inflacdo, mudanca de cambio, valorizacao,
recessao, renda do consumidor, desindexacbes pode haver necessidade de
adaptacdo ou mudanca de produtos, sendo que, esse fato obriga os varejistas a
criarem estratégias para cada momento instituido pela economia, conforme
destacado por Las Casas e Garcia (2021). Portanto, as empresas se viram
obrigadas a adotar novas estratégias a fim de obter resultados satisfatorios durante
a pandemia.

Sendo assim, o presente estudo é importante para compreender 0s impactos
da pandemia no setor de vestuario, bem como identificar as principais estratégias
adotadas a fim de obter resultados satisfatorios mesmo em meio a crise e verificar
se as estratégias utilizadas foram suficientes para a companhia obter um bom
resultado em comparacédo com 0s anos anteriores e pode ser utilizado para analises
dos indicadores econdmico-financeiros dessas empresas futuramente, bem como

contribuir para outros estudos futuros da area.
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2 FUNDAMENTAGAO TEORICA

Neste capitulo serdo abordadas diversas definicbes como setor de vestuario,
historico sobre as companhias estudadas, demonstragdes financeiras, indicadores
econdmico-financeiros, Covid-19, dentre outros, definicbes estas que seréo

essenciais para fundamentacao e melhor entendimento do presente estudo.
2.1 SETOR DE VAREJO DE VESTUARIO BRASILEIRO

O vestuario esta presente na vida das pessoas no dia a dia, cumprindo um
papel fundamental para suprir uma necessidade basica do ser humano e esti
diretamente relacionado ao bem-estar. Sendo assim, pode-se dizer que o vestuario
acompanha o ser humano ao longo dos anos de sua existéncia, desde os tempos
primérdios, quando o ser humano costurava a prépria roupa que usava até os dias
de hoje no qual as pecas de roupa sao comercializadas no mundo todo.

Conforme destacado por Varotto (2018), as atividades comerciais estao
presentes no Brasil desde a época dos indigenas, quando a primeira forma de
comércio ocorria na forma do escambo, sendo que o comércio propriamente dito,
teve origem a partir da formacgéo das populagcdes nas primeiras vilas nos litorais. No
inicio do século XX, o comércio ambulante comeca a perder forca e com o passar
dos anos, o comércio brasileiro amadureceu, surgindo assim lojas de varejo de porte
maior. (FALCAO, 2014)

Com o avanco desses povoados e a consequente urbanizagdo, assim como o
advento da industrializacdo, comecaram a surgir cada vez mais estabelecimentos
gue se destinavam ao comeércio a fim de suprir as necessidades da populacdo que
se estabelecia nas cidades. (VAROTTO, 2006)

A partir desse processo de industrializacdo e urbanizacdo do pais,
comecaram a surgir as chamadas lojas de departamento, as quais, conforme
destacado por Varotto (2018), serviam como um local de distribuicdo da producéo de
itens como vestuario, eletrodomésticos, dentre outros itens, disponibilizando
mercadorias com preco acessivel e grande variedade, a fim de atender a demanda
da populacdo que ao se incorporar ao mercado de trabalho, passou a dispor de

menos tempo disponivel para costurar as proprias roupas, por exemplo.
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Conforme destacado ainda por Varotto (2018) em meados da década de 40
surgiram as lojas especializadas em roupas que comecaram a expor seus produtos
em vitrines, a realizar propagandas em radios e jornais, e o lancamento das
primeiras promog¢des tendo como mote datas festivas servindo assim de impulso
para o comércio de vestuario que passou a se expandir cada vez mais.

O comércio é uma forte atividade para a economia e sofre transformacdes de
acordo com o desenvolvimento e avanco da sociedade, sendo assim, a partir das
primeiras atividades comerciais, conforme destacado nos paragrafos anteriores, até
os dias de hoje, as atividades comerciais passaram por grandes transformacdes e
modernizacdo de acordo com o0 avanco da sociedade, como um exemplo disso
pode-se citar 0s shoppings centers que temos nos dias de hoje. Adicionalmente, a
transformacao digital, possibilitou que todo tipo de informacéo pudesse ser acessada
por qualquer pessoa, em qualquer lugar ou hora, transformando dessa forma as
relacbes pessoais, de negocio e comerciais, 0 que levou as empresas a
transformarem a forma de comunicagdo com seus clientes e implementarem canais
de vendas on-line como o0 e-commerce, 0 qual esta cada vez mais presente nos dias
de hoje e é amplamente utilizado no mundo todo, sendo que atualmente o e-
commerce ja corresponde a uma parcela consideravel do faturamento de grandes
empresas. Nos dias de hoje, o mundo digital tem quebrado paradigmas e mudado a
forma de fazer negécios em diversos aspectos, sendo uma delas no varejo, pois no
mundo atual as vendas on-line ndo param de crescer, mesmo em setores mais
tradicionais. (FALCAO, 2014)

De acordo com Piotrowicz & Cuthbertson (2014), o desenvolvimento da
tecnologia trouxe novos desafios para os varejistas, pois as necessidades dos
clientes mudaram, sendo que hoje é possivel quase em tempo real o
compartilhamento através das redes sociais de pensamentos, opinides, satisfacdo
ou insatisfacdo, portanto a resposta de um cliente ao servigco prestado em sua rede
social foge do controle das empresas, gerando assim novos desafios para as
mesmas, como a necessidade de um relacionamento mais direto com seus clientes.
Porém a tecnologia esta cada vez mais presente nas relagdes comerciais, portanto é
de extrema importancia para as empresas se adaptarem a esse novo modelo que
esta surgindo.

O comércio possui grande participacdo na economia de forma geral, tanto em

lojas fisicas ou virtuais, especificamente o setor de vestuario, nos dias de hoje,
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representa um dos principais setores da economia no Brasil, segundo o IEMI,
Instituto de Estudos e Marketing, durante o ano de 2019, 41% do gasto total anual
das familias foi referente ao vestuério. Existem diversas lojas especializadas nesse
segmento no Brasil, algumas com capital aberto, listadas na B3, dentre elas estdo a
Lojas Renner e Lojas C&A, as quais serdo objetos da pesquisa realizada nesse

trabalho, portanto serdo brevemente apresentadas a seguir.

2.2 LOJAS RENNER S.A E LOJAS C&A

A Lojas Renner S.A deu inicio as suas operacdes em 1965 e foi a primeira
empresa brasileira com 100% das acOes negociadas na Bolsa de valores e esta
listada ainda no Novo Mercado, sendo esse o grau mais elevado dos niveis de
governanca corporativa da B3. O ecossistema das Lojas Renner é formado pelas
marcas Renner, que oferece roupas e acessorios em diferentes estilos; Camicado,
gue atua no segmento de casa e decoracdo; Youcom, a qual é especializada em
moda jovem e ASHUA Curve & Plus Size, que oferece roupas nos tamanhos plus
size, 46 a 54. Atualmente, sdo mais de 600 lojas em operacéo, considerando todos
0s negocios. A Companhia opera ainda com a Realize CFI, que apoia a atividade de
varejo, a partir da oferta e da gestdo de produtos financeiros. Além de estar presente
no Brasil com todas as suas marcas, a Lojas Renner S.A. iniciou o processo de
internacionalizacado, inaugurando unidades da Renner no Uruguai a partir de 2017 e
na Argentina em 2019. (LOJAS RENNER S.A, 2021)

A Renner inaugurou em 1922 o seu primeiro ponto de venda para
comercializar artigos téxteis, como parte do grupo A. J. Renner, indastria fabril
localizada no bairro Navegantes, em Porto Alegre- RS, sendo que em 1940, ainda
pertencendo ao grupo, o mix de produtos da loja foi ampliado e passou a operar
como uma loja de departamentos. Em 1965, devido ao crescimento e evolucao da
loja, o grupo A. J. Renner optou por tornar independentes as diferentes empresas
gue o formavam, sendo entdo constituida a companhia Lojas Renner S.A. marcando
0 nascimento da rede como € conhecida nos dias de hoje. A companhia se tornou
uma empresa de capital aberto em 1967. (LOJAS RENNER S.A, 2021)

No inicio dos anos 1990, apés décadas de bom desempenho, a companhia
passou por uma profunda reestruturagdo, comecando a operar no formato de loja de

departamentos especializada em moda, com um total de oito operagdes, expandindo
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ainda as suas operacdes para além do Rio Grande do Sul, chegando aos Estados
de Santa Catarina, Parana, Sao Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais e para 0
Distrito Federal, consolidando sua posi¢cédo nesses mercados. (LOJAS RENNER S.A,
2021)

Em junho de 2005, a empresa ja atuava com 64 pontos de venda, quando foi
vendido o controle da Companhia através de oferta publica das ac6es na Bolsa de
Valores de Sao Paulo. Sendo assim a Renner entrou no Novo Mercado da Bovespa
como a primeira Companhia no pais a ter seu capital pulverizado e
aproximadamente 100% das acBes em circulacdo. Em 2006, apds a operacdo de
pulverizacdo das acfes na Bolsa, a Renner intensificou seu plano de expanséo e
iniciou sua atuacdo no Nordeste. No mesmo ano, foi implantada ainda a area de
Produtos Financeiros, com oferta de Empréstimo Pessoal e Saque Rapido,
posteriormente complementada com Seguros. No ano de 2007 a companhia
continuou o plano de expanséo, chegando a regido Norte. Ja em 2010, lancou o seu
e-commerce. (LOJAS RENNER S.A, 2021)

A Lojas C&A foi fundada em 1841 pelos irm&os holandeses, Clemens e
August, sendo que as suas iniciais deram origem ao nome da marca. A companhia
possui mais de 1,8 mil unidades em 24 paises da Europa, América Latina e Asia e
estd entre as maiores redes de varejo do mundo. No Brasil, as atividades da
companhia comecaram em 1976, com a inauguracao da primeira loja no Shopping
Ibirapuera, em S&o Paulo, sendo que hoje jA possui mais de 280 lojas em 125
cidades e mais de 15 mil profissionais empregados. (C&A, 2021)

A companhia é uma empresa de moda de capital aberto, listada na Bolsa
brasileira (B3) desde 2019, com destaque no varejo brasileiro. Além de moda jovem,
inovadora, diversa e inclusiva para mulheres, homens e criangas, a companhia
oferece ainda linha de celulares, smartphones, reldgios e cosméticos. Além de atuar
no varejo de moda, oferece ainda o Cartdo C&A e a venda de seguros como
servicos financeiros. (C&A, 2021)

Ambas as empresas viram 0s impactos da pandemia em suas operacoes,
sendo que o fato refletiu no valor de suas ag¢des, como no caso da Renner, a qual
teve uma queda de 31% no lucro liquido no periodo de outubro a dezembro de 2020
em comparacdo com o mesmo periodo em 2019 (INFOMONEY, 2021). As a¢Oes da
companhia que chegaram a R$ 59,20 em 2019, chegaram a valer apenas R$ 31,75
em maio de 2020, apés os impactos da pandemia. (TORO INVESTIMENTOS, 2021).
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O mesmo ocorreu com a Lojas C&A, cujas ac¢les, desde o inicio do ano de 2020,
perderam mais da metade do valor, passando de R$ 17,00 para R$ 8,32. (EXAME,
2020)

2.3 COVID-19

Em dezembro de 2019 o mundo foi apresentado ao novo coronavirus (SARS-
CoV-2), quando os primeiros casos comecaram a aparecer em Wuhan na China,
desde entdo novos e numMerosos casos surgiram rapidamente em paises asiaticos,
seguindo para a Europa e demais continentes, o que levou a Organizacdo Mundial
de Saude (OMS) a decretar uma pandemia no dia 11 de marco de 2020. (AQUINO,
2020) No Brasil o primeiro caso foi identificado no dia 26 de fevereiro de 2020, e
tratava-se de um homem de 61 anos, da cidade de Sdo Paulo (GOVERNO DO
BRASIL, 2020). Até o dia 19 de abril de 2021, ja foram registrados mais de 141
milhdes de casos no mundo e mais de 3 milhdes de mortes, conforme noticias
divulgadas pela BBC baseado nos dados da plataforma criada pela Universidade
Johns Hopkins, o qual demonstra os dados atualizados de Covid-19 por localidade.

Varias medidas de contencdo da transmissdo do virus e restricbes foram
tomadas desde o inicio da pandemia, dentre elas pode-se destacar o fechamento do
comércio em periodos criticos, distanciamento social, Lockdown, que é entendido
como uma medida muito mais dura para restringir a circulacdo das pessoas e evitar
a propagacdo do virus, sendo que, no geral, apenas servicos considerados
essenciais podem funcionar, e a populacdo pode sair apenas para comprar
alimentos, remédios ou buscar auxilio médico (NUBANK, 2021), dentre outras
medidas. Os impactos foram sentidos em todas as areas da economia, dentre elas
pode-se destacar o varejo, que com o fechamento do comércio, apresentou quedas
no faturamento, conforme dados do IBGE, o comércio apresentou queda acumulada
de 1,4% em dezembro de 2020. Especificamente no setor de vestuario, a queda foi
de 9,9% em dezembro de 2020, em comparagdo com dezembro de 2019 (IBGE,
2020). Diante desse cenario, muitas lojas do setor de vestuario, utilizaram as vendas
on-line como forma de manter o rendimento, o que de certa forma contribuiu para
gue essa queda nao fosse ainda maior.

De forma geral, a pandemia trouxe mudancas significativas para muitas

empresas em relacdo as negociagdes com seus clientes e no formato de trabalho
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em si, no qual identificou-se a adocédo do trabalho remoto em muitas empresas,
assim como, o aumento do investimento em vendas on-line. Dessa forma, percebe-
se que as empresas se viram obrigadas a se reinventar a fim de enfrentar os
impactos causados pela pandemia e os periodos de incerteza instaurados por ela.
De acordo com o indice de Transformac&o Digital da Dell Technologies 2020 (DT
Index 2020), 79% das empresas estao reinventando o seu modelo de negdcio como
resultado da pandemia.

Observa-se que as empresas objeto do presente estudo, Lojas Renner e
Lojas C&A ndo ficaram de fora dessas estatisticas visto que a Lojas Renner
apresentou aumento nas vendas on-line e ajustou parte do investimento que faria
nas lojas para o comeércio eletrénico em 2020 (FORBES, 2020), assim como a C&A
gue acelerou a sua presenca digital em 2020.

2.4 ANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

O presente estudo aborda assuntos relacionados a analise de demonstracdes
financeiras, portanto, demonstra-se nesse topico o historico e entendimento
relacionado a esse assunto para melhor compreensao.

A Andlise das Demonstracdes Contabeis esta presente praticamente desde o
inicio da prépria Contabilidade, pois primitivamente o homem sempre se preocupou
em avaliar a variacao da sua riqueza, como ocorria por exemplo nos inventarios de
rebanhos, na época em que uma das atividades principais da economia, era o
pastoreio. Posteriormente, mais precisamente no final do século XIX, ocorreu o
surgimento da Andlise das Demonstrac6es Contabeis de forma mais solida quando
0s banqueiros americanos solicitavam as demonstracdes (praticamente o Balancgo)
as empresas que desejavam captar algum tipo de empréstimo, e devido ao fato de
gue no inicio era exigido apenas o Balanco para a Andlise, foi introduzida a
expressdo Analise de Balangos, que € vista ainda até os dias de hoje (MARION,
2019).

Sendo assim, pode-se afirmar que a analise de balancos tem por objetivo
relatar, a partir das informacdes contabeis das empresas, a posicdo econdmico-
financeira atual, as causas que determinaram a evolugcdo apresentada e as

tendéncias futuras. Ou seja, pela andlise de balancos sédo extraidas as informacdes
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sobre a posicdo passada, presente e futura (projetada) de uma empresa (ASSAF,
2020).

No Brasil, o conjunto que envolve os balancos e as demais demonstracoes
contabeis recebem o titulo de Demonstracdes Financeiras, que devem seguir as
orientacdes das Normas Brasileiras de Contabilidade (NBC), da Lei de Sociedade
por Acdes e da Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM).

Observa-se que com a pandemia e 0s impactos causados pela mesma, a
andlise das demonstracfes contabeis se mostra cada vez mais importante a fim de
que investidores e outros interessados nas organizacdes, como clientes,
fornecedores, sécios e demais stakeholders, possam utilizar informacdes confiaveis
para tomar as suas decisdes, visto que, conforme destacado por Assaf (2020) a
andlise das demonstracfes contabeis de uma empresa pode atender a diferentes
objetivos de acordo com os interesses dos usuarios que apresentam algum tipo de
relacionamento com a empresa. Sendo que nessa avaliacdo, cada usuario procurara
detalhes especificos e conclusdes préprias e, muitas vezes, ndo coincidentes, ou
seja, as analises realizadas sobre as informacdes obtidas sao particulares de acordo
com os objetivos de cada usuério, podendo duas pessoas, usuarias das mesmas
informac@es, chegarem a conclusdes divergentes, por exemplo.

Conforme destacado ainda por Assaf (2020), a andlise de balancos se
desenvolve através de técnicas oriundas de diversas areas do saber, como por
exemplo, a contabilidade, matematica e estatistica, sendo que, essas técnicas
apresentam uso generalizado e sofrem constantemente um processo natural de
aprimoramento e sofisticacdo. Uma dessas técnicas, refere-se aos Indicadores
Econdmico-Financeiros que procuram relacionar elementos afins das
demonstracdes contabeis de forma a melhor extrair conclusées sobre a situacdo da
empresa, sendo que existem varios indices Uteis para o processo de analise, sendo
metodologicamente classificados nos grupos de liquidez, operacional, rentabilidade,
endividamento e estrutura, andlise de acbes e geracdo de valor, conforma abordado

mais detalhadamente no préximo topico.

2.5 INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

O presente estudo busca avaliar a situacdo de empresas do setor de

vestuario com os impactos da pandemia do Covid-19, sendo que para isso foram
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analisados os resultados dos indicadores econémico-financeiros delas, sendo que
para a mensuracdo da posicdo econdmica e financeira de uma empresa, Sao
utilizados os dados econdmico-financeiros dela, para as quais séo calculados os
indicadores ou indices a partir das informacfes extraidas das demonstracfes
contabeis. Os Indicadores Econdmico-Financeiros procuram relacionar elementos
afins das demonstracdes contabeis de forma a melhor extrair conclusdes sobre a
situacdo da empresa, sendo que existem varios indices Uteis para o processo de
andlise (Assaf, 2020). Portanto, pode-se afirmar que a metodologia de andlise das
demonstracdes contabeis, consiste em escolher os indicadores que melhor se
enguadrem nos objetivos da analise, comparar os mesmos com padrfes e por fim
chegar ao diagnéstico da concluséo e a partir disso efetuar a decisédo da analise,
conforme pode ser observado na figura 1 abaixo:

Figura 1- Sequéncia para a analise das Demonstracdes Financeiras.

1 2 3 4
V- D a N V- Y ' N
Escolha de Comparag_éo Diagnéstico Decisoes
Indicadores com padroes

\ _ & 4

ou conclusdes da anélise
> & 4

Fonte: Assaf Neto (2020, p.27)

A fim de proporcionar maior clareza para compreender o objetivo geral do
presente trabalho, serdo apresentados nos proximos tépicos, os conceitos dos
principais indicadores utilizados para a avaliacdo de desempenho econdmico-

financeira das empresas.

2.5.1 indices de Liquidez

Conforme evidenciado por Assaf Neto (2020) os indicadores de liquidez
evidenciam a situagcao financeira de uma empresa frente a seus compromissos
financeiros. Sendo assim, os indicadores desse grupo estdo relacionados a
capacidade de cumprimento das obrigacdes da companhia e se subdividem nos
grupos apresentados a seguir, 0s quais sdo demonstrados para melhor

entendimento, pois seréo utilizados nas analises no decorrer do presente estudo:
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2.5.1.1 Liquidez Corrente

O indice de liquidez corrente indica o quanto existe de ativo circulante para
cada R$ 1,00 de divida de curto prazo e quanto mais alto o seu valor, maior a
capacidade da empresa em financiar as suas necessidades de capital de giro.
Identifica-se ainda que o indice de liquidez corrente esta relacionado com o Capital
Circulante Liquido, visto que quando o indice de Liquidez Corrente for maior que 1, 0
Capital Circulante Liquido € positivo, enquanto, quando o indice for igual a 1 o
Capital Circulante Liquido € nulo e quando esse for menor que 1 o Capital Circulante
Liquido sera negativo, conforme demonstrado no quadro 01 abaixo (ASSAF NETO,
2020).

Quadro 01 — Relag&o entre o indice de Liquidez Corrente e o Capital
Circulante Liquido
indice de Liquidez Corrente CCL (Capital Circulante Liquido)

>1 Positivo

=1 Nulo

<1 Negativo

Fonte: elaboracéo propria
Para o calculo do indice de Liquidez Corrente, de acordo com Assaf Neto

(2020), temos a seguinte formula:

Ativo Circulante
Passivo Circulante

Liquidez Corrente =

Sendo assim, no presente estudo o indice busca avaliar a capacidade da
empresa em financiar as suas necessidades de capital de giro, a fim de identificar se
durante a pandemia, houve queda ou impactos nessa capacidade em relacdo aos

anos anteriores ou ainda se o indicador se manteve constante.
2.5.1.2 Liquidez Seca

O Indice de Liquidez Seca demonstra o percentual das dividas a curto prazo
que possuem condicdes de serem liquidadas por meio da utilizacdo de itens
monetarios de maior liquidez do ativo circulante. De forma geral, a liquidez seca

determina a capacidade de pagamento no curto prazo por meio da utilizacdo dos



19

saldos das contas do disponivel e valores a receber (ASSAF NETO, 2020). Segue

férmula do indice conforme apresentado por Marion (2019):

Ativo Circulante - Estoques
Passivo Circulante

Liquidez Seca =

Conforme destacado por Marion (2019), esse indice demonstra as chances
de a companhia pagar as suas dividas com Disponivel, Contas a Receber e outros
itens do Ativo Circulante, caso a companhia paralisasse as suas vendas. E de
acordo com Silva (2018) quanto maior o valor do indice melhor. Portanto no
presente estudo, o indice € relevante para analisar a variagdo da capacidade de
pagamento das dividas de curto prazo, com a utilizacdo dos valores de maior

liquidez do ativo circulante em 2020 em comparagéo com 2019.

2.5.1.3 Liquidez Geral

De acordo com Marion (2019), o indice de liquidez geral, demonstra a
capacidade de pagamento da empresa a longo prazo, considerando tudo o que ela
converterd em dinheiro (a curto e longo prazo), relacionando com tudo o que ja
assumiu como divida (a curto e longo prazo), podendo ser encontrado a partir da

seguinte férmula:

Ativo Circulante + Realizavel a
Longo Prazo

Liguidez Geral = Passivo Circulante + Exigivel a
Longo Prazo

Conforme destacado por Assaf Neto (2020), para cada R$ 1,00 que a
empresa possui de divida, quanto existe de direitos e haveres no ativo circulante e
no realizavel a longo prazo.

De acordo com Silva (2018), do ponto de vista da capacidade de pagamento,
a interpretacédo do indice de liquidez geral consiste no sentido de quanto maior o
valor do indice, melhor.

O indice de liquidez geral é importante na andlise da capacidade de
pagamento das dividas das companhias analisadas no presente estudo e se a

pandemia impactou essa capacidade em relagdo ao ano anterior ou nao.
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2.5.1.4 Liquidez Imediata
O indice de liquidez imediata mostra o quanto a companhia dispde

imediatamente para liquidar as dividas de curto prazo, conforme destacado por
Marion (2020), sendo que o indice pode ser calculado através da seguinte formula:

Caixa + Bancos + Aplicacdes de Curtissimo
Liguidez Imediata = Prazo

Passivo Circulante

De acordo com Assaf Neto (2020), esse indice € normalmente baixo devido o
pouco interesse das empresas em manter recursos monetarios em caixa, ativo
operacionalmente com baixa rentabilidade.

No presente estudo, o indice foi utilizado para avaliar se os valores que a
companhia dispde para liquidar as suas dividas de curto prazo de forma imediata

sofreu alguma variacdo em 2020 em relacdo a 2019.

2.5.2 indices de Endividamento

Através dos indices de endividamento é possivel identificar o nivel de
endividamento da empresa, sendo que também sdo os indicadores de
endividamento que informam se a empresa se utiliza mais de recursos de terceiros
ou de recursos proprios, conforme destacado por Marion (2019).

Conforme evidenciado ainda por Marion (2019) em épocas inflacionarias, é
vantajoso para a companhia trabalhar mais com Capital de Terceiros que com
Capital Préprio, principalmente, quando a maior parte do Capital de Terceiros séo
Exigiveis Nao Onerosos, ou seja, exigiveis que ndo geram encargos financeiros para
a empresa. Contudo, uma elevada participacdo do Capital de Terceiros em relacéo
ao Capital Proprio torna a empresa muito mais vulneravel. Portanto, quanto maior o
nivel de endividamento, pior para a empresa.

A seguir apresentam-se o0s principais indicadores utilizados para avaliar o
endividamento das empresas, 0s quais serdo utilizados na anélise das empresas

escolhidas para o presente estudo:
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2.5.2.1 Participacdo de capitais de terceiros sobre os recursos totais

O indice que avalia a participacdo de capitais de terceiros sobre os recursos
totais, relaciona o Exigivel Total (capitais de terceiros) com os Fundos Totais
Providos (por capitais préprios e capitais de terceiros) e expressa o percentual que o
endividamento representa sobre os fundos totais da companhia e demonstra
também qual a porcentagem do ativo total € financiada com recursos de terceiros. O
ideal é que no longo prazo, o percentual de capitais de terceiros sobre 0s recursos
totais ndo seja muito grande, pois isto aumentaria as despesas financeiras,
prejudicando assim a posicdo de rentabilidade da empresa (IUDICIBUS, 2017).
Sendo assim, o calculo desse indice € importante no presente trabalho, pois busca-
se avaliar se a participacdo de capitais de terceiros sobre 0s recursos totais da
companhia apresentou variacdo durante o periodo de pandemia se comparado com
0 ano anterior, ou seja, se a companhia passou a depender mais de capital de
terceiros ou néo.

A férmula para o célculo do respectivo indice é a seguinte, de acordo com
(IUDICIBUS, 2017):

Quociente de participacao de

capitais de terceiros sobre os
recursos totais =

Exigivel Total
Exigivel Total + Patriménio
Liquido

2.5.2.2 Capitais de terceiros sobre capitais proprios

A férmula para o célculo do indice de participacdo de capitais de terceiros

sobre capitais proprios de acordo com ludicibus (2017) é a seguinte:

Quociente de participacao de capitais de Exigivel Total
terceiros sobre 0s capitais préprios = Patrimoénio Liquido

O indice de participacéo de capitais de terceiros sobre capitais proprios € um
dos mais utilizados para avaliar o posicionamento das empresas em relacdo aos
capitais de terceiros, sendo mais uma forma de analisar a dependéncia de recursos

de terceiros. Portanto se o indice, durante o decorrer dos anos, for consistente e
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muito maior que 1, demonstra que existe uma dependéncia exagerada de recursos
de terceiros (IUDICIBUS, 2017).

De forma similar ao indice anterior, o célculo desse indice € importante no
presente trabalho, pois busca-se avaliar se a participacdo de capitais de terceiros
sobre os recursos proprios da companhia apresentou variacdo durante o periodo de
pandemia se comparado com 0 ano anterior, ou seja, se a companhia passou a

depender mais de capital de terceiros ou nao.
2.5.2.3 Participagdo do passivo circulante sobre o exigivel total

De acordo com ludicibus (2017), o indice de participacdo do passivo
circulante sobre o exigivel total, representa a composi¢cao do Endividamento Total ou
qual a parcela do Endividamento Total que possui vencimento no Curto Prazo e

possui a seguinte formula:

Quociente de participacao das dividas de Passivo Circulante
curto prazo sobre o endividamento total = Exigivel Total

O calculo do indice se mostra importante no presente estudo para avaliar o
nivel de endividamento das empresas do setor de varejo de vestuario analisadas,
buscando verificar se houve aumento no nivel de endividamento em 2020 apos o

inicio da pandemia em relagdo a 2019.

2.5.3 Coeficientes de Rotatividade

De acordo com ludicibus (2017), os indicadores de rotatividade sdo muito
importantes, pois demonstram a velocidade com que os elementos patrimoniais se
renovam durante um periodo determinado. Os indicadores, normalmente
apresentam o seu resultado em dias ou meses. Os indicadores sao importantes pois
expressam relacionamentos dindmicos que influenciam na posicdo de liquidez e
rentabilidade e geralmente esses indicadores envolvem itens do balangco e do DRE

(demonstrativo de resultados). A seguir apresentam-se 0s principais indicadores de
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rotatividade utilizados no presente estudo para as analises das empresas

escolhidas:
2.5.3.1 Rotatividade dos estoques

O indice de rotatividade dos estoques, busca avaliar quantas vezes o estoque
da companhia se renovou devido a vendas, portanto, quanto maior a rotatividade,
melhor para a companhia, desde que a margem de lucro sobre as vendas se
mantenha constante ou, se diminuir, diminuir menos do que o aumento da rotacao.
Esse indicador também pode ser utilizado para os estoques de materiais e produtos
em elaboracéo (IUDICIBUS, 2017).

No presente estudo, através do calculo desse indice sera possivel identificar
se nas empresas avaliadas, do setor de varejo de vestuario, a rotatividade dos
estoques apresentou reducdo em 2020, em decorréncia dos impactos do Covid-19,
em comparagao com o ano anterior.

Apresenta-se a seguir a férmula do indice de rotatividade dos estoques, de

acordo com ludicibus (2017):

Custo dos produtos vendidos
Estoque Médio de Produtos
Acabados

Rotatividade dos estoques de
produtos acabados =

2.5.3.2 Recehimento de vendas

De acordo com ludicibus (2017), o indice de recebimento de vendas, indica
guanto tempo (dias, semanas ou meses) em média, a companhia devera esperar,
antes de receber suas vendas a prazo e pode ser encontrado através da seguinte

formula;

Prazo Médio de recebimento de
contas a receber (derivantes das
vendas a prazo) = Vendas Médias

Contas a receber médio
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As vendas médias sdo calculadas dividindo-se as vendas a prazo por 360
caso o resultado desejado seja em dias ou por 12 se mensal etc., conforme deseja-
se que o resultado seja expresso. Adicionalmente, o fato de uma empresa demorar
mais ou menos tempo para receber suas vendas a prazo pode derivar de diversos
fatores, porém se faz necessario que a gestdo e o controle sobre os fatores sejam
realizados, a fim de encurtar o maximo possivel esse prazo, pois 0 custo da
ociosidade de recebiveis pode ser grande. (IUDICIBUS, 2017)

O calculo desse indice é relevante para o presente estudo, pois através do
mesmo sera possivel analisar se ocorreram impactos significativos no recebimento
de clientes, ou seja, se aumentou o tempo de recebimento de clientes, em

decorréncia da pandemia nas empresas avaliadas em relacdo ao periodo anterior.
2.5.3.3 Pagamento das compras

O indice de pagamento das compras, indica quanto tempo (dias, semanas ou
meses) em média, a companhia leva para o pagamento dos seus fornecedores e

pode ser encontrado através da seguinte férmula:

Prazo Médio de contas a pagar Fornecedores (Médio)
(derivantes da compra de insumos
basicos a prazo) = Compras Médias a Prazo

Da mesma forma que ocorre para o indice de prazo médio de recebimento, as
compras médias sdo calculadas dividindo-se as compras a prazo por 360 caso o
resultado desejado seja em dias ou por 12 se mensal etc., conforme deseja-se que o
resultado seja expresso. Os resultados do indice de prazo médio de pagamento
devem ser analisados juntamente com o indice do prazo médio de pagamento, pois
se uma empresa demora muito mais para receber suas vendas a prazo do que para
pagar suas compras a prazo, necessitara de capital de giro adicional para sustentar
suas vendas, podendo criar assim um circulo vicioso (IUDICIBUS, 2017). A partir do
calculo desse indice sera possivel analisar se ocorreu um aumento no prazo médio
de pagamento a fornecedores em decorréncia da pandemia, em relacéo ao periodo
anterior nas empresas do setor de varejo de vestuario ou se essas conseguiram

manter o prazo em linha com o periodo anterior.
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2.5.3.4 Giro do ativo
O indice do giro do ativo demonstra quantas vezes o ativo da companhia

“girou” ou se renovou pelas vendas e para o calculo do giro do ativo, tem-se a

seguinte férmula, de acordo com ludicibus (2017):

Vendas
Ativo Médio

Giro do Ativo =

Durante a pandemia, varias empresas apresentaram reducdo do lucro em
relacdo ao ano anterior, portanto o calculo desse indicador sera importante para
avaliar se as empresas estudadas apresentaram reducdo no giro do seu ativo em
decorréncia das vendas em relacdo a 2019 ou nao, visto que, existe um grande
interesse das empresas em ter vendas expressivas e cada vez maiores em relacéo
ao valor do ativo, pois, quanto maior o “giro” do ativo pelas vendas, maiores as

chances de cobrir as despesas com uma boa margem de lucro. (IUDICIBUS, 2017)
2.5.4 Coeficientes de Rentabilidade

De acordo com Marion (2019), o objetivo dos indicadores de rentabilidade é, é
calcular a taxa de lucro, ou seja, comparar o lucro em valores absolutos com valores
gue possuem alguma relacdo com ele.

A seguir estdo apresentados trés coeficientes de rentabilidade que serao

utilizados nas analises das empresas escolhidas no presente estudo:
2.5.4.1 Margem de lucro sobre as vendas

Este indicador busca comparar o lucro com as vendas liquidas, e para o
calculo do respectivo indicador, tem-se a seguinte formula, de acordo com ludicibus
(2017):

Lucro Liquido
Vendas Liquidas

Margem Liquida =
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Ainda de acordo com ludicibus (2017), esse indicador, apesar dos esforcos
constantes para melhora-lo, reduzindo despesas e aumentando a eficiéncia,
apresenta um valor baixo ou alto de acordo com cada tipo de negdcio. Sendo assim,
o célculo desse indicador € de extrema importancia para avaliar os impactos da
pandemia na margem de lucro das empresas do setor de varejo de vestuario em
relacdo ao ano anterior a pandemia, buscando analisar se a margem de lucro

apresentou variagoes significativas ou néo.

2.5.4.2 Retorno sobre investimento

O indice de retorno sobre o investimento busca, de acordo com ludicibus
(2017), avaliar quantos periodos levara em média para recuperar um investimento
no ativo, tendo assim sentido parecido com o Payback.

De acordo com Marion (2019), representa o poder de ganho da empresa para
cada $ 1,00 investido. Demonstrando assim, quanto tempo em média levara para a
empresa ter de volta o seu investimento inicial, ou seja, o payback do investimento
total € calculado dividindo-se 100% pelo valor do TRI encontrado, sendo que a

formula para calcular o indicador é a seguinte:

Lucro Liquido
Ativo Total

TRI =

O célculo desse indicador sera importante no presente estudo, para avaliar se
o tempo médio para a empresa ter de volta o seu investimento inicial apresentou
algum tipo de variacdo em 2020 se comparado com 0 ano anterior e como isso pode

afetar as empresas do setor de varejo de vestuario analisadas nesse estudo.
2.5.4.3 Retorno sobre o Patrimonio Liquido

O retorno sobre patriménio liquido € importante pois expressa 0s resultados
globais atingidos na gestdao de recursos proprios e de terceiros, em beneficio dos
acionistas, sendo que a principal tarefa da administracéo financeira € a de maximizar
o valor de mercado para o dono das acdes e estabelecer um fluxo de dividendos

compensador. No longo prazo, o valor de mercado da acgéo € influenciado pelo

indicador de retorno sobre o patriménio liquido (IUDICIBUS, 2017).
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De acordo com Marion (2019), o indicador representa o poder de ganho dos
proprietarios, para cada $ 1,00 investido. Ou seja, o tempo que em média levara
para que 0s proprietarios recuperem seus investimentos (payback dos proprietarios).
A formula para o calculo do indicador € a seguinte:

Lucro Liquido

TRPL = Patriménio Liquido

O indicador € de suma importancia no presente estudo, pois as empresas do
setor de varejo de vestuario avaliadas nesse estudo referem-se a empresas de
capital aberto, portanto, € importante avaliar o tempo médio levado para que 0s
proprietarios recuperem 0S seus investimentos, e se esse resultado apresentou
variacfes em decorréncia da pandemia em relacdo ao ano anterior nas respectivas

empresas.

3 METODOLOGIA

Neste capitulo, serdo abordados os métodos de pesquisa utilizados para

alcancar os objetivos do presente trabalho.
3.1 CARACTERIZACAO DA PESQUISA

De acordo com Carlos (2017), a pesquisa refere-se a um procedimento
racional e sistematico que objetiva fornecer respostas aos problemas propostos e &
requerida quando nao se dispde de informacao suficiente para responder ao
problema, ou quando a informacé&o disponivel se encontra em um estado que nao
possa ser adequadamente relacionada ao problema. A pesquisa é desenvolvida
através da aplicacdo dos conhecimentos disponiveis e a utilizacdo de métodos e
técnicas de investigacao cientifica. Portanto, a pesquisa desenvolve-se ao longo de
um processo que envolve inumeras fases, desde a formulagdo do problema até a

apresentacao dos resultados.
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Diante desse contexto, para responder aos problemas propostos, o presente
estudo se caracterizou por uma pesquisa de natureza aplicada, a qual se diferencia
da pesquisa de natureza bésica, pois possui como objetivo, gerar conhecimentos
destinados a aplicacdo pratica, visando a solugcdo de problemas especificos,

conforme destacado por Ott (2012).

3.2 PROCEDIMENTOS DE PESQUISA

Quanto aos procedimentos, a pesquisa realizada no presente estudo se
enquadra na pesquisa bibliografica, sendo que esta pesquisa, de acordo com Carlos
(2017), é elaborada a partir de material j& publicado, e possui como principal
vantagem o fato de que permite ao investigador a cobertura de uma gama de
fendmenos muito mais ampla do que aquela que poderia pesquisar diretamente. A
pesquisa bibliogréfica, possui grande semelhanca com a pesquisa documental, visto
gue nas duas pesquisas sao utilizados dados ja existentes, sendo que a principal
diferenca estd na natureza das fontes, pois a pesquisa bibliografica é baseada em
material elaborado por autores com o propoésito especifico de ser lido por publicos
especificos enquanto a pesquisa documental utiliza todo tipo de documentos,
elaborados com finalidades diversas. Contudo, existem fontes que podem ser
consideradas bibliograficas ou documentais, portanto, recomenda-se que seja
considerada fonte documental quando o material consultado é interno a
organizacéo, e bibliografica quando o material for obtido em bibliotecas ou bases de
dados.

Segundo Carlos (2017), quanto aos seus objetivos, as pesquisas podem ser
classificadas em Exploratéria, a qual tém como propdésito proporcionar maior
familiaridade com o problema, a fim de torna-lo mais explicito ou construir hipoteses;
Explicativa, sendo que essa pesquisa possui 0 objetivo de identificar fatores que
determinam ou contribuem para a ocorréncia de fenébmenos, aprofundando o
conhecimento da realidade, visando explicar a razdo, o porqué das coisas; ou ainda
Pesquisa Descritiva, que sera utilizada no presente estudo, e que possui 0 objetivo
de descrever as caracteristicas de determinada populacédo ou fendmeno. De acordo
com Prodanov e Freitas (2013, p. 52) esse tipo de pesquisa é utilizada quando “os
fatos sdo observados, registrados, analisados, classificados e interpretados, sem

que o pesquisador interfira sobre eles, ou seja, os fendbmenos do mundo fisico e
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humano sdo estudados, mas ndo sdo manipulados pelo pesquisador’ e que ainda
segundo Prodanov e Freitas (2013), busca descobrir a frequéncia de um
determinado fato, a sua natureza, caracteristicas, causas e relacdes com outros

fatos.

3.3 COLETA E ANALISE DE DADOS

Os dados foram obtidos através do levantamento e coleta de informacfes
realizada por meio das demonstragfes contabeis, referente aos anos de 2019 e
2020 das empresas Lojas Renner S.A e Lojas C&A, publicadas no site da B3 e em
seguida desenvolveu-se os calculos dos indicadores através de planilhas na
ferramenta Excel, com base nos demonstrativos contdbeis das companhias
analisadas, bem como o relatério da Administracdo, efetuou-se assim uma analise
qualitativa das informacdes, a fim de identificar a performance das empresas nos
ultimos dois anos a partir dos indicadores econémico-financeiros. Efetuou-se ainda
analise das informacBes contidas nas notas explicativas e Relatério da
Administracdo das empresas analisadas, a fim de identificar os impactos da
pandemia e as principais estratégias e medidas adotadas pela companhia durante
os periodos avaliados.

A pesquisa possui abordagem qualitativa, que segundo Prodanov e Freitas
(2013, p. 70) “tem o ambiente como fonte direta dos dados” e difere da abordagem
quantitativa pois ndo usa dados estatisticos como centro da analise do problema,
nao buscando assim numerar ou medir unidades. (PRODANOV E FREITAS, 2013).
A pesquisa se engquadra na classificacdo qualitativa, pois ndo serao utilizados dados
estatisticos na analise do trabalho, apenas informacfes gerenciais que demonstram

a situacao das empresas avaliadas.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Para o presente estudo, calculou-se os indicadores econdmico-financeiros
das empresas Lojas Renner S.A e Lojas C&A, sendo que os valores para 0s
calculos foram obtidos das demonstracdes financeiras delas, referente ao periodo de
31/12/2019 e 31/12/2020. Efetuou-se ainda a analise das principais medidas
adotadas pela companhia no enfrentamento aos impactos da pandemia e a relacéo

com as variacgdes identificadas nos indicadores.
4.1 INDICES DE LIQUIDEZ

Demonstramos abaixo os graficos 1 e 2 com o comparativo dos indices de

liquidez para os anos de 2019 e 2020 das empresas Lojas Renner e Lojas C&A:

Gréfico 1 — indices de liquidez da empresa Lojas Renner em dezembro/2019 e
dezembro/2020
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Gréfico 2 — indices de liquidez da empresa Lojas C&A em dezembro/2019 e

dezembro/2020
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Pode-se visualizar nos graficos 1 e 2 que os indices de liquidez de forma
geral, das Lojas C&A apresentaram reducdo em 2020 se comparado com 2019,
demonstrando que durante o periodo de pandemia a capacidade da empresa de
pagar as suas dividas, apresentou uma pequena piora, sendo que o Unico indice
gue apresentou aumento, foi o de liquidez imediata. Conforme pode ser identificado
nas demonstracdes financeiras da companhia, a mesma aumentou o valor em caixa
e equivalentes em relacdo ao periodo anterior, sendo que o valor em caixa e
equivalentes em dezembro de 2019 era de R$ 445.635 mil, enquanto que em
dezembro de 2020 foi de R$ 1.507.789 mil, conforme demonstrado no Balanco
Patrimonial da companhia, o que esta em linha com o momento enfrentado pela
companhia durante a pandemia e as acdes tomadas por ela para reagir a situacéo
de crise, no qual identificou-se que a companhia buscou fazer uma boa gestdo das
despesas e focar no caixa, conforme descrito na mensagem da administracdo no
relatorio.

Os indices de liquidez, estdo relacionados a capacidade de pagamento das
empresas, e séo principalmente impactados pelos valores de ativo circulante e
passivo circulante, sendo assim, identificou-se que no passivo circulante a Lojas
C&A teve um aumento no saldo dos fornecedores em 2020 em relacdo a dezembro
de 2019, assim como, teve também a captacdo de empréstimos, sendo que a
companhia ndo tinha empréstimos em dezembro de 2019. Conforme informado pela
companhia no relatério da administracdo na nota explicativa 19, de empréstimos,
eles foram captados para reforcar o capital de giro da companhia para evitar
impactos da crise decorrente da pandemia.

Ja para as Lojas Renner, pode-se observar no grafico acima, que todos os
indices de liquidez apresentaram aumento em dezembro de 2020 se comparado
com dezembro de 2019. Observou-se que o0 comportamento esta em linha com as
medidas adotadas pela companhia, dentre as quais pode-se citar o reforco do caixa
através da captacdo de empreéstimos, visto que, conforme exposto no relatério de
administracdo da companhia, para fazer frente a forte reducdo de vendas que
impactou o segundo trimestre de 2020, a Companhia captou empréstimos e
financiamentos no montante de R$ 1.000.000, com objetivo de reforcar o capital de
giro e manutencgdo do nivel de caixa minimo estratégico, conforme demonstrado na
Nota Explicativa 17 — Empréstimos, Financiamentos e Debéntures. Observou-se que

o saldo de caixa e equivalentes da companhia passou de R$ 844.755 mil em
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dezembro de 2019 para R$ 1.761.439 mil em dezembro de 2020, apresentando
assim um aumento de 109% com a medida de reforco de caixa adotada pela

companhia.
4.2 INDICES DE ENDIVIDAMENTO

Pode-se observar no grafico 3 e gréafico 4 que o grau de endividamento das
empresas analisadas no presente estudo, Lojas Renner e Lojas C&A apresentou um

aumento em 2020 se comparado com o periodo anterior.

Gréfico 3 — Grau de endividamento Lojas Renner em dezembro/2019 e
dezembro/2020
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Gréfico 4 — Grau de endividamento Lojas C&A em dezembro/2019 e dezembro/2020
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Observa-se que ambas as empresas demonstraram um aumento na
participacdo de capital de terceiros sobre recursos proprios e totais em 2020, no
periodo da pandemia em comparacdo dezembro de 2019, demonstrando com isso
que o grau de endividamento delas aumentou no periodo, o que, conforme ja
mencionado anteriormente estd relacionado principalmente com a tomada de
empréstimos efetuada para suprir o capital de giro e renegociacfes efetuadas com
fornecedores que elevaram os saldos do passivo em relacédo ao patrimonio liquido.

Com relacdo a participacdo do passivo circulante sobre o exigivel total,
observou-se que o indicador ndo apresentou oscilacdes relevantes em relagédo ao
periodo anterior, sendo que nas Lojas Renner ele apresentou um pequeno aumento,
passando de 0,29 para 0,31 enquanto nas Lojas C&A, foi de 0,33 para 0,30,
apresentando uma leve reducdo, demonstrando, portanto, que a composicdo de
dividas com vencimento no curto prazo ndo apresentou grande variacao em relacao

ao periodo anterior a pandemia.
4.3 COEFICIENTES DE ROTATIVIDADE

Avaliaram-se conforme informacdes abaixo, 0s principais indices de
rotatividade das companhias analisadas, sendo essas a Rotatividade dos Estoques,

o indice de pagamento de fornecedores, recebimento de vendas e giro do ativo, para
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os quais foi possivel identificar que ocorreram variagcdes em 2020 se comparado

com 2019, apos os impactos da pandemia.

Tabela 1 — Coeficientes de Rotatividade

Lojas Renner Lojas C&A
2019 2020 2019 2020
Rotatividade dos estoques 4 vezes 3 vezes 5 vezes 4 vezes
Recebimento de vendas 79 dias 115 dias 60 dias 76 dias
Pagamento de compras 102 dias 142 dias 104 dias 183 dias
Giro do ativo 0,97 vezes 0,55vezes 1,11vezes 0,61 vezes

Fonte: Elaboracao Prépria

Pode-se perceber na tabela 1 que os coeficientes de rotatividade de ambas
as companhias apresentaram uma variacdo em relacdo a 2019, anteriormente a
pandemia. Abaixo, avaliamos cada coeficiente de rotatividade das companhias de
forma individual, para uma andlise mais detalhada e os principais impactos e

causadores das variacoes.

4.3.1 Rotatividade dos estoques

Conforme abordado anteriormente, o indice de rotatividade dos estoques,
avalia quantas vezes o estoque da companhia se renovou devido as vendas,
portanto, quanto maior a rotatividade, melhor para a companhia. Observa-se que
para ambas as empresas avaliadas no presente estudo o coeficiente de rotatividade
dos estoques apresentou uma redugdo, nos quais para a Lojas Renner, o estoque
da companhia se renovou 4 vezes durante o ano de 2019, enquanto em 2020, no
periodo de pandemia o estoque se renovou apenas 3 vezes. O mesmo aconteceu
para as Lojas C&A, a qual apresentou um giro do estoque de 5 vezes em 2019,
anteriormente a pandemia enquanto em 2020 o estoque girou apenas 4 vezes.

Com o impacto de medidas restritivas aplicadas pelos 6rgéos reguladores
durante os periodos mais criticos enfrentados durante a pandemia, diversas lojas
das empresas analisadas passaram por diversos periodos fechados, efetuando
vendas apenas de forma on-line, 0 que impactou o giro dos estoques das empresas,

visto que as vendas diminuiram.
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Observa-se porém que apesar de ao longo do ano a Lojas Renner ter ficado
mais estocada devido ao menor volume de vendas, a companhia procurou iniciativas
para impedir que o giro dos estoques fosse impactado de forma ainda mais
representativa, como exemplo podemos citar o fato de que a companhia colocou a
disposicédo para vendas on-line o estoque das suas lojas fisicas, além de oferecer
descontos nas pecas do estoque apos reabertura das lojas fisicas e remarcacoes,
conforme destacado no relatério da Administracdo na Nota 3.9 Impactos da Covid-
19.

Ja para as Lojas C&A, observou-se que a companhia evoluiu com a operacao
do centro de distribuicio em Santa Catarina estudos para novas frentes de
otimizagdo, no qual com reforgos em estrutura e revisdo de processos, bem como a
consolidagdo da operacdo do equipamento para separacdo de produtos
individualizados, resultaram em ganhos na reducdo de lead time e custos, no
aumento de vendas e melhoria da eficiéncia de estoque, sendo que essas medidas
adotadas, colaboraram para que a companhia pudesse manter os niveis e o giro dos
estoques dentro de tendéncias satisfatorias, conforme destacado pela companhia na

Mensagem da Administragao.

4.3.2 Recebimento de vendas

O indice de recebimento de vendas, indica quanto tempo em média, a
companhia devera esperar, antes de receber suas vendas a prazo e depende do
volume de vendas médias e contas a receber médio. Conforme célculo realizado
para as empresas avaliadas no presente estudo foi possivel identificar que ambas as
empresas apresentaram um aumento no prazo de recebimento das vendas em 2020
se comparado com 2019, visto que, para as Lojas Renner, o prazo médio de
recebimento das vendas em 2019 era de 79 dias enquanto em 2020 esse prazo foi
para 115 dias, visto que as vendas da companhia foram impactadas pelas restricbes
adotadas para o fechamento das lojas fisicas nos periodos criticos da pandemia,
pois a Receita Liquida da Lojas Renner, individual, era de aproximadamente 7bi
enquanto em 2020 foi de aproximadamente 5bi, conforme pode ser observado nas
informacg0des divulgadas pela companhia na Nota Explicativa 33 - Receitas.

A companhia oferece diversas opg¢des de pagamento aos seus clientes, entre

as quais podemos destacar o Cartdo Renner e o Meu Cartéo, lancado em 2012, com
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as bandeiras Mastercard e Visa, que pode ser utilizado também em outros
estabelecimentos. Para compras realizadas na Renner, ambos cartbes oferecem
opcbes de pagamento em até cinco parcelas mensais sem juros ou oito, com
encargos. A partir do fechamento temporario das lojas, em fungdo da Covid-19,
foram colocadas em prética pela companhia, uma série de melhorias na experiéncia
de pagamentos para a qual foram aprimorados os canais ja existentes, lancados
outros e promovida a digitalizacdo dos clientes nas consultas e pagamentos.
Adicionalmente, buscou-se alternativas para flexibilizar os pagamentos durante este
periodo, com isencdo de juros de até sete dias e uma linha de crédito para
financiamento da fatura, com custo inferior ao usual, conforme destacado pela
companhia no Relatério da Administracéo.

Ja para as Lojas C&A, com o célculo efetuado, observou-se que o prazo
meédio de recebimento das vendas aumentou de 60 dias em 2019 para 76 dias em
2020, e conforme identificado no Relatério da Administracdo da Lojas C&A, na
andlise de desempenho, o indice de inadimpléncia da companhia aumentou em
relagdo a 2019. Foi possivel observar que o aumento no prazo dos recebimentos
das vendas de ambas as empresas, decorre do momento enfrentado pela economia,
no qual as incertezas do mercado impactaram a capacidade de pagamento dos

clientes.

4.3.3 Pagamento de compras

O indice de pagamento das compras, indica quanto tempo em média, a
companhia leva para o pagamento dos seus fornecedores e apresentou um aumento
para ambas as empresas analisadas no presente estudo em 2020 se comparado
com 2019. Observou-se que em 2019 o pagamento médio das compras da Lojas
Renner era de 102 dias enquanto em 2020 esse prazo subiu para 142 dias.
Conforme observado no Relatério da Administragcdo, na Nota Explicativa 20,
referente aos saldos de Fornecedores, como estratégia de fortalecimento da cadeia
produtiva da Companhia, ndo foram cancelados os pedidos em andamento,
apoiando os fornecedores a atravessarem a pandemia e posteriormente apoiarem a
retomada. Adicionalmente, a companhia néo teve alteracdo de prazos, precos e
condi¢gbes, bem como, em compromisso com sua cadeia de fornecedores, tomou

algumas agbes para amenizar os impactos da Covid-19, ndo alterando a politica de
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pagamentos, sendo que essas medidas adotadas contribuiram para que o indice
nao apresentasse um aumento ainda maior no periodo.

Para a Lojas C&A, observou-se que o prazo médio de pagamento de compras
aumentou de 104 para 183 dias em 2020, e conforme demonstrado no Relatério da
Administracdo da Companhia na Nota Explicativa 18, de Fornecedores, ela passou a
possibilitar que seus fornecedores, mediante assinatura de termos de adeséo,
antecipem seus recebiveis com um desconto sobre o valor de face, sendo que
nesses convénios, conforme acordado, as instituigdes financeiras antecipam um
determinado montante para o fornecedor e recebem, na data de vencimento, o
montante devido pela Companhia. O convénio ndo altera as caracteristicas das
condicbes comerciais, prazos e precos anteriormente estabelecidos entre a
Companhia e seu fornecedor. A Companhia passou a realizar essas operacdes por
convénio em abril de 2020, o que impactou os saldos de fornecedores da
companhia, na qual ela apresentou na linha de Fornecedores convénio — risco
sacado da Demonstracdo Financeira um valor de R$ R$ 235.179 mil que néo
possuia em 2019.

4.3.4 Giro do Ativo

Com relacdo ao Giro do Ativo das empresas avaliadas no presente estudo,
conforme destacado anteriormente, o indice do giro do ativo demonstra quantas
vezes 0 ativo da companhia “girou” ou se renovou pelas vendas e quanto maior o
“giro” do ativo pelas vendas, maiores as chances de a companhia cobrir as
despesas com uma boa margem de lucro.

Observou-se que para as Lojas Renner o giro do ativo reduziu de 0,97 para
0,55 vezes em 2020, enquanto para a Lojas C&A o indice também reduziu de 1,11
para 0,61 vezes. Conforme ja abordado anteriormente, as vendas de ambas as
empresas reduziram em 2020 com os impactos da pandemia, devido as restricbes
impostas na qual ocorreu o fechamento de lojas fisicas, o que impactou o indice do

giro do ativo das empresas, levando o mesmo a reduzir em relacéo a 2019.
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4.4 COEFICIENTES DE RENTABILIDADE

Os coeficientes de rentabilidade objetivam calcular a taxa de lucro, ou seja,
comparar o lucro em valores absolutos com valores que possuem alguma relacao
com ele, conforme ja mencionado anteriormente.

ApOs os célculos realizados para as empresas estudadas no presente
trabalho, Lojas Renner e Lojas C&A, foram obtidos os seguintes valores, conforme

demonstrado abaixo:

Gréfico 5 — indices de rentabilidade Lojas C&A em dezembro/2019 e dezembro/2020
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Gréfico 6 — Indices de rentabilidade Lojas Renner em dezembro/2019 e
dezembro/2020
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Conforme pode-se observar nos graficos 5 e 6, a Lojas C&A apresentou uma
gueda nos indicadores de rentabilidade em 2020 se comparado com 2019, sendo
que ela apresentou prejuizo, o que levou a margem de lucro sobre as vendas a
reduzir de 19% em 2019 para -4% em 2020, sendo que em 202 a companhia teve
uma queda na sua receita de aproximadamente 23% decorrente do impacto nas
vendas devido ao fechamento das lojas nos periodos de pico da pandemia.
Conforme abordado pela companhia no relatério da administracdo, na secédo
“Comentarios sobre o Desempenho Financeiro”, durante o quarto trimestre, foi
possivel observar uma recuperacdo gradual e consistente das vendas,
principalmente nas lojas fisicas, até o final do més de novembro. Porém, com o
aumento do numero de casos de Covid-19 em diferentes localidades e, por
consequéncia, a imposicdo de novas restricoes, 0 més de dezembro que € muito
relevante para o comeércio varejista de moda, foi impactado de forma negativa
levando o trimestre a ficar estavel em relacdo ao ano passado apOs dois meses
iniciais de boas vendas.

Com relacdo ao indice de retorno sobre investimento das Lojas C&A, também
se identificou uma reducdo em relacdo a 2019, sendo que em 2019 a rentabilidade
sobre os ativos da companhia era de 16% enquanto em 2020 foi de -2%,

demonstrando com isso que o resultado da companhia foi bem menor em relagéo a
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qguantidade de dinheiro investido pela mesma, o0 que esta atrelado ao baixo
desempenho das vendas da companhia. O célculo do indice de retorno sobre
investimento leva em consideracgéo o lucro liquido que a companhia obteve sobre o
ativo total dela. Observou-se que o ativo total da companhia aumentou em relagéo a
2019, sendo impactada principalmente pelo reconhecimento dos créditos
decorrentes do transito em julgado do processo de exclusdo do ICMS da base de
PIS e COFINS, conforme demonstrado na Nota Explicativa 11 de Tributos a
Recuperar, enquanto o Lucro Liquido, reduziu de R$ 971.993 mil em 2019 para R$ -
166.332 mil em 2020, conforme j4 abordado no tépico anterior, em decorréncia da
reducdo das vendas, portanto esses fatores levaram o indicador a apresentar uma
reducao.

Da mesma forma que os dois indicadores de rentabilidade apresentados
anteriormente, o indicador de retorno sobre patrimoénio liqguido das Lojas C&A
apresentou uma reducao de 35% em 2019 para -6% em 2021. Este indicador avalia
quanto o lucro liquido representa do patriménio liquido da empresa, expressando 0s
resultados globais atingidos na gestdo de recursos proprios e de terceiros, em
beneficio dos acionistas, o indicador representa o poder de ganho dos proprietarios,
para cada $ 1,00 investido e o céalculo leva em consideracdo o lucro liquido e o
patrimdnio liquido. Conforme j4 destacados anteriormente, o lucro liquido reduziu,
impactando o resultado desse indicador em 2020, e o patrimdnio liquido apresentou
também uma pequena reducdo em 2020 se comparado a 2019, passando de R$
2.739.568 mil para R$ 2.654.798 mil. Sendo assim, a rentabilidade dos recursos
investidos pelos socios da companhia sofreu uma reducédo decorrente dos impactos
do Covid no negécio da companhia, demonstrando que para cada valor investido o
retorno foi mais baixo que no ano anterior.

Com relacéo aos indicadores de rentabilidade das Lojas Renner, foi possivel
observar que a margem de lucro sobre as vendas apresentou um aumento de 3%
em relacdo ao ano anterior, passando de 13% em 2019 para 16% em 2020. A
margem de lucro sobre as vendas busca comparar o lucro com as vendas liquidas, e
para o célculo do respectivo indicador, sdo levados em consideracdo o lucro liquido
do periodo avaliado e as vendas liquidas. Observou-se no Relatorio da
Administracdo que as vendas liquidas da companhia passaram de R$ 8.474.693 mil
em 2019 para R$ 6.660.571 mil em 2020, e o lucro liquido passou de R$ 1.086.201

mil em 2019 para R$ 1.096.269 mil. Conforme abordado ainda pela companhia no
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relatorio da administracdo as vendas foram impactadas pelo fechamento das lojas
durante as restricbes implementadas como medida de enfrentamento do novo
Coronavirus. Conforme informado pela companhia também no relatério da
administracdo o lucro liquido apresentou um leve crescimento em virtude da
recuperacédo de crédito fiscal, decorrente do processo de exclusdo de ICMS da base
de célculo do PIS e COFINS, o qual foi reconhecido no segundo trimestre de 2020.

Ja com relacdo ao retorno sobre investimento, identificou-se uma pequena
reducdo de 3% em relagéo a 2019, sendo que o indicador passou de 12% para 9%
em 2020. A companhia teve um aumento no seu ativo total, o qual passou de R$
9.275.753 mil em 2019 para R$ 11.943.763 mil em 2020, sendo que conforme
andlise do Balanco Patrimonial da companhia, as principais linhas que apresentaram
aumento foram Caixa e Equivalentes que decorre das medidas de refor¢co do caixa
adotados pela companhia, conforme ja abordado anteriormente, Estoques, em linha
com a maior disponibilidade de estoque adotada pela companhia e menores vendas
em relacdo a 2019, e Tributos a Recuperar, decorrente do reconhecimento do
crédito do processo de exclusdo do ICMS da base de célculo do PIS e COFINS.

Da mesma forma, o indice de retorno sobre o patriménio liquido das Lojas
Renner apresentou uma reducdo de 3% em relacdo a 2019, sendo que em 2019 o
indice era de 23% enquanto em 2020 foi de 20%. O patriménio liquido da companhia
aumentou de R$ 4.691.019mil em 2019 para R$ 5.501.316mil em 2020, a empresa
teve algumas linhas do Patrimdnio Liquido que aumentaram em 2020, sendo essas
principalmente, a reserva de incentivos fiscais e reserva para investimento e
expansao que levaram ao aumento, contudo, de qualquer forma ainda assim, devido
ao resultado da companhia ter sido menor em 2020, o retorno dos valores investidos
pelos acionistas da companhia apresentaram uma leve reducao em relacdo a 2019.

4.5 ANALISE DE ESTRATEGIAS

Com relacdo as principais estratégias adotadas pelas empresas avaliadas no
presente estudo a fim de manter um resultado satisfatorio mesmo em meio a crise
da economia decorrente da pandemia do novo Coronavirus, pode-se destacar
algumas conforme mencionado nas analises realizadas anteriormente, para as quais

efetuou-se andlise mais detalhada nessa secéo.
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4.5.1 Lojas Renner

Conforme abordado pela companhia no Relatorio da Administracdo foram
adotadas varias medidas e estratégias no ano de 2020, durante a pandemia, dentre
as quais podemos citar o fato de que durante a pandemia foram criadas formas
inovadoras de comunicacéo a fim de apoiar o bem-estar e os cuidados com a saude.
Sendo assim, a companhia lancou eventos musicais, podcasts sobre moda, aulas
virtuais e programacdes diversas, para aumentar a aproximagdo com seu publico
durante o periodo.

Além disso, a companhia adotou melhorias nos canais de venda que
possibilitaram que a receita da companhia se mantivesse satisfatéria mesmo em
meio a crise, dentre as principais formas de ampliacdo nos canais de venda como
exemplo, pode-se citar alguns, como a criagdo do Minha Sacola, sendo essa uma
modalidade de venda social que permite a qualquer pessoa anunciar os produtos da
Lojas Renner, recebendo uma comissao pela venda, além da venda por Whatsapp e
o Ligue e Compre, para realizacdo de vendas por telefone. Foi langado também, o
Fashion Machine, o qual refere-se ao piloto de vending machine em Estacédo de
Metr6 na cidade de Séo Paulo, que oferece uma compra 100% autbnoma e o
Fashion Delivery, que estd em teste em 17 lojas da Renner, o qual usa analytics
para definicdo do publico-alvo e assim enviar itens selecionados para a casa do
cliente, com base em suas preferéncias.

Com relagédo ao relacionamento com os fornecedores e colaboradores, a
companhia tomou uma série de medidas de suporte aos parceiros, como a
negociacdo para adequacdo dos pedidos a nova realidade e as ordens ja
compromissadas foram mantidas. Ademais, a partir de 16 de abril, através da MP
936, a companhia adotou a suspensdo do contrato de trabalho para os
colaboradores que ficaram sem atividades e a reducéo de jornada e de salarios de
25% para todos os administradores e demais colaboradores.

A companhia realizou ainda o ajuste do plano anual para manutencdo do
caixa, atraves da reducdo de despesas, suspencao de investimentos ndo essenciais
e direcionamento de recursos para o0 avango de solugbes dos canais digitais e e-
commerce. Além disso, a companhia revisou a distribuicdo de dividendos de 50%

gue havia sido proposta em 2019 para 25%, como medida de preservacao do caixa.
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Durante o segundo trimestre de 2020, a companhia teve uma reducéo das
vendas decorrente de fechamento das lojas fisicas e para reagir diante do fato,
captou empreéstimos e financiamentos no montante de R$ 1.000.000 (um milh&o de
reais), a fim de reforcar o capital de giro e manutencdo do nivel de caixa minimo
estratégico. Adicionalmente, devido ao fechamento de lojas, a companhia realizou
ainda negociacao para reducao dos aluguéis, e revisdo de todas as principais linhas
de despesas.

Essa série de medidas e estratégias adotadas pela companhia durante o ano,
contribuiram para que o impacto decorrente da pandemia fosse controlado dentro do
possivel e com isso, o lucro liquido da companhia apresentou um pequeno aumento
de 0,9% em relagdo a 2019, sendo possivel verificar com isso que a companhia

conseguiu manter um resultado satisfatério durante a pandemia.

4.5.2 Lojas C&A

Conforme pode ser observado no Relatério da Administracdo das Lojas C&A,
a companhia adotou diversas estratégias durante o ano de 2020 que contribuiram
para que os impactos da pandemia fossem atenuados, dentre as quais podemos
destacar a abertura de novas unidades, como as lojas no formato mini stores em
locais de fluxo intenso como estacBes de rodoviaria e metrd, além de maior
integracdo do cliente no formato online e offline, adotando ainda novas metodologias
de entrega e novos parceiros comerciais. A companhia realizou ainda uma gestéo
rigorosa dos estoques, no qual fechou o ano apenas 18% acima de 2019.

Para garantir a liquidez, a companhia realizou a captacdo de R$ 1,2 bilhdes
em notas promissérias e CDBs, conforme descrito na nota explicativa 19. A
companhia aderiu ainda a MP 936/20 e a MP927/20, que possibilitaram suspensao
de contrato de trabalho e gerou uma economia de R$ 29.110 na despesa de folha de
pagamentos. Além disso, conforme abordado na Nota Explicativa 18, foram firmados
convénios com instituicdes financeiras para garantir o financiamento de seus
fornecedores, sendo que, nesses convénios realizados pela companhia com as
instituicbes financeiras, as instituicbes financeiras antecipam um determinado
montante para o fornecedor e recebem, na data de vencimento, 0 montante devido

pela Companhia. Esse convénio ndo altera as caracteristicas das condigbes
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comerciais, prazos e precos anteriormente estabelecidos entre a Companhia e seu
fornecedor.

Uma das medidas adotadas ainda pela companhia foi a renegociacado dos
seus alugueis, no qual adotou o expediente pratico previsto na Revisdo do
Pronunciamento Técnico CPCO06 (R2), equivalente a emenda no IFRS16 e
deliberacdo CVM 859, referente a “Beneficios relacionados a Covid-19 concedidos
para arrendatarios em contratos de arrendamento” e assim contabilizou as reducdes
nos pagamentos dos arrendamentos, que totalizou um valor de R$94.159,
diretamente no resultado, conforme Nota Explicativa 17.

Outra estratégia adotada pela empresa para garantir a saude operacional, foi
a proposta da Administracdo para retencdo parcial dos dividendos minimos
obrigatérios relativos ao ano de 2019, no valor de R$75.988, a qual foi aprovada
pelos acionistas em Assembleia Geral Ordinaria em junho de 2020 e foi absorvida
pelo prejuizo de 2020, conforme Nota Explicava 24.

Através das estratégias acima, as quais foram adotadas pela companhia em
2020, foi possivel observar que ela conseguiu atenuar os impactos da pandemia no
seu resultado, porém, ainda assim a empresa apresentou um prejuizo de R$
166.332.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

A crise instaurada pela pandemia do novo Coronavirus € uma das maiores ja
enfrentadas pela economia e pela sautde no mundo todo, sendo que, de igual modo,
o varejo foi um dos setores mais impactados pela crise da pandemia do Covid-19,
conforme destacado pelo Sebrae, sendo assim, o objetivo geral do presente estudo
consistiu em analisar o impacto da pandemia da COVID-19 nos indicadores
econdmico-financeiros do varejo de vestuario, e objetivos especificos avaliar o
desempenho das empresas Lojas Renner S.A e Lojas C&A, companhias abertas do
Setor de varejo de vestuario, em 2020, analisar a variagdo nos indicadores
econdmico-financeiros das companhias no ano de 2020 em comparac¢ao com 2019 e
identificar as principais estratégias adotadas pelas companhias a fim de conter os

impactos da Covid-19 e manter um resultado satisfatorio.
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O desenvolvimento do presente trabalho apresentou uma avaliacdo geral
sobre os principais impactos nos indicadores econdmico-financeiros de lojas do
setor de vestuario em 2020 com a pandemia do Covid-19. Pode ser observado que
ambas as empresas apresentaram reducao nas vendas decorrentes de medidas de
restricbes adotadas pelos 6rgdos governamentais no enfrentamento a propagacao
do virus, o qual englobou o fechamento de lojas fisicas durante periodos de pico de
casos.

Os indicadores econdmico-financeiros abordados nesse trabalho, dentre os
quais podemos citar os indicadores de liquidez, de endividamento, de rotatividade e
de rentabilidade, de forma geral apresentaram variacfes negativas em relacdo ao
ano anterior, conforme pode ser observado, e ambas as empresas adotaram
medidas a fim de impedir maiores impactos nos resultados, como captacdo de
empréstimos para reforco do caixa e capital de giro, investimento maior nas
plataformas de vendas on-line, dentre outras. Contudo, foram identificados
indicadores que apresentaram variacdes positivas, dentre os quais podemos citar a
margem de lucro sobre as vendas e os indicadores de liquidez das Lojas Renner, 0s
qguais aumentaram em relacdo a 2019.

Outro ponto observado ainda durante as analises, refere-se ao fato de que a
Lojas C&A apresentou prejuizo durante o ano mesmo com medidas adotadas pela
companhia, ela foi fortemente impactada pela queda nas vendas e apresentou
resultado negativo em dezembro de 2020.

Por fim, identificou-se que os resultados apresentados durante as andlises, de
certa forma, estdo em linha com o atual periodo de pandemia enfrentado pelas
empresas e por se tratar de empresas de varejo, tiveram reducéo de vendas com o
fechamento de lojas fisicas durante o ano, conforme abordado no estudo realizado
pela Deloitte, a queda na atividade do comércio brasileiro em 2020 foi de 32% em
abril de 2020 se comparado com abril de 2019, sendo essa queda a maior em 20
anos, especificamente no setor de vestuario e eletrodomésticos a queda foi de 39%,
impactado principalmente pela queda nas vendas nas lojas fisicas. Foram
identificadas ainda, algumas medidas para evitar impactos maiores nos resultados
gue foram adotadas pelas empresas avaliadas, dentre as quais podemos citar, a
captacdo de empreéstimos, o fortalecimento da atuacdo nos canais de venda on-line,

dentre outras.
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Para trabalhos futuros, pode ser interessante avaliar medidas adotadas pelas
companhias no periodo pds pandemia para evitar que crises, como a que ocorreu
com a Pandemia, impactem os resultados das empresas futuramente. Além disso,
também pode ser interessante, avaliar quais medidas foram adotadas pelas
empresas nos anos posteriores a pandemia a fim de conseguir a recuperagcdo dos
impactos decorrentes dela.

A analise realizada no presente trabalho, bem como, essa exploracdo do
tema em trabalhos futuros, pode ser util para contribuir com outras empresas e
pesquisas, pois ho momento ainda existe um numero limitado de pesquisas nessa
area, portanto a partir dos resultados encontrados e analises apresentadas, outras
empresas da area podem utilizar-se delas para realizar as suas proprias analises e

verificar quais foram os impactos da pandemia.
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