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RESUMO

Diante da crise financeira mundial, diversas decisdes de politica foram tomadas por
diferentes paises, a fim de reduzir o impacto negativo sobre as variaveis reais da economia.
O Berasil, porém, foi um dos paises que néo sofreu muitas consequéncias desastrosas em
seu sistema financeiro o que nao significa que a economia tenha permanecido totalmente
forte, a reducao do IPI foi uma das medidas adotadas pelo governo para tentar incentivar o
consumo e aquecer a economia. Deste modo, percebe-se que as demonstragdes contabeis
das empresas sao um dos instrumentos de medida de desempenho financeiro a disposicao
dos gestores. Sendo assim neste trabalho buscou-se evidenciar através da andlise dos
indicadores econémicos financeiros e analises horizontal e vertical, se houve algum impacto
no resultado das empresas varejistas de produtos de linha branca ocasionado com a
reducdo da aliquota do IPI, durante o periodo analisado. Em relagdo ao percurso
metodolégico conclui-se que com relagdo aos objetivos, a pesquisa seja de carater
descritiva e explicativa, e quanto a abordagem do problema ela seja de carater quantitativa e
qualitativa. Utilizou-se para o levantamento dos dados um total de 10 indicadores, além das
andlises horizontal e vertical em 06 (seis) anos ou periodos. Na busca de atingir o objetivo
da pesquisa foram evidenciados os resultados em gréficos e tabelas dando uma posicao de
cada indicador. Na aplicacao pratica do trabalho procedeu-se uma pesquisa em 03 (trés)
grandes empresas varejistas, a saber: Companhia Via Varejo, Lojas Americanas e Magazine
Luiza. As Demonstragdes contabeis utilizadas no estudo foram Balango Patrimonial e
Demonstracdo do Resultado do Exercicio. Durante o periodo de analise as trés empresas
mesmo apresentando oscilagées conseguiram obter bons resultados.

Palavras chave: Empresas Varejistas, IPI, Indicadores econémicos financeiros, Analises
Horizontal e Vertical.



ABSTRACT

Faced with the global financial crisis, many policy decisions were taken by different countries
in order to reduce the negative impact on real variables in the economy. Brazil, however, was
one of the countries that have not suffered many disastrous consequences for its financial
system which does not mean that the economy was entirely strong, the reduction of IPl was
one of the measures adopted by the government to try to encourage consumption and heat
economy. Thus, it is clear that the financial statements of the companies are one of the
instruments for measuring financial performance available to managers. Therefore this study
sought to highlight through analysis of financial economic indicators and horizontal and
vertical analysis, if there was any impact on the outcome of retailers of white goods caused
by the reduction of the IPI rate during the analysis period. Regarding the methodological
approach it is concluded that with respect to the objectives, the research is descriptive and
explanatory character, and how to address the problem it is quantitative and qualitative
character. We used to survey data a total of 10 indicators, in addition to horizontal and
vertical analysis in six (06) years or periods. In seeking to achieve the objective of the
research results in graphs and tables were shown giving a position of each indicator. In
practical application of the work proceeded a search in three (03) large retail companies,
namely: Company Via Retail, Lojas Americanas and Magazine Luiza. The financial
statements used in the study were the Balance Sheet and the Income Statement. During the
review period the three companies even with fluctuations managed to get good results.

Keywords: Retail Companies, IPI, financial economic indicators, analysis Horizontal and
Vertical.
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1 INTRODUGCAO

Uma “crise” € basicamente, uma oscilagdo que ocorre em alguns setores isolados da
economia, no entanto, é possivel se alastrar para todo sistema econémico. Com relacdo a
crise financeira Houaiss (2009, p. 872) comenta que é “grave desequilibrio conjuntural entre
a producdo e o consumo, acarretando aviltamento dos precos e/ou moeda, onda de
faléncias e desemprego e desorganizacdo dos compromissos comerciais”.

A crise econO6mica internacional teve inicio em setembro de 2008, a mesma se agravou com
a faléncia do banco de investimento Lehman Brothers nos Estados Unidos, onde
rapidamente alastrou-se para outras economias, afetando os niveis de produgéo e emprego.
O Brasil, porém, foi um dos paises que nao sofreu muitas consequéncias desastrosas em
seu sistema financeiro o que ndo significa que nossa economia tenha permanecido
totalmente forte. Deste modo, para combater os efeitos da crise econémica no Brasil, o
Governo buscava uma solugdo para incentivar as vendas, € passou a atuar com mais

intensidade na condugao da economia do pais.

De acordo com Borghi (2011), o Brasil vinha apresentando um ritmo acelerado de
investimento, consumo e crescimento nos anos precedentes, uma das respostas mais

pronunciadas e imediatas frente a crise foi a ado¢ao de medidas tributarias.

De acordo com Silva e Resende (2008), a economia brasileira esta sendo menos afetada se
comparada a outras economias; entretanto, € uma oportunidade Unica para o pais repensar
a discussao sobre politicas alternativas para proteger a economia.

Diante do cenario adverso, diversas decisdes de politica foram tomadas por diferentes
paises, a fim de reduzir o impacto negativo sobre as variaveis reais da economia. Assim, o
Governo precisava encontrar uma solucao para motivar as pessoas a consumirem. O [Pl
incidente sobre o setor de eletrodomésticos da linha branca foi reduzido em abril de 2009,
estendido em junho e novamente em outubro, quando os bens que consomem menos
energia obtiveram uma desoneracdo maior. As aliquotas variavam de 0% a 15%,
dependendo do tipo de produto. A previsao de validade da politica era até janeiro de 2010.

Em tempos de crise, a reducdo do IPl é uma das medidas adotadas pelo governo para
tentar incentivar o consumo e, com isso, aquecer a economia e elevar o crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB) num momento em que o pais sente os efeitos do agravamento

da crise internacional.
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A reducgédo da aliquota do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) de alguns setores
selecionados foi o principal instrumento, amplamente divulgado, utilizado nessa direcao. O
IPI (Imposto sobre Produtos Industrializados) € um imposto de carater federal, fato que
permite apenas a Unido o poder de institui-lo ou modifica-lo. As aliquotas de arrecadagéao
variam de acordo com a categoria do produto industrializado e estao dispostas na TIPI.

O Governo Federal adotou duas vezes a reducdo da aliquota do Imposto sobre Produto
Industrializado (IPI) no periodo de 2008 a 2012, sendo que para o setor de linha branca a
primeira reducdo aconteceu em abril de 2009, com o objetivo de estimular ou manter as
vendas de eletrodomésticos.

De acordo com Mantega (2009), a reducéo do IPI (Imposto sobre Produtos Industrializados)
iniciada a partir do final de 2008 tem provocado um intenso debate sobre os impactos
causados para o setor real da economia e para o nivel de arrecadagdo do governo.
Contudo, dado que estas desoneragdes ocorreram em um periodo recente, a literatura
precisa de trabalhos mais detalhados sobre 0 assunto. Com os decretos n° 6.825 e n° 6.826,
publicados a 17 e 20 de abril de 2009, respectivamente, reduziu-se temporariamente a
aliquota do IPI para os eletrodomésticos de linha branca. Dentre os produtos alcangados
pela medida, estdo os fogbes de cozinha, refrigeradores, freezers, tanquinhos e maquinas
de lavar roupa.

Quando ha diminuicdo do IPI significa que aumenta a produgdo com possiveis ganhos no
resultado da empresa, estes impactos positivos do IPI reduzido sobre as vendas devem ser
interpretados com precaugdo, na medida em que devem ter gerado apenas uma
antecipagao na compra e ndo um aumento permanente das vendas. O fato é que a redugao
do IPI seja ele na industria automotiva ou mesmo no setor de linha branca sempre vai

impactar diretamente o consumidor.

O tributo é ndo cumulativo, significa que as compras realizadas geram créditos para
abatimento do imposto a recolher quando ha vendas. A reducdo da aliquota do IPI afeta
diretamente o pre¢o do produto para o consumidor final, uma vez que é um tributo indireto e
o seu efeito € repassado ao cliente, portanto o IPl ndo faz parte da receita de venda, isto é,
vem destacado separadamente da mercadoria e quem paga este imposto € quem compra. A
esse respeito Sabbag (2014, p.1163) comenta que “O IPI é um imposto real, recaindo sobre
uma determinada categoria de bens, ou seja, produtos da indUstria. E gravame federal de

interesse fiscal, uma vez que representa importante incremento no orcamento do Fisco.”
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Portanto, o objetivo deste trabalho é analisar se a reducao da aliquota do IPl impactou no
resultado das companhias varejistas do setor de produtos linha branca, ou seja, de uma
maneira geral, analisar se a reducdo do IPl causou alteracbes nas vendas de
eletrodomésticos do setor de linha branca. Sendo assim, a analise das demonstracdes
contdbeis é importante para identificar possiveis problemas econdmicos e financeiros, de
forma a possibilitar a tomada de decisbes em tempo, corrigir problemas que porventura
possam agravar a situagdo, conhecer e avaliar a evolugdo em relacdo aos periodos
anteriores, e também avaliar se a administracdo vem tendo um bom desempenho ou néo e
como vem desempenhando a sua missao primordial que € a de aumentar o patriménio da

empresa.

As demonstragdes contabeis divulgadas pelas companhias fornecem uma série de dados
que permitem verificar a situacado financeira e econdmica da empresa, exige conhecimento
do que representa cada conta que nelas figura. A analise financeira deve ter uma linguagem
clara e descomplicada, de forma a facilitar o entendimento dos usuéarios. A Analise das
demonstragcdes contabeis é fundamental para quem quer conhecer a situacao econémica —
financeiro de uma empresa, a analise do balanco patrimonial e da demonstragdo do
resultado do exercicio constitui-se parte fundamental neste processo. A andlise através dos
indicadores financeiros permite verificar com maior clareza a situagcdo das empresas

analisadas.

A andlise de balangos é uma importante contribuicdo para melhoria da forma de
apresentagdo das demonstragbes contabeis, essa analise visa relatar, com base nas
informagdes contabeis fornecidas pelas empresas, a posigao econdémico-financeira atual, as
causas que determinaram a evolucdo apresentada e as tendéncias futuras. A Analise de
Balangos visa extrair informagbes para a tomada de decisdo. O perfeito conhecimento do
significado de cada conta facilita a busca de informagdes precisas para a tomada de deciséo

dos usuarios.

A andlise financeira e de balancos ndo se resume, como muitos acreditam, no calculo de
centenas de indices. Ela trata da interpretacdo e da relevancia desses indices, sendo um
instrumento de avaliacdo e desempenho. A esse respeito Viceconti e Neves (2013, p. 447)
comenta “andlise de balangcos € o estudo da situacado patrimonial da entidade, através da
decomposi¢do, comparagcao e interpretacdo do conteudo das demonstracbes contabeis,
visando obter informacgdes analiticas e precisas sobre a situacao geral da empresa”.

Um dos principais instrumentos para avaliagdo de certos aspectos do desempenho da

empresa é a andlise de indices econdmicos - financeiros calculados a partir das contas das
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demonstracdes contabeis, eles constituem o instrumento basico da analise. A analise
através de indicadores financeiros permite um aprofundamento das informacdes contidas
nas demonstragées contdbeis, visam evidenciar o aspecto da situagdo econdmica ou

financeira de uma empresa. Sao diversos tipos e finalidades de indicadores.

Os indices sao relagdes entre contas ou grupos de contas das demonstragées financeiras,
que visam evidenciar determinado aspecto econémico - financeiro. Os indicadores
econdmicos - financeiros deverao estar de acordo com a visdo da alta administragao, sendo
que estes indicadores sao elementos que representam o conceito de analise de balango,
pois seus calculos matematicos efetuados a partir do balango patrimonial e da
demonstracdo de resultados procuram numeros que possibilite ajudar no processo de
classificacdo do entendimento da situacdo da empresa, em seus aspectos patrimoniais,
financeiros e de rentabilidade.

Por meio de analise dos indicadores tradicionais de liquidez, dos indices de rentabilidade,
dos indicadores de endividamento e através da analise de balango, procura-se investigar se
com a reducdo da aliquota do IPI houve algum impacto no resultado das companhias
varejistas do setor de produtos linha branca e qual a situacdo econdmica financeiro das
empresas varejistas Magazine Luiza, Lojas Americanas e Companhia Via Varejo, esta
ultima responsével pela administragdo de duas importantes varejistas brasileiras, Casas
Bahia e Ponto frio.

Diante do exposto, o presente trabalho propde responder ao seguinte problema de pesquisa:
Sera que a reducao da aliquota do IPlI impactou no resultado das companhias
varejistas do setor de produtos de linha branca?

1.1 Objetivos

1.1.1 Objetivo geral

> Analisar se a reducado da aliquota do IPl impactou no resultado das companhias
varejistas do setor de produtos linha branca.



19

1.1.2 Objetivos especificos

> Realizar um levantamento das empresas do setor varejista de linha branca.
> Calcular os indicadores econémicos - financeiros das empresas do setor estudado.
> Analisar os indicadores levantados sobre a situacdo da empresa e a sua

rentabilidade econdmico-financeira.

1.2 Justificativa do estudo

O Brasil esta vivenciando ao longo dos ultimos anos um grande momento na sua economia,
baseando-se da sua importancia neste cenario atual, bem como a importancia do Imposto
sobre Produtos Industrializados (IPI) para o Produto Interno Bruto (PIB) nacional, no que diz
respeito as manobras econémicas efetuadas pelo governo para que o pais nao fosse
diretamente atingido pela crise econémica que afetou diversos paises mantendo o consumo
elevado e a industria aquecida, o tema abordado esta inserido de forma ativa no contexto
politico e econdmico da atualidade.

De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), a economia
brasileira, apresentava ao longo dos ultimos anos um crescimento no Produto Interno Bruto
(PIB), porém no periodo da crise financeira mundial, o PIB apresentou no ano de 2009, uma
gueda de aproximadamente 0,2% em relagdo ao ano anterior.

PIB Brasileiro Anual (%)
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Gréfico 1 - Crescimento do PIB — Variagao frente ao ano anterior (%)
Fonte: IBGE, 2014.
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De acordo com dados divulgados pelo IBGE, o PIB brasileiro de 2010 cresceu 7,6% em
relacdo ao ano anterior. Foi um 6timo desempenho da economia brasileira, influenciada pela
forte demanda interna e pelo fraco desempenho econémico no ano anterior. O crescimento
do PIB em 2011, segundo economistas, foi afetado pela crise econémica nos Estados
Unidos e na Europa, 0 mesmo também foi prejudicado pela politica contra inflagdo adotada
pelo Banco Central, que elevou as taxas basicas de juros (SELIC), desestimulando o

consumo.

Diante o exposto, é correto afirmar, categoricamente, que o resultado do PIB brasileiro em
2011 demonstra um crescimento abaixo do potencial da economia brasileira. O Brasil pode
crescer com mais intensidade, no entanto depende de melhora efetiva na competitividade,
ou seja, reducao de custos e maior produtividade.

Ainda que ndo se esperasse um desempenho extraordinario, a expectativa de uma
mudanga no desempenho econdmico brasileiro em 2012 frustrou a todos, governo,
empresarios e sociedade, conforme divulgou o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), a economia brasileira fechou 2012 com um crescimento de aproximadamente 1,8%.
O resultado que ficou muito longe dos 4% esperados pelo ministro da Fazenda, Guido
Mantega, apesar das varias medidas de estimulo anunciadas ao longo do ano, foi o pior
desde 2009, quando o Produto Interno Bruto (PIB) havia registrado recuo de 0,2%.

Nota-se que, apds elevacao de 6,0% no ano de 2007, o PIB comegou a recuar em fungao
dos efeitos decorrentes da crise econdmica internacional até apresentar um resultado
negativo de 0,2% no ano de 2009. Apoés isso, voltou a acelerar e superou o patamar de
crescimento observado no periodo pré-crise no ano de 2010 (7,6%). Em seguida, o PIB
acumulado seguiu a trajetéria de desaceleragdo no decorrer dos anos de 2011 e de 2012,
voltando a acelerar apenas em 2013.

O Brasil vem ao longo dos anos ocupando uma posi¢ao de destaque na economia mundial,
uma vez que através das politicas econémicas que foram adotadas, o pais enfrentou a crise
financeira internacional de uma maneira eficiente ao estimular o mercado consumidor e a
indastria com a reducdo do IPl. Houve um aumento na produgdo e no consumo dos
produtos da linha branca (fogbées, maquinas de lavar e geladeiras, freezer) e uma maior
circulacao de dinheiro na economia. Um dos setores do varejo que mais cresce no Brasil é o

de méveis e eletrodomésticos.

Entre os diversos segmentos do varejo, Souza (2010), afirma que, “0 de molveis e
eletrodomésticos é um dos mais importantes, com faturamento em torno de 60 bilhdes por
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ano, com mais de 23,5 mil lojas por todo o pais.” O setor cresce continuamente desde 2004,
inclusive em 2009, quando conseguiu superar a crise estimulada por incentivos com a
reducgao de IPI.

O setor de linha branca passa por grandes transformagées, que o tornou mais importante do
ponto de vista de peso econdmico. Os varejistas também cresceram em virtude do aumento
das vendas dos eletrodomésticos. A motivagcao para a escolha deste tema justifica-se pelo
interesse académico, desejo e necessidade de aprofundar os conhecimentos nesta area e,
sobretudo, por ser um tema de grande relevancia e utilidade pratica.

No entanto, ndo se pretende esgotar o tema, mas sim, torna-la perceptivel aos interessados
em ampliar seus conhecimentos tedricos e praticos na tematica da analise econémica e
financeira das empresas. Sendo assim, a pretensao deste trabalho é estabelecer um nivel
de analise do setor de eletrodomésticos de linha branca de forma mais apurada, no intuito
de apresentar dados e anadlises que poderdo ajudar o publico em geral com base neste
trabalho, visto que empresas varejistas trabalham com produtos semelhantes, elas podem
adquirir vantagem competitiva através de diferenciais como a qualidade de seu servi¢co ou 0

seu prego.

Diante do exposto, diversos trabalhos podem contribuir para uma melhor analise sobre a
reducdo do IPI e interpretacdo dos indicadores econémicos financeiros, entre eles se
destaca “Reducao do Imposto sobre Produto Industrializado e a venda de automoveis”, “O
IPI € um mecanismo eficaz de redugao das desigualdades sociais?”, “Os indices econémico
financeiros como Instrumento de analise financeira das demonstracdes contabeis da
empresa Petrobrés, Brasil”, “Panorama setorial: o setor de linha branca pré-redugéo do IPI”

e “Andlise econdmica e financeira como instrumento de apoio ao processo decisoério”.

1.3 Metodologia da pesquisa

Metodologia € a parte em que é feita uma descricdo minuciosa e rigorosa do objeto de
estudo e das técnicas utilizadas nas atividades de pesquisa, é mais do que uma descricao
formal dos métodos e técnicas a serem utilizados, ou as opcdes e a leitura operacional que
o pesquisador faz do quadro tedérico. A metodologia tem por objetivo classificar o tipo de
estudo a ser desenvolvido, relatar a coleta dos dados, e fazer sua andlise e interpretagéo.
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1.3.1 Classificacdo da Pesquisa

Em relacdo ao percurso metodolégico tragado para o estudo, na busca de alcangar o
objetivo da pesquisa de analisar se a redugao da aliquota do IPI impactou no resultado das
companhias varejistas do setor de produtos de linha branca, conclui-se que com relagdo aos
objetivos, a pesquisa seja de carater descritiva e explicativa, e quanto a abordagem do
problema ela seja de carater quantitativa e qualitativa.

A pesquisa descritiva € utilizada na area contdbil para analise e esclarecimentos de
aspectos inerentes a ela, exigindo do pesquisador uma delimitacdo precisa de técnicas e
métodos que orientaram a coleta e a interpretacao dos dados. Quando o aprofundamento da
pesquisa descritiva permite estabelecer relacées de dependéncia entre variaveis, € possivel
generalizar resultados. “A pesquisa explicativa procura analisar, classificar e interpretar os
fendbmenos estudados, onde € possivel identificar os fatores determinantes, aprofundando o
conhecimento da realidade” (ANDRADE, 2002, p. 20).

“A abordagem quantitativa caracteriza-se pelo emprego de quantificacdo tanto nas
modalidades de coleta de informagdes, quanto no tratamento delas por meio de técnicas
estatisticas, como percentual, média e desvio padrdao” (RICHARDSON, 1999, p. 70). A
pesquisa qualitativa € utilizada para analisar a interagao de algumas variaveis em relagao ao
fendmeno que estad sendo estudado. Ela é importante para conhecer a natureza de um

fendmeno social, se a mesma for utilizada de forma adequada.

1.3.2 Universo da Pesquisa

O universo da pesquisa refere-se ao comportamento das empresas varejistas do setor de
linha branca. A esse respeito Vergara (2009, p. 50) comenta “O universo de uma pesquisa é
0 conjunto de elementos que possuem caracteristicas que serdo o objeto de estudo, e a
amostra é uma parte do universo escolhido segundo algum critério de representatividade”.

A coleta inicial dos dados realizou-se por meio das demonstracdes contdbeis consolidadas
no site da BM&FBovespa, no periodo de 2008 a 2013, periodo este que se deu inicio a crise
financeira mundial no ano de 2008, alastrando nos anos seguintes, onde na ocasiao houve a
reducéo da aliquota do IPIl nos produtos de linha branca de 2009 a 2012, ja o ano de 2013
foi o periodo pos crise financeira.
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Para realizar a pesquisa foram selecionadas trés empresas atuantes no comercio varejista,
no setor de linha branca e com reconhecimento no mercado e de seus consumidores:
Magazine Luiza, Lojas Americanas e Companhia Via Varejo esta ultima responsavel pela
administragdo de duas importantes varejistas brasileiras, Casas Bahia e Ponto frio. A
escolha das mesmas se deu através do crescimento destas empresas na atuagao no
comércio varejista. Para dar suporte as andlises, obtivemos as demonstragdes financeiras

dessas empresas varejistas.

Quadro 1 - Universo da pesquisa

Nome . i Lojas Americanas .
. Magazine Luiza S.A. Comp. V. Varejo S.A.

Empresarial S.A.
Data De

30/10/1957 02/05/1929 12/07/1946
Constituicao
Codigo CVM 02247-0 00808-7 00650-5
Setor de Comércio (Atacado e Comércio (Atacado e Comércio (Atacado e
Atividade Varejo) Varejo) Varejo)
C.N.P.J.: 47.960.950/0001-21 33.014.556/0001-96 33.041.260/0652-90
Data de Reg.

28/04/2011 20/07/1977 24/11/1981
Na CVM.
Péagina na Rede
Mundial de www.magazineluiza.com.br | http://ri.lasa.com.br www.viavarejo.com.br/ri
Computadores

Fonte: www.bovespa.com.br, 2015.

Sao apresentados os indicadores financeiros, as analises de balangos e 0 uso das técnicas
da estatistica descritiva: média, valor minimo e valor maximo, que serviram de base para
comparar e definir os valores, determinando os fatores de desempenho das empresas em
estudo a partir da analise documental dos demonstrativos financeiros obtidos através do site
da BM&FBOVESPA e das empresas em estudo, no periodo de 2008 a 2013, com
periodicidade anual. A escolha destes indicadores se deu pela importancia dos mesmos em
avaliar a capacidade patrimonial das empresas. Conforme consta no quadro a seguir, um
resumo destes indicadores.
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Quadro 2 - Indicadores econdmicos financeiros e Andlise de balangos.

Indicadores de Liquidez Interpretacao
Liquidez Imediata (LI) Quanto maior, melhor.
Liquidez Geral (LG) Quanto maior, melhor.
Liquidez Corrente (LC) Quanto maior, melhor.
Liquidez Seca (LS) Quanto maior, melhor.

Indicadores de Endividamento

Participagao de Capital de Terceiros (PCT) Quanto menor este indice, melhor.

Composi¢ao do Endividamento (CE) Quanto maior, pior.

Indicadores de Rentabilidade

Giro do Ativo (GA) Quanto maior, melhor.
Margem Liquida (ML) Quanto maior, melhor.
Rentabilidade do Patriménio Liquido (RPL) Quanto maior, melhor.
Rentabilidade do Ativo (RA) Quanto maior, melhor.

Analise de Balancos

Analise Horizontal (AH) Analisa a evolugao das contas.

Identifica a importéncia das contas, em

Andlise Vertical (AV) relaco ao todo

Estatistica Descritiva

Disponibilidade de uma grande quantidade de

Média, Minimo e Maximo ! L
dados e métodos computacionais.

Fonte: Adaptado de Silva, 2007.

1.3.3 Procedimentos de Coleta de Dados

De acordo com Bandeira (2004), o pesquisador devera descrever detalhadamente o método
que usarda para coletar seus dados. Basicamente ele pode adotar como método de coleta de
dados a utilizagdo de documentos, a observagdo de comportamentos ou entao a informagéao
dada pelo préprio sujeito. Em outras palavras a coleta de dados € o ato de pesquisar,
procurar informag6es sobre um determinado tema ou conjunto de temas correlacionados de
forma a facilitar uma posterior andlise. A coleta de dados pode ser através de dados
impressos como jornais, livros, dados estatisticos, onde ajuda a analisar ponto a ponto os
fatos ou fenébmenos que estdo ocorrendo em uma organizagao, sendo o ponto de partida
para a elaboragéo e execugéo de um trabalho.

A coleta de dados foi atingida a partir de uma pesquisa realizada no site da BMF&BOVESPA
e das empresas em estudo, onde foram extraidos o Balango Patrimonial e as
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Demonstragbes do Resultado do Exercicio Consolidados. Em seguida selecionou-se de
acordo com a literatura acerca do tema, um conjunto de indicadores de desempenho
econdmico-financeiro e as andlises horizontal e vertical, com o propésito de analisar se a
reducdo da aliquota do IPIl impactou no resultado das companhias varejistas do setor de
produtos linha branca.

1.3.4 Procedimentos de Anélise

Para a apresentagéo e interpretacdo dos dados foi realizado um estudo tedrico sobre o
assunto por meio de pesquisa em livros e artigos com base nos estudos regulamentados da
pesquisa, com a intencdo de se buscar as informagcées complementares com clareza das

organizacoes que fazem parte deste trabalho.

Logo depois, foram realizadas buscas nos balangos patrimoniais e nas demonstracées de
resultado do exercicio dos anos de 2008 a 2013 dos valores de cada item que se desejava
calcular, onde a finalidade era de encontrar através de andlise no resultado das empresas,
se com a reducdo da aliquota do IPI, ocasionou algum impacto nestas empresas. Na
realizacdo do presente trabalho, os dados e as informagGes obtidas foram analisados a
partir da compilag@o dos valores coletados nos balangos e DRE, e aplicagao de metodologia
de avaliagdo de empresas por indicadores, andlises de balangos e 0 uso de estatisticas
descritivas no intuito de fazer comparagdes no periodo analisado. As informagdes foram
geradas com o auxilio das planilhas do Excel (Microsoft Office® 2010).
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 TRIBUTOS: Conceito, Classificacao e Espécies.

Tributo em outras palavras € a obrigacdo imposta aos individuos e pessoas juridicas com a
finalidade de recolher valores ao Estado. O tributo é uma prestacao pecunidria, imposta aos
contribuintes de forma compulséria sem distincdo, sendo que todos estao sujeitos a esse
poder de tributar. E através do tributo, que se gera receita publica (derivada). Segundo o art.
32 do Cédigo Tributario Nacional (CTN) “tributo é toda prestacao pecuniaria compulsoéria, em
moeda ou cujo valor nela se possa exprimir, que nao constitua sancdo de ato ilicito,

instituida em lei e cobrada mediante atividade administrativa plenamente vinculada”.

O tributo é obrigatorio, € devido & um ente publico (Unido, Estado e Municipio), € instituido
em lei e sua finalidade é obter recursos para o atendimento das necessidades financeiras do
Estado. Através do tributo, o Estado adquire recursos necessarios para dotar os cofres
publicos e fazer frente as despesas publicas. A esse respeito Fabretti (2013, p. 124)
comenta que “Os tributos, em geral sdo utilizados como instrumento de fiscalidade e

servem, basicamente, para arrecadar recursos financeiros para os cofres publicos.”

Os tributos podem ser classificados em vinculados e nao-vinculados; fiscais, extrafiscais e
parafiscais. De acordo com Alexandre (2013, p. 21) “Quando o tributo € vinculado o ente
tributante competente para institui-lo € justamente aquele que realiza a atividade estatal.
Assim quem realiza a obra da qual decorre valorizagao imobiliaria cobra a contribuicao de
melhoria.” O tributo ndo-vinculado basta somente a previsao legal para que seja instituido,

nao é vinculado com nenhuma atividade estatal especifica, é o caso do imposto.

Os tributos fiscais sdo aqueles cuja finalidade é a mera arrecadacdo de receita, sem
qualquer prestacado reciproca por parte do Estado. Os tributos extrafiscais tem com
finalidade a intervengédo do Estado, é a interferéncia do dominio econémico, buscando um
efeito diverso da simples arrecadacao de recursos financeiros, como a de incentivar ou
desestimular determinadas atividades. Eles ndo se submetem ao principio da anterioridade.
O tributo parafiscal é a arrecadacao e fiscalizacdo de recursos para o custeio de atividades
que, em principio, ndo integram funcdes préprias do Estado, mas este se desenvolve
através de entidades especificas, como as que cuidam da previdéncia social.



27

As espécies de ftributos sdo impostos, taxas e contribuigbes de melhoria, alguns
doutrinadores também consideram como tributos as contribuicbes especiais e o0s
empréstimos compulsérios. O imposto trata-se de um tributo de finalidade fiscal meramente
arrecadatorio, cujos fatos geradores sao em regra constitucionalmente previstos e nao esta
vinculada a nenhuma atividade estatal relacionada com o contribuinte, seu fato gerador se
justifica pela simples manifestacdo da riqueza decorrente da capacidade econdmica do

contribuinte.

De acordo com Sabbag (2014), os impostos sao classificados de varias formas, quanto a
forma de percepgéao podem ser diretos ou indiretos, quanto ao objeto de incidéncia podem
ser pessoal ou real. Quanto a relagdo existente entre os elementos quantitativos do fato
gerador integral, que podem afetar o célculo do montante do tributo devido, nesse sentindo
estes podem ser progressivos, regressivos, fixos e proporcionais, ainda podendo ser
classificados em ordinario e extraordinario, principal e adicional, monofasico e plurifasico,
nao cumulativo e cumulativo e também quanto a base econdmica de incidéncia, este ultimo

muito criticado pela doutrina.

Os impostos classificados como diretos sdo aqueles cujo fato gerador incide sobre o
contribuinte de direito. A esse respeito Oliveira et al. (2013, p. 9) comenta que “o imposto €
direto quando em uma s6 pessoa reunem-se as condi¢coes de contribuinte de fato e de
direito. Ou seja, tal denominagéao refere-se aos impostos em que ndo ha compensagao, ou
repasse num primeiro momento ao pre¢co da mercadoria.” J4 os impostos indiretos, sao
aqueles em que o contribuinte de direito é diferente do contribuinte de fato, ou seja,
transfere o encargo fiscal a uma pessoa alheia a relagao juridica tributaria, sdo os impostos
que incidem sobre os produtos e servigos que as pessoas consomem e sdo cobrados de
produtores e comerciantes, porém acabam atingindo indiretamente os consumidores, pois
estes impostos sdo repassados para os precos destes produtos e servigos, por exemplo, 0
IPI.

“Os impostos pessoais levam em conta as qualidades individuais do contribuinte, sua
capacidade contributiva para a dosagem do aspecto quantitativo do tributo, enquanto os
impostos reais sdo aqueles decretados sob a consideragdo Unica da matéria tributavel”
(SABBAG, 2014, p. 425). Os impostos progressivos, regressivos, fixos e proporcionais sao
classificados levando em consideragao a relacao existente entre os elementos quantitativos

do fato gerador integral.

Os impostos progressivos sdo os impostos que se caracterizam pelo aumento da aliquota
numa propor¢do direta ao aumento da base de calculo. Com relagdo aos impostos
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progressivos Machado (2008, p 300), comenta que “é aquele cuja proporcionalidade é
crescente na medida em que aumenta o valor da matéria tributada. A progresséo isto é, o
crescimento da aliquota, pode ser simples ou graduada.” Os impostos regressivos sao
aqueles que diminuem a aliquota na medida em que aumenta a base de calculo.

O imposto proporcional trata-se do imposto em que a aliquota é fixa e cujo resultado s6
aumenta a propor¢do em que aumenta o valor sobre o qual incide, ou seja, paga-se mais ou
menos, pela variagdo da base de célculo. A esse respeito Machado (2008, p. 298) comenta
que “o imposto € proporcional quando seu valor é fixado em proporcao a riqueza da qual o
fato gerador € um fato-signo presuntivo.” Ja o imposto fixo é aquele que a base de calculo e

a aliquota vém descritas na prépria lei, com valores fixos.

Os impostos classificados como ordinarios sdo aqueles cuja previsao € encontrada na Lei, e
sendo assim constituem receitas permanentes para do Estado. Ja o imposto extraordinario é
aquele que é cobrado em situagdes excepcionais e tem carater transitério, compondo a
receita extraordinaria. A esse respeito Rocha (2012, p. 101), comenta que “é um tributo que
a Unido também pode instituir na circunstancia de uma guerra ou sua iminéncia. Ou seja, a
Uniao pode tanto instituir empréstimo compulsério, como também o imposto extraordinario,

ou ainda, os dois ao mesmo tempo.”

O imposto principal é aquele que nao depende de outro tributo para que seja cobrado. Ja
imposto adicional tem como base de calculo o principal. O imposto monofasico é aquele que
tem incidéncia uma Unica vez, no entanto o plurifasico incide em varias fases, ou operagdes
sequenciais, até chegar ao consumidor final. O imposto cumulativo incide nas fases de
circulagao do bem, cada operagao tributavel, ndo sendo prevista compensagao, em relagao
a operacao anterior, e o imposto ndo cumulativo incide sobre o valor agregado, a norma
prevé compensagado, abatimento ou dedugdo do valor do tributo pago ou devido na
operacao anterior. O imposto classificado quanto a base econdmica de incidéncia foi
adotada pelo CTN, e incide dentre outros sobre o ITR, IPTU, IPVA, ITBI.

A taxa trata-se de um tributo vinculado e de competéncia comum a todos os entes
federativos, a base de célculo deve ser diversa daquela determinada aos impostos, possui
base de calculo a ser definida na lei instituidora e a vinculagdo se da em razado de uma
atividade estatal especifica, seja o exercicio regular do poder de policia, ou a utilizacdo
especifica do servico publico essencial. A quantia obrigatéria em dinheiro é paga em troca
de algum servigco publico fundamental oferecido diretamente pelo Estado. A esse respeito
Harada (2010, p. 308) comenta que “taxa é um tributo que surge da atuacao estatal
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diretamente dirigida ao contribuinte quer pelo exercicio do poder de policia, quer pela
prestacao efetiva ou potencial de um servigo publico especifico e divisivel.”

A contribuicao de melhoria € um tributo que possui vasta aplicagdo no direito, podendo ser
detectados trés sistemas basicos de cobrancas, a saber, sistema de custo, de valorizacao e
misto, no entanto, € um tributo de aspecto quantitativo simplificado, ja que nao possui base
de célculo. Segundo Carneiro (2010, pag. 209) “Contribuicdo de melhoria € um tributo
vinculado e de competéncia comum, contudo a vinculagdo é diferente, pois se da em
relacdo a realizagdo de obra publica e valorizagdo imobiliaria”. E um tributo cuja obrigagdo
tem por fato gerador uma situacdo que representa um beneficio especial auferido pelo
contribuinte, e para ser instituida, precisa atender ainda a publicacao prévia do projeto que

vai representar a zona beneficiada.

O Empréstimo compulsério trata-se de um tributo de competéncia privativa da Uniao,
instituido mediante lei complementar e sua arrecadacao é vinculada, esse tributo é instituido
em caso de guerra, em caso de calamidade publica e em caso de investimento publico de
carater urgente. A esse respeito Borba (2004, p. 36) comenta que “Os empréstimos
compulsérios sao um tipo de receita atipica, com caracteristicas de restituibilidade, ja que
terdo que ser devolvidos dentro de determinado prazo.” A contribuicdo especial é
um tributo cujo resultado da arrecadagédo é destinado ao financiamento da seguridade

social, e de programas que impliquem intervengéo no dominio econémico.

2.2 IPI: Conceito, Aplicacao e Tratamento Contabil.

O Imposto sobre Produto Industrializado-IPI, de competéncia da Unido, nasceu na
Constituicao de 1934, sendo chamado inicialmente de Imposto sobre Consumo. Somente
em 1965, através da Emenda Constitucional n? 18, é que passou a ter a denominagao atual.
O art. 153, inciso IV da Constituicdo Federal estabelece a cobranca de impostos de
competéncia da Unido.

Art. 153, inciso IV. Compete a Unido instituir impostos sobre produtos industrializados:

| - Sera seletivo, em fungéo da essencialidade do produto;

II- Sera nao-cumulativo, compensando-se o que for devido em cada
operagdo com o montante cobrado nas anteriores;

[lI- Nao incidird sobre produtos industrializados destinados ao exterior.

IV-Terd reduzido seu impacto sobre a aquisicdo de bens de capital pelo
contribuinte do imposto, na forma da lei.
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“O IPl é um imposto ndo submetido ao principio da anterioridade. Assim, suas aliquotas
podem ser alteradas a qualquer momento, inclusive durante o exercicio financeiro” (PEGAS,
2009, p. 198). A Constituicao direciona o principio da seletividade de forma impositiva para o
IPI, sendo o imposto cobrado em fun¢ao da essencialidade do produto. Assim, os produtos
essenciais devem ser menos tributados, podendo até ser isentos, enquanto outros produtos
tém uma tributacdo bastante pesada, como por exemplo, o cigarro. O que acontece
atualmente é que o IPI tem aliquota zero para a maioria dos produtos alimenticios.

Nesse sentido, a seletividade do IPl denota o seu carater extrafiscal, uma vez que sua
taxagao varia de acordo com a politica governamental de apoio e subsidios a determinados
setores. Dessa forma, assume também o papel de ordenacdo politico-social, ja que tem
funcdo arrecadatoéria de controle da economia, incentivando a comercializagdo de
determinados produtos apropriados a sociedade, bem como uma inibicdo de outras praticas
que ndo apresentam empenho coletivo. Fabretti (2013, p. 125) comenta “a seletividade do
IPl estd normalmente associada a ideia de atendimento as necessidades individuais, tais
como alimentagao, vestuario, medicamento e habitacdo, mas o principio tem, extensao mais

ampla, destacando-se sua importancia como instrumento de tutela.”

O imposto sobre produtos industrializados (IPl) incidentes sobre produtos nacionais e
estrangeiros que forem industrializados ou importados é de competéncia da Unido e tem
suas disposi¢cdes regulamentadas atualmente pelo Decreto n° 7.212/10 (RIPI / 10), que
regulamenta a cobranga, fiscalizacdo, arrecadagdo e administracdo do Imposto sobre
Produtos Industrializados - IPI. “O IPI é langado por homologagéo, a cada periodo de tempo
determinado na lei, respeitando a sistematica de débitos e créditos, calcula o valor do
imposto devido e antecipa o pagamento sem prévio exame da autoridade administrativa,
cabendo a esta verificar a corregéo do procedimento” (ALEXANDRE, 2013, p. 560).

As aliquotas do IPI, que devem ser fixadas com base no principio da seletividade, ou seja,
em razao inversa de imprescindibilidade dos produtos de consumo generalizado, e estao
dispostas na Tabela de Incidéncia do Imposto sobre Produtos Industrializados (TIPI), com
percentuais que variam de 0% até 300% (versédo 2012), sendo que este maior é aplicado
sobre os cigarros. A mercadoria pode ser enquadrada na tabela de acordo com quatro
possibilidades: ou o produto é isento, ou é imune (NT), ou tem aliquota zero, ou tem aliquota
positiva.
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O art. 46 do Codigo Tributario Nacional (CTN) estabelece que o imposto de competéncia da
Uniao, sobre Produtos Industrializados (IP1), tem como fato gerador:

I- O seu desembarago aduaneiro de produtos de procedéncia estrangeira;
[I- A sua saida de produto de estabelecimento industrial, ou equiparado a
industrial; e

llI- A sua arrematacdo, quando apreendido ou abandonado e levado a
leildo.

Paragrafo Unico. Para efeito deste imposto, considera-se industrializado o
produto que tenha sido submetido a qualquer operagédo que Ihe modifique a
natureza ou finalidade, ou o aperfeicoe para o consumo.

Ainda segundo o Cédigo Tributario Nacional (CTN), em seu artigo 51 o contribuinte do
imposto é:

I- O importador ou quem a lei a ele equiparar;
[I- O industrial ou quem a lei a ele equiparar;

llI- O comerciante de produtos sujeitos ao imposto, que os forneca aos
contribuintes definidos no inciso anterior;

IV- O arrematante de produtos apreendidos ou abandonados, levados a
leildo.

Paragrafo Unico. Para efeito deste imposto, considera-se contribuinte
autbnomo qualquer estabelecimento de importador, industrial, comerciante
ou arrematante.

O IPI incide sobre o preco de venda dos produtos, onde a nota fiscal emitida pelo vendedor
(fabricante) indica o valor do produto e o valor do IPI incidente sobre este, sendo o valor
total da nota somado a do produto com o valor do IPI. Por este motivo, dizemos que o IPI é
considerado um imposto calculado “por fora” do prego, ou seja, o valor total da nota fiscal
serd o valor da mercadoria somado ao valor do IPl. A obrigacdo de pagar o tributo é
registrada em contrapartida a uma conta de resultado.

Para as empresas nao contribuintes do IPI, sem direito ao crédito do imposto pago sobre as
mercadorias adquiridas, para fins de registro contabil, o valor do imposto devera ser
agregado ao valor do bem adquirido. “Esse tratamento € aplicavel especialmente a
empresas comerciais. O mesmo tratamento deve ocorrer no caso de compra de bens do

imobilizado, quando nao houver direito ao crédito” (FIPECAFI, 2010).

2.3 Reducao da Aliquota do IPI

A reducao do Imposto sobre Produtos Industrializados (IP1) foi uma das medidas adotadas

pelo governo para tentar incentivar os consumidores e, com isso, fazer com que a economia
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ficasse aquecida e elevando assim o crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) num
momento em que o0 pais sente os efeitos do agravamento da crise financeira internacional.
O PIB brasileiro registrou queda de 0,2% em 2009 comparativamente a 2008. Nos primeiros
meses de 2009, a atividade econdmica sofreu maior contragédo, revertendo essa tendéncia
no segundo semestre em decorréncia das medidas de desoneragao tributaria do IPI, esta

mesma iniciada em abril.

As medidas adotadas pelo governo, no entanto foram as solugdes encontradas para
estimular a demanda no mercado interno e foram considerados fatores determinantes na
retomada da producdo industrial e vendas do varejo, sendo assim consolidando a
recuperacdao da economia e da industria de eletrodomésticos. Depois de os carros terem
ficado mais baratos por causa da reducao do Imposto sobre Produtos Industrializados (IP1),
os eletrodomésticos também passaram a ser alvo de diminuigdo do mesmo tributo, como
parte do esforco do Governo federal para diminuir os danos causados pela crise econémica

no mercado interno.

Com o objetivo de incentivar as vendas de eletrodomésticos da chamada linha branca
afetada pela crise financeira internacional, o0 Governo reduziu as aliquotas do Imposto sobre
Produtos Industrializados - IPI dos refrigeradores/congeladores de cozinha, dos fogdes, e
maquinas de lavar roupa, por meio do Decreto n® 6.825/2009, publicado no Diario Oficial da
Unido de 17/04/2009 e novamente no final de 2011, com o Decreto n® 7.660, editado no
diario oficial em 23 de dezembro (PORTAL BRASIL, 2011). A politica publica de redugao do
IPI foi importante para que a venda de eletrodomésticos nao fosse prejudicada no periodo
em que a crise financeira mundial afetava tantos paises, tendo um efeito positivo como
previsto.

Ao anunciar a redugdo do IPIl para a linha branca de eletrodomésticos, o ministro da
Fazenda, Guido Mantega ressaltou que a desoneragao devera ser repassada integralmente
para o consumidor. “E muito importante que essa reducdo seja transferida para o preco do
produto e chegue ao consumidor e ao trabalhador”, disse. Com os decretos n° 6.825 e n°
6.826, publicados a 17 e 20 de abril de 2009, respectivamente, reduziu-se temporariamente
a aliquota do IPI para eletrodomésticos de linha branca. Dentre os produtos alcangados pela
medida, estdo os fogdes de cozinha, refrigeradores, freezers, tanquinhos e maquinas de

lavar roupa. Conforme quadro a seguir.
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Quadro 3 - Aliquotas sobre os produtos da linha branca.

L s Aliquota Normal | Aliquota Temporaria
Descricao (%) (%)

Fogbes de cozinha 5 Zero
Refrigeradores e congeladores 15 5
Lavadoras de roupa (automaticas,

. " 20 10
semiautomaticas)
Lavadoras de roupa (tanquinhos) 10 Zero

Fonte: Receita Federal do Brasil, 2009.

Os Decretos citados anteriormente vigoraram até 30/06/2009, quando estes mesmos foram
revogados pelo Decreto n°® 6.890 de 29/06/2009, que prorrogou 0 prazo para a aplicagao das
aliquotas reduzidas até o dia 31/10/2009. Entretanto, atendendo a solicitagdo dos
empresarios do setor para manter a redugdo, visando as vendas de final do ano, foi
publicado na edigao extra do Diario Oficial da Unido, de 30.10.2009 o Decreto n® 6.996 de
30.10.2009, que alterou a Tabela de Incidéncia do IPI para incluir Notas Complementares
relativas a aplicacdo das aliquotas do imposto sobre esses produtos, no periodo de
novembro de 2009 até o final de janeiro de 2010.

O crescimento das vendas de eletrodomésticos mostrou que a medida surtiu o efeito
esperado pelo governo, de limitar os efeitos da crise sobre a economia. Outro fator para a
manutencao dos atuais niveis do IPI foi o acordo informal de empresarios para manter os
postos de trabalho. A industria de linha branca emprega mais de 600 mil trabalhadores.
Ao mesmo tempo em que decidiu manter os percentuais reduzidos, o Governo informou que
embora exista um aumento no niumero de setores beneficiados, 0 mesmo esta levando em
conta, a queda de arrecadagdo. No més de maio de 2009, a arrecadagao teve uma queda
real (descontando a inflagdo) de 14% em relacdo ao més anterior, e de 6% ante maio de
2008.

O setor de produtos de linha branca foi um dos setores que foi favorecido com a redugéao do
IPI, no entanto o governo deve buscar outros meios para suprir essa desoneragao, pois a
fabricacdo desses produtos € considerada estratégica pela sua capacidade de gerar vendas,
de desenvolver novas tecnologias e de gerar investimentos, capaz de aquecer a economia
brasileira. Segundo Leonencio Nossa (2009) “a renuncia fiscal com a redugdo do IPI
representou cerca de R$ 3 bilhdes no primeiro semestre nos setores de linha branca,
automéveis e construcdo civil. No caso de produtos de linha branca, a renuncia fiscal de

abril a outubro de 2009, chegou a praticamente R$ 354 milhdes”.
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2.4 Outros Estudos sobre a Reducao do IPI dos Eletrodomésticos

Diante da crise financeira mundial, a solu¢gao encontrada pelo governo para que a mesma
nao se agravasse, foi reduzir a aliquota do IPI para alguns setores, dentre eles o de
eletrodomésticos de linha branca. As crises econémicas, devido a natureza dinamica das
relagbes financeiras e de mercado do mundo globalizado, alastram-se em alta velocidade,
sendo geralmente, impossivel evitar os resultados danosos a economia de todos os paises,

notadamente dos que se situam em fase de desenvolvimento.

A reducéo do IPI nos produtos de linha branca tem como finalidade estimular o crescimento
das vendas e também da economia brasileira, amenizando os efeitos da crise global que
reduziu o ritmo da atividade econémica e diminuiu o consumo por parte da populagéo e
reduzir os impactos ocasionados pelo aumento da concorréncia externa sofrida pelas
empresas nacionais. Com a redugao do imposto, a intengcdo do governo foi de manter os
patamares de consumo da populagdo, ou evitar quedas maiores, e preservar o nivel de
emprego. O comércio varejista apresentava queda também advinda da crise no mercado

internacional. Sua receita apresentava decréscimo, veja no grafico abaixo:

Receita Nominal de Vendas (indice de base fixa) %

180 159,50 169.90

150 133,20 —

120 +—97,50 100;
90 — —
60 L
30 +— | | ‘ |
1 1 H N N N

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Graéfico 2- Pesquisa Anual de Comércio.
Fonte: IBGE, 2014.

A procura pelos consumidores de produtos da linha branca cresceu com o anuncio da
reducdo do imposto. Nos meses subsequentes ao anuncio da redugdo do imposto, o
comércio registrou crescimento nas vendas e também nos postos de trabalho. Fazendo uma
analise na industria, no comércio e também préprio consumidor, a reducao das aliquotas

incidentes foi benéfica.

O Imposto sobre Produtos Industrializados por ser um imposto que incide sobre bens e

sobre o consumo aumentou a produgdo na industria, garantido uma geracao de emprego
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neste setor. No comércio houve um aumento da oferta gerada pela industria e pela procura
dos bens, este setor registrou alta na procura e nas vendas. No entanto o consumidor
passou a comprar mais barato, pela reducao real do prego de alguns produtos.

2.5 A importancia e poder do Varejo

O varejo vem assumindo uma importancia crescente no Brasil e no mundo, ao longo dos
ultimos anos o ritmo da globalizacao tornou-se especialmente intenso no varejo brasileiro,
acompanhando essa globalizagédo as instituicoes varejistas vém atravessando um forte ritmo
de transformacao, hoje os mercados mostram uma significativa mudanca na relagdo de
forca e poder entre fabricantes e varejistas. O aumento na concentragéo do varejo no Brasil
trouxe um maior poder de barganha sobre os fabricantes, sendo assim permitiu que os
varejistas exigissem melhorias no servigo logistico, alternando o poder nas relagdes entre

industria e varejo.

Entender o varejo € o segredo do sucesso para qualquer empreendedor, pois mudancgas
culturais, demograficas, sociais, tecnolégicas e a globalizacdo das economias tém
proporcionado alteragbes nas formas como as atividades de varejo sdo exercidas. De
acordo com Mattar (2011, p. 1) “varejo consiste nas atividades de negocios envolvidos na
venda de qualquer produto ou prestagdo de qualquer servigco a consumidores finais, para

utilizacado ou consumo pessoal, familiar ou residencial”.

Na disputa pelo consumidor, tornam-se necessarios investimentos em instalagdes,
equipamentos, tecnologia, o que torna a administragdo do varejo uma atividade desafiadora.
O desenvolvimento de fontes de vantagem competitiva tornou-se um desafio para as
organizagoes de varejo e uma chave para o sucesso € a sobrevivéncia das empresas. O
aperfeicoamento do varejo chegou a tal ponto que atacadistas e fabricantes passaram a
depender, quase totalmente, de sua existéncia para colocar os produtos no mercado.

A tendéncia expansionista das vendas do varejo até meados de 2008 refletia diretamente a
ampliagdo da massa salarial com o crescimento do emprego e melhoria na distribuicédo de
renda. A medida que as empresas varejistas vdo se expandindo, passam a adotar
avancadas tecnologias de informacao e de gestdo e desempenham papel cada vez mais
importante na modernizagéo do sistema de distribuigdo e da economia brasileira. De acordo

com Parente (2011, p. 15), “o varejo vem assumindo uma importancia crescente no
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panorama empresarial do Brasil e do mundo. Noticias sobre o varejo aparecem quase

diariamente nos cadernos econdémicos dos principais jornais brasileiros”.

2.6 Balanco Patrimonial e Demonstracao do Resultado do Exercicio — DRE

A Lei das Sociedades por Agoes estabelece que ao fim de cada exercicio social, a diretoria
fara elaborar, com base na escrituragdo contabil, as Demonstracdes Financeiras (ou
Demonstragdes Contabeis). As demonstracdes contdbeis que devem ser consolidadas sao:
Balanco Patrimonial, a Demonstracdo do Resultado do Exercicio, A Demonstracdo dos
Fluxos de Caixa e a Demonstrag@o do Valor Apurado. A esse respeito Ribeiro (2014, p. 297)
comenta “a consolidacdo das demonstragdes contabeis é uma técnica contabil que consiste
na unificagdo das demonstra¢des contabeis da entidade controladora e de suas controladas,

visando apresentar a situagdo patrimonial, econdmica e financeira da entidade.”

O balangco compde-se de trés partes essenciais: ativo, passivo e patriménio liquido. Cada
uma dessas partes apresenta suas diversas contas classificadas em “grupos”, 0os quais, por
sua vez, sao dispostos em ordem decrescente de grau de liquidez para o ativo e em ordem
decrescente de exigibilidade para o passivo. Conforme destaca Quintana (2014, p. 63) “No
balangco patrimonial, as contas patrimoniais sdo apresentadas em dois grupos: Ativo e
Passivo. O ativo é composto por contas que representam os bens e direitos, e o passivo é
composto por contas que representam obrigagdes.” Na Contabilidade e no Direito, a palavra
"balanc¢o" decorre do equilibrio ou da igualdade expresso nas seguintes férmulas contabeis:

> Patriménio Liquido = Ativo - Passivo
> Aplicagdes = Origens

Quadro 4- Balango Patrimonial.

Balanco Patrimonial
ATIVO PASSIVO
Obrigacdes com terceiros
PATRIMONIO LIQUIDO

Bens + direitos

Obrigacoes com a empresa
(diretores, acionistas, etc.)
TOTAL ATIVO $ TOTAL PASSIVO $

Fonte: Adaptado de Quintana, 2014.
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O Balango Patrimonial € obrigatério para todos os empresarios e sociedades com duas
excegbes previstas (empresarios rurais e microempresas) e sua estrutura € uma
consequéncia das partidas dobradas aonde para um ou mais crédito existira um ou mais
débito de mesmo valor. “O balango patrimonial tem como objetivo mostrar a posigao
financeira de uma determinada empresa em um momento especifico e informar a

capacidade de geragao de fluxos de caixa” (SZUSTER et al., 2011, p.114).

O balango patrimonial € o relatério contabil que visa demonstrar, a situagao patrimonial,
financeira e econdmica da organizacdo. No Brasil, devido a obrigatoriedade de apurar
resultados fiscais em periodo coincidente com o ano civil, as empresas costumam adotar o
mesmo periodo como exercicio social. “O Balango Patrimonial € uma demonstracao
contabil, obrigatéria, sendo uma apresentagado sintética do saldo monetario de todos os
valores integrantes do patriménio da companhia em determinada data, num sentido estatico”

(SANTOS et al., 2011, p. 41).

O balango patrimonial € uma demonstracdo contabil que tem por finalidade apresentar a
posicao contabil, financeira e econébmica de uma entidade em determinada data. A partir
dalei 6.404/76, o Balango das companhias passou a ser denominado de "Balanco
Patrimonial", procurando diferenciar essa Demonstragdo Contabil do "Balango Financeiro”,
proprio das entidades sem fins lucrativos.

Uma nova estrutura de balango foi apresentada com modificagdes introduzidas pela Lei
11.638/07, como a criagdo do grupo de Intangiveis no Permanente, Ajustes a Valor
Presente, Prémios na Emissao de Debentures a Apropriar etc. Com a Medida Proviséria n°
449/08 e a Lei n° 11.941/09, houve novas alteragbes, as Sociedades Andnimas e empresas
de grande porte devem efetuar, com base na natureza de suas operagoes, a apresentagao
de Ativos e Passivos Circulantes e Nao Circulantes em separado no proprio balango.

A demonstracdo do resultado do exercicio oferece uma analise financeira dos resultados
operacionais e nao operacionais de uma empresa em certo periodo. Embora sejam
elaboradas anualmente para fins legais de divulgacdo, em geral sdo feitas mensalmente
para fins administrativos. Com relacao a analise de demonstracdes contabeis, Silva (2007,
p. 8), comenta “quando realizada por analistas internos, deve ser efetuada com uma visao
proativa, de forma a extrair informagdes para que a alta administracdo possa adotar
medidas corretivas quando houver a sinalizacdo de desvio das metas e diretrizes
estabelecidas.”
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A demonstracao do resultado do exercicio (DRE) é o relatério contabil que visa fornecer de
maneira esquematizada o resultado das operagbes da organiza¢cdo, em um determinado
periodo. Nela confrontam-se as receitas com as despesas incorridas. Assim, percebe-se
que esta € uma demonstragdo dindmica e mostra os itens que contribuiram para formar o
resultado do periodo, ou seja, o lucro (ou prejuizo) que é resultante de receitas, custos e
despesas incorridos pela empresa no periodo e apropriados segundo o regime de

competéncia.

A Demonstracao do Resultado do Exercicio (DRE) é a mais importante das demonstracdes
contabeis, depois do balango patrimonial, € um relatério contabil elaborado em conjunto com
o balanco patrimonial, que descreve as operagdes realizadas pela empresa em um
determinado periodo, ela apresenta grande utilidade aos investidores e aos administradores
das empresas, seu objetivo € demonstrar a formacao do resultado liquido em um exercicio,
gerando informacdes significativas para tomada de decisdo. A DRE evidencia o
desempenho da empresa — lucro ou prejuizo — no periodo compreendido entre janeiro e
dezembro de cada ano. Conforme destaca Ferreira (2009, p. 563) “A demonstragdo do
resultado do exercicio é a expressao ordenadas das receitas realizadas e das despesas
incorridas no exercicio, registradas de acordo com o principio da competéncia.”

A demonstragao do resultado do exercicio destina-se a mostrar os componentes de forma
estruturada que ocasionaram a alteracdo na situagao liquida patrimonial em determinado
periodo. “A lei n° 6.404/76 estabelece o conteudo da demonstracdo de resultado do
exercicio, que deve ser apresentada na forma dedutiva, com os detalhes necessarios das
receitas, despesas, ganhos e perdas e definindo claramente o lucro ou prejuizo liquido do
exercicio” (BRASIL, 1976).

2.7 Indicadores Econdmicos Financeiros

Conseguir vantagem competitiva no mercado nao tarefa facil, no entanto é preciso um bom
planejamento antes de tomar alguma decisdo. Para isso, os gestores utilizam algumas
ferramentas, dentre elas, os indicadores econémicos financeiros, no qual, as organizacdes
veem utilizando-os na andlise de decisbes de risco, pois se torna possivel verificar a
rentabilidade da empresa. Essa andlise é feita nos Balangos Patrimoniais e nas
Demonstragdes do Resultado do Exercicio da empresa, com o intuito de obter informacgdes

sobre os setores financeiros e econdémicos.



39

Quadro 5 — Procedimentos para uma Analise Eficiente e Eficaz.

Procedimentos Iniciais e Preparatdrios para uma Analise

1 | Preparar a andlise objetivando a familiarizacao com as informacoes da empresa.

Identificar evidéncias de inconsisténcia nos dados.

Localizar publicagcées de empresas concorrentes.

Padronizar as demonstragdes financeiras.

al Al WO DN

Analisar os principais indices da empresa.

6 | Interpretar os dados e sugerir solugdes com as informagdes encontradas.

Fonte: Adaptado de Morante, 2007.

A analise das demonstragdes contabeis apresenta-se como uma importante ferramenta de
apoio para identificar possiveis problemas econdmicos e financeiros, de forma a possibilitar
a tomada de decisbes em tempo, corrigir problemas que possam agravar a situagao,
conhecer e avaliar a evolugdo da empresa em relacdo aos periodos anteriores, e também

avaliar se a administragdo vem tendo um bom desempenho.

Portanto os indicadores econémicos financeiros € um dos principais métodos de avaliagao
das demonstragdes contabeis, pois proporcionam aos investidores a seguranca que 0
capital investido tera, ou seja, um retorno satisfatério, com a rentabilidade esperada. As
organizagoes que realizam andlises financeiras econémicas tém a capacidade de verificar o

seu desempenho, possibilitando identificar quais os seus problemas e deficiéncias.

ESTRUTURA
Situagéo Financeira <

LIQUIDEZ
Situagcdo Econbémica » RENTABILIDADE

Figura 1- Principais aspectos relevados pelos indices financeiros.
Fonte: Matarazzo, 2010.

A apuracao de indicadores fornece uma ampla visdo da situagdo econdémica, financeira e
patrimonial da empresa, e sua analise deve ser realizada através de uma serie histérica com
numeros encontrados, 0s quais sao apurados através de contas que interagem as

demonstracdes contabeis.
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De acordo com Bezerra e Corrar (2006), “a analise dos indicadores é realizada de maneira
individual e de forma sequencial, as analises sao realizadas com base em comparagoes, por
exemplo, dos indicadores de liquidez, em que se busca verificar quais sdao as melhores
empresas”. Essa andlise € com base em um padrao médio de liquidez, depois disso, uma
nova andlise é feita para indicadores de rentabilidade e assim por diante.

Atualmente vemos um cenario de grande competitividade entre as empresas nos mais
diversos segmentos e para que possam obter éxito nessa acirrada disputa em busca de
resultados cada vez mais ambiciosos, o gestor obtém informacdes necessarias e fidedignas
onde possibilita os executivos tomarem suas decisdes para averiguar como esta o
funcionamento da empresa, com a pratica de analisar os indicadores de desempenho,
tomando, quando for necessério, decisdes para resolver casuais problemas que forem

identificados, principalmente evitando riscos aos seus investimentos.

2.7.1 Indicadores tradicionais de liquidez

Os indices de liquidez sdo indicadores financeiros e tentam medir a capacidade de uma
organizagcao em cumprir suas obrigagdes de curto prazo. Dizem respeito a probabilidade da
organizagao honrar seus compromissos no dia e com 0s encargos contratuais acordados. A
esse respeito Souza (2014, p. 1466), comenta que “os indices de liquidez avaliam a
capacidade de pagamento das obrigacées de uma empresa, por meio de comparagao entre
as disponibilidades e direitos e as obrigagcbes dessa empresa.” O objetivo do estudo dos
indicadores de liquidez é avaliar o grau de solvéncia da empresa, ou seja, sua capacidade
financeira. Os indices de liquidez sdo importantes para todos os tipos de usuarios contabeis.

Os usuarios das demonstra¢des contabeis devem analisar os indices de liquidez de forma
comparativa com varios exercicios ou periodos, ndo apenas da mesma empresa, mas
também de seus principais concorrentes, pois somente dessa forma sera possivel identificar
o nivel de comprometimento do capital de giro, de forma a melhor determinar a capacidade
de contrair novas obrigacoes. Estes indices devem ser bem analisados, pois nem sempre o
alto grau de endividamento é sinbnimo de insolvéncia, a empresa podera apresentar baixo
grau de liquidez a curto prazo, porém um bom grau de liquidez a longo prazo e vice-versa. A
empresa podera contar com alto grau de liquidez, mas nao dispor de dinheiro para pagar

Seus compromissos a curto prazo.
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Os indices de liquidez exprimem uma posigao financeira da empresa, sao utilizados para
avaliar a capacidade de pagamento em um dado momento de tempo, isto €, constituem uma
apreciacao sobre se a empresa tem capacidade para saldar seus compromissos. Essa
capacidade de pagamento pode ser avaliada, considerando: longo prazo, curto prazo ou
prazo imediato. A esse respeito Silva (2007, p. 105) comenta “o analista deve ficar atento
para o fato de que a capacidade de pagamento da empresa deve ser avaliada
considerando-se a qualidade e os graus de conversibilidade para moeda corrente dos
direitos bem como das dividas existentes.”

A analise por indices é uma das ferramentas mais utilizadas no mercado financeiro, porém
uma analise feita somente com indices é uma analise pobre e certamente podera conter
inumeras falhas. Os indices financeiros, lidos isoladamente, ndo sao suficientes para um
julgamento adequado e uma decisao correta, mas se forem aliados as analises horizontal e
vertical j& mostram de forma melhor a situagao financeira da empresa. Assaf Neto (2012, p.
176), comenta “Os indicadores de liquidez evidenciam a situacdo financeira de uma

empresa frente a seus diversos compromissos financeiros.*

Uma empresa com bons indices de liquidez vai ter uma boa capacidade de pagar suas
dividas, mas é preciso analisar qualitativamente as contas e os ciclos destas empresas para
identificar seus prazos, giros e condi¢des, pois isso nao pode ser entendido como uma
condicao de pagamento, a empresa nao estara pagando obrigatoriamente suas dividas em
dia em funcdo de outras varidveis como prazo e renovagao de dividas. Tais ferramentas
permitem aos gestores obter de forma dindmica e préatica as informagbes necessérias para
embasar as decisées que norteiam as empresas, em estratégias de vendas ou outras areas

gue necessitem de uma gestao mais apurada de indicadores.

O indice de Liquidez Imediata (ILI) ndo é um dos indices de maior importancia por parte das
empresas, € utilizado para medir a capacidade da empresa em honrar seus acordos em
curto prazo, ou seja, pagamento imediato. E um indice com pouca énfase, pois
relacionamos dinheiro disponivel com valores, que poderdo vencer em datas as mais
variadas possiveis, embora estas sejam em Curto Prazo. Este indice ja teve uma maior

importancia, quando a existéncia do mercado financeiro e de capitais era limitado.
Sua férmula para calculo é:

DISPONIVEL
PASSIVO CIRCULANTE

LI =
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De acordo com Assaf Neto (2012), “o indice de liquidez imediata revela a porcentagem das
dividas a curto prazo em condi¢des de serem liquidadas imediatamente. Este quociente é
normalmente baixo pelo pouco interesse das empresas em manter seus recursos em caixa.”
Pelo pouco interesse que as empresas tém em manter recursos monetérios em caixa, este
indice é considerado normalmente baixo. A empresa deve manter certos limites de
seguranca, nao desejando o analista obter indices altos, pois o Caixa e Bancos perdem o
poder aquisitivo com a inflagdo. Todavia, o orgamento de caixa € o melhor instrumento para

prevenir tais acontecimentos.

O indice de liquidez imediata ndo é muito usado nas andlises quando se trata de obter
informacbes sobre as dividas com terceiros, este indice tem maior significado quando é
analisado de forma conjunta com o fluxo mensal de caixa da empresa, pois os valores
apresentados no Balanco Patrimonial em determinado periodo podem nao representar a
média dos saldos verificados ao longo do exercicio financeiro.

Através do indice de Liquidez Geral (ILG) é possivel analisar a capacidade de pagamento
da empresa a Longo Prazo, considerando tudo que ela convertera em dinheiro. Apontar a
liquidez no curto e longo prazo da companhia é a principal funcao desse indicador, mas se
existir a possibilidade de divergéncia entre as datas de recebimentos e de pagamentos, a
andlise de longo prazo pode ocasionar distorgées bastante acentuadas. Segundo Marion
(2012, p.82) “as divergéncias em datas de recebimento e de pagamento tendem a acentuar-
se, quando analisamos periodos longos, ou seja, 0 recebimento do Ativo pode divergir
consideravelmente do pagamento do passivo, isso, sem duvida empobrece o indicador.”

O indice de liquidez geral nao faz restricao de prazo, compara todas as dividas a curto e a
longo prazo com a soma de todos os valores disponiveis e realizaveis em qualquer prazo.
Este quociente serve para detectar a saude financeira de longo prazo da empresa, € um
indice que permite identificar toda a capacidade de pagamento da empresa no longo prazo,

como os demais, a liquidez geral ndo deve ser vista isoladamente.
Sua férmula para calculo é:

ATIVO CIRCULANTE + REALIZAVEL A LONGO PRAZO
PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO

LG=

Para ter uma melhor andlise da empresa € interessante obter a composicao e a finalidade
dos créditos a receber e dos financiamentos de longo prazo, pois a empresa pode adquirir

um grande financiamento em um determinado ano, é importante definir os prazos de
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realizacdo dos mesmos. No longo prazo, devem estar consignadas todas as operacdes
entre empresas coligadas e controladas e os financiamentos de longo prazo, com
investimento no Ativo Permanente. Verificar os dados da DFC pode fornecer informacoes
para uma melhor analise, pois é possivel identificar as origens e as aplicagées de recursos

que efetivamente transitaram no caixa da empresa.

O indice de Liquidez Corrente (ILC) é o indicador mais importante da situacao financeira da
empresa, pois ha uma preocupagao por parte dos responsaveis pelas finangcas da empresa
em melhorar esse indice, € um indice que indica, aproximadamente, a margem de
seguranga da empresa em satisfazer suas dividas de curto prazo, porém deve-se observar
como se comportam as contas do ativo, pois as obrigacdes poderdo vir antes do que a
entrada de recursos na empresa, pois 0 indice nao revela a sincronizacdo entre
recebimentos e pagamentos, como também se pode fornecer uma liquidez falsa, em virtude

da avaliagédo de diversas contas do ativo.

Sua férmula para célculo é:

ATIVO CIRCULANTE

LC= PASSIVO CIRCULANTE

s

O indice de liquidez corrente € muito divulgado e frequentemente considerado como o
melhor indicador da situagao de liquidez da empresa. Segundo Reis (2006, p. 234) “este
indice permite verificar a capacidade de pagamento a curto prazo, ou seja, quanto a
empresa tem de valores disponiveis e realizaveis dentro de um ano, para garantir o
pagamento de suas dividas venciveis no mesmo periodo”. O quadro a seguir mostra como
se poderia relacionar o resultado obtido pelo indice de liquidez corrente com a capacidade
de pagamento a curto prazo.
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Quadro 6 - Interpretagao dos indices de liquidez corrente.

LIQUIDEZ CAPACIDADE DE PAGAMENTO
CORRENTE A CURTO PRAZO
N N2
T
> Boa (Folgada)
1,50
1,40
> Normal
1,30
1,20 > Pouca folga
1,10
> Apertada
1,00
0,99
> Deficitaria
!

Fonte: Adaptado de Reis, 2006.

De forma geral, esse indice pode ser considerado favoravel quando for maior que 1. Os
resultados menores que 1 sdo vistos com desfavoraveis, porque revelam, a curto prazo
insuficiéncia de recursos para garantir o pagamento dos compromissos. A flutuacdo dentro
dessa escala vai depender de diversos fatores, principalmente da natureza e dos prazos de
exigibilidade dos créditos obtidos para o seu financeiro.

O indice de liquidez corrente € muito utilizado por usuarios das demonstragcoes contabeis,
pois este indice relaciona o quanto a empresa possui em dinheiro, em bens ou em direitos
realizaveis ou conversiveis no curto prazo, comparando com suas dividas a serem pagas no
mesmo periodo. Quanto maior a liquidez corrente, mais alta se apresenta a capacidade da
empresa em financiar suas necessidades de capital de giro.

O Indice de Liquidez Seca (ILS) é muito atil quando necessitamos ver a capacidade de
pagamento da empresa sendo considerado como o mais rigoroso dos indices, indica quanto
a empresa possui em disponibilidades, aplicagdes financeiras a curto prazo e duplicatas a
receber, para fazer face a seu passivo circulante, este indice verifica a capacidade da
empresa em saldar suas obrigagdes de curto prazo convertendo em dinheiro 0s seus ativos.

Através deste indicador a empresa pode determinar o grau de exceléncia da sua situagéo
financeira e a capacidade de pagamento a curto prazo mediante a utilizagdo das contas do
disponivel e valores a receber. Segundo Morais Junior (2011, p. 534) comenta que “o indice
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de liquidez seca mostra a porcentagem de dividas de curto prazo que podem ser liquidadas

com a utilizagdo de itens monetéarios de maior liquidez do ativo circulante.”
Sua férmula para célculo é:

ATIVO CIRCULANTE - ESTOQUES
PASSIVO CIRCULANTE

LS =

O indice de liquidez seca esta intimamente ligado ao indice de liquidez corrente. No célculo
deste indicador os estoques ndo sao computados, pois é o item que contém maior risco no
ativo circulante devido deterioracéo e risco de nao serem vendidos, quanto maior for esse
indice, melhor para a empresa. Segundo ludicibus (2013, p. 96) comenta que “esta é uma
variante muito adequada para se avaliar conservadoramente a situacao de liquidez da
empresa, eliminando-se os estoques do numerador, estamos eliminando uma fonte de

incerteza”.

2.8 Indicadores de rentabilidade

Todo investidor espera que seu capital investido seja adequadamente remunerado e 0s
financiadores ou fornecedores esperam que o financiado seja capaz de obter lucro para
honrar seus financiamentos, sendo assim os indices de rentabilidade mostram as margens
de lucratividade, quanto renderam seus investimentos totais e, portanto, qual o grau de éxito

econémico da empresa.

O objetivo dos indicadores de rentabilidade € o de contemplar o rendimento e o lucro da
empresa com relagéo aos investimentos e as suas atividades executadas em determinado
periodo. Os indicadores de rentabilidade demonstram a conquista econémica da empresa
por intermédio da checagem dos resultados obtidos, em cada fase do processo produtivo,
com 0s recursos gerados ou consumidos no processo. “A rentabilidade € o reflete das
politicas e das decisbes adotadas pelos administradores da entidade, expressando o nivel
de eficiéncia e o grau do éxito econdmico-financeiro atingido” (SZUSTER et al.,, 2011, p.
477).
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O Giro do Ativo (GA) é o indicador que mostra a eficiéncia com que a empresa utiliza seus
ativos, com o objetivo de gerar lucro nas vendas. De acordo com Silva (2007, p. 113) “o giro
do ativo estabelece uma relagcdo entre as vendas do periodo e os investimentos totais
efetuados na empresa, expressando o nivel de eficiéncia com que séo utilizados os recursos
aplicados.” Quando ocorre a situagao do giro do ativo se apresentar maior, considera-se que
esta havendo um grande volume de vendas. Quanto maior esse indice, melhor ele se
apresenta, indicando a eficiéncia com a qual a empresa utiliza seus ativos para gerar

vendas.

A férmula é composta de:

VENDAS LiQUIDAS
ATIVO TOTAL

GA =

As empresas buscam como resultado lucro e sustentabilidade e o gestor financeiro é um
dos principais responsaveis por esse resultado. Muitas vezes, o ativo esta inflado por
elementos registrados contabilmente, que se tornam obsoletos e que deveriam ter sido
baixados do ativo e ndo o foram, portanto o analista devera estar atento aos critérios de
avaliacao dos ativos e itens representativos, que nao estejam relacionados com produgéo e
vendas, pois podera apresentar distor¢cdes para este indicador.

A Margem Liquida (ML) é o indicador que compara o lucro liquido em relagdo as vendas
liquidas do periodo, apresentando o percentual de lucratividade. Alguns fatores podem
influenciar a rentabilidade sobre as vendas, como o ramo de atividade e a rotacao dos
estoques por exemplo. Morais Junior (2011, p. 544) afirma que “Esse indice compara o lucro
liquido do exercicio em relagdo as vendas liquidas do periodo, fornecendo o percentual de

lucro, que a empresa alcanga, em relacao ao seu faturamento.”

A Margem Liquida (ML) é uma medida da lucratividade obtida pela empresa obtida pela
empresa. Estes indicadores sdo extremamente dependentes da atividade que a empresa
exerce e sao melhores analisados quando sao utilizados para avaliar uma mesma empresa

ao longo de um periodo ou comparar empresas que desenvolvem produtos semelhantes.
A férmula é composta de:

LUCRO LiQUIDO
ML = X100
VENDAS LIQUIDAS
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O analista devera estar atento ao interpretar estes indices, pois 0 volume de despesas ou
receitas ndo operacionais podem causar distor¢des nos resultados. A margem liquida
determina a porcentagem de cada R$ 1 de venda que restou apés a dedugao de todas as
despesas, inclusive o imposto de renda, e é calculada como sendo o quociente entre o lucro
liquido e a receita liquida de vendas da empresa, este indicador se torna mais confiavel
quando é realizado em conjunto com o estudo do grau de alavancagem operacional.

A Rentabilidade do patriménio liquido (RPL) revela a situagdo econbmica da empresa,
mostrando qual a taxa de rendimento do capital préprio, se estd ou néo, por meio da
estrutura, gerando lucros. A partir desse indicador o analista podera identificar a
rentabilidade da empresa levando em consideracao o lucro liquido em relacao a quantidade
de capital préprio investido, o lucro, portanto, é o prémio do investidor pelo risco de seu
negocio. Outro ponto forte deste indicador reside no fato de ser comparavel para qualquer
empresa, de qualquer que seja o setor, quanto maior for este indice, melhor a rentabilidade
do patriménio liquido.

E calculado pela seguinte expressao:

LUCRO LiQuUIDO
RPL = 5T X 100

Este indicador apresenta o retorno que os acionistas ou quotistas da empresa estdo obtendo
em relagao aos seus investimentos na empresa. Segundo Padoveze (2000) “a rentabilidade
do patriménio liquido é o melhor de todos os indicadores, pois conjuga todos os demais e
demonstra quanto os acionistas ganharam”. Observa-se neste indice que se nao ocorrer
aporte de capital ao longo do exercicio financeiro, ou outra modificagdo no patriménio
liquido, o analista podera optar por mediar a relagao direta entre o lucro liquido do exercicio
e o0 saldo do patriménio liquido.

Rentabilidade do ativo (RA) € um indice que indica o quanto a empresa obtém de lucro
comparado com 0 seu investimento total, ou seja, o total de seu Ativo. A Rentabilidade do
ativo é um indicador de muita utilidade, pois o0s investidores acompanham o
desenvolvimento da organizacao que se estende ao longo do tempo. O resultado obtido pela
percentagem comprova a eficiéncia da aplicacao dos ativos e quanto de ganho é gerado, e
que quanto maior for a porcentagem melhor para a organizagao, este resultado é importante
quando se deseja ter uma ideia da lucratividade do empreendimento como um todo,

independente de onde vierem os recursos, somente admitindo as aplicacdes realizadas.
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A Rentabilidade do Ativo é um indicador muito Util para acompanhamento da evolugéo ao
longo do tempo da empresa, onde se verifica que a porcentagem resultante mostra a
eficiéncia da aplicacdo dos ativos e quanto de lucro eles estdo gerando para empresa. Este
indice mostra a possibilidade de geragao de lucro e deste modo a empresa poder se
capitalizar, porem nao sendo considerada como uma medida de capital. “O rentabilidade
sobre o ativo corresponde ao quociente entre o lucro liquido deduzido das despesas
financeiras liquidas do efeito tributario e o ativo total médio” (SZUSTER et al., 2011, p. 479).

Sua formula se define assim:

LUCRO LiQUIDO
RA = X 100
ATIVO

Esse indicador também é conhecido como Taxa de Retorno sobre o Ativo Total, ou
simplesmente Taxa de Retorno sobre Investimentos, ele permite que o analista tenha uma
visdo ampla de todos os aspectos que rodeiam a empresa, e identifique o objetivo da
mesma, ou seja, a eficiéncia global da alta direcdo onde se pretende alcangar a geragao de
lucros com seus investimentos totais. Segundo Chiavenato (2005, pg. 92) “é um indice de
rendimento que mede a rentabilidade das operacdes basicas da empresa frente aos
recursos (ativos) aplicados nessas operacgoes”. Este indice mostra quanto a empresa obteve
de Lucro Liquido em relagdo ao Ativo, ou seja, indica a lucratividade que a empresa propicia

em relacdo aos investimentos totais.

2.9 Indicadores de Endividamento

Estes indicadores estdo relacionados as decisbes de financiamento e investimento,
determinando, portanto, para exemplificar as grandes linhas de decisdes financeiras que a
empresa adota para aquisi¢cao e aplicacao de recursos. A esse respeito Morais Junior (2011,
p. 537) comenta que “quanto maior o indice de endividamento, pior sera, pois mostra que a

empresa esta utilizando mais recursos de terceiros para financiar o ativo.”

A estrutura de capitais reflete de forma significativa sobre os resultados da empresa,
podendo contribuir para aumento ou reducao dos lucros, eles representam a remuneragao
que os capitais investidos estdo proporcionando para a empresa. Do ponto de vista do
quotista ou acionista de uma empresa, é de fundamental importancia saber a remuneragao

que esta recebendo pelos capitais investidos em um empreendimento. As politicas de
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financiamento adotadas por uma empresa devem ser levadas em consideragao, o custo e
os impactos das modificagées sobre a estrutura de capital da mesma, ou seja, a proporgao
da participacao de capitais proprios e de terceiros.

s

A analise dos indicadores de endividamento & importante porque apresenta diversos
aspectos internos da empresa, onde determina o grau de risco acarretado pelos
financiamentos, qual a participagao dos recursos préprios e, consequentemente, qual o grau
de desenvolvimento financeiro, além dos respectivos periodos de vencimento. “Os indices
de endividamento avaliam a “seguranca” que a empresa oferece aos capitais de terceiros e
revelam sua politica de obtencao de recursos e de alocacdao dos mesmos nos diversos itens
do ativo” (SZUSTER et al., 2011, p. 466).

A estrutura de capital ndo tem influéncia sobre o valor de mercado da empresa quando se
trata de mercados perfeitos, pois esta estrutura serd ocasionada pela composicao dos
ativos, no entanto, se a composicdo do endividamento apresentar uma significativa
concentracao no passivo circulante, a empresa podera ter reais dificuldades num momento
de reversao de mercado. As decisdes inadequadas de estrutura de capital podem resultar
em um elevado custo de capital, o qual tornaria mais dificil encontrar investimentos
aceitaveis, pode-se concluir que quanto maior for o capital de terceiros, mais riscos
financeiros a empresa correrd, pois podera ndo conseguir arcar com Seus COmpromissos

com juros e amortizagdes.

Para administrar o capital de giro da empresa, é necessario prestar atencdo ao seu
endividamento de curto e de longo prazo, pois a empresa pode apresentar uma boa
situagao financeira, hoje, porém a mesma podera estad comprometida no futuro por altos
empréstimos de longo prazo. Assim como os demais indicadores, nao existem padroes para
os indices de endividamento, a melhor forma de interpreta-los € comparando com a média

setorial e analisar o impacto que pode acarretar no resultado da empresa.

A Participacao de Capitais de Terceiros (PCT) é um indicador de risco ou de dependéncia a
terceiros, por parte da empresa, é também chamado indice de Grau de Endividamento. Do
ponto de vista da obtencédo de lucro, pode ser vantajoso para a empresa trabalhar com
Capitais de Terceiros, se a remuneragdo paga a esses capitais for menor do que o lucro

conseguido com a sua aplicagdo nos negocios.

O indice de Participacdo de Capitais de Terceiros relaciona, portanto as duas grandes
fontes de recursos da empresa, ou seja, Capitais Proprios e Capitais de Terceiros. A esse
respeito Morais Junior (2011, p. 538) comenta “A Participacéo de capitais de terceiros (PCT)
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€ um indicador de grande relevancia, pois indica o percentual de Capital de Terceiros em
relacdo ao Patriménio Liquido, mostrando a dependéncia da empresa em relagdo aos

recursos externos.”
A férmula é composta de:

CAPITAIS DE TERCEIROS (PC + ELP)
PCT= X100
PATRIMONIO LIQUIDO

A dependéncia de capital ndo pertencente a empresa pode ocasionar varias transformagoes
para o pagamento do mesmo, do ponto de vista financeiro pode ser preocupante trabalhar
com capitais de terceiros, pois a empresa vai ter uma menor liberdade nas decisdes
financeiras. Quanto menor a dependéncia de capital de terceiros, melhor a liquidez da
empresa e, portanto, menor o seu risco financeiro. No entanto, o endividamento é uma fonte
importante de recursos para que a empresa possa manter suas operacoes ou amplia-las,
porém € muito preocupante para a empresa que para exercer suas atividades, tenha que
depender de capital de terceiros, quando os mesmos devem ser empregados para pagar

divida e ndo para investimentos na empresa.

A Composicao do endividamento (CE) tem a finalidade de identificar que o percentual das
obrigacoes totais da companhia corresponde a dividas de curto prazo. A capacidade de
pagar em curto prazo a divida total que foi constituida € o que indica a composicdo de
endividamento, através desta analise € possivel mensurar o volume de dividas da empresa
no curto prazo em relacdo a divida total. “A composicao do endividamento indica qual a
relagdo entre os vencimentos (curto e longo) das dividas da empresa, ou seja, analisa a
qualidade da participacao de capitais de terceiros. E melhor para a empresa possuir dividas
de longo prazo que de curto prazo” (CRUZ, 2012, p.82).

A férmula é composta de:

PASSIVO CIRCULANTE
CE X100
CAPITAIS DE TERCEIROS (PC + ELP)

Assim como os demais indicadores, o comportamento destes indices ao longo do
tempo ou a comparagdo com médias do setor sdo mais importantes que o
valor atingido em determinado exercicio. O Endividamento a Curto Prazo é utilizado,

normalmente, para financiar o Ativo Circulante e o Endividamento a Longo Prazo € utilizado
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para financiar o Ativo Permanente. E importante que o analista identifique as causas que
determinam das variacbes nestes indicadores através da leitura do relatério da
administragdo e das Notas Explicativas. A interpretacdo deste indice € no sentido de que

quanto maior, pior.

2.10 Analises Vertical (AV) e Horizontal (AH)

A analise das demonstracdes contdbeis deve comegar com um foco retrospectivo, através
da andlise horizontal e vertical, que servird de etapa de preparacao para uma andlise
através de indicadores econdémico-financeiros, com o objetivo de apresentar aos gestores
das organizacdes informacdes que auxiliem no processo de tomada de decisdo. As analises
horizontal e vertical auxiliam na interpretacdo da estrutura dos indicadores das empresas,

formando uma melhor interpretacdo dos seus componentes.

As analises vertical e horizontal sdo métodos de analise das demonstracdes contabeis
usados para diagnosticar a saude financeira da empresa, sendo a forma mais comum de
expressar a andlise das demonstragdes contabeis, pois elas irdo destacar as variagdes mais
importantes no Balango Patrimonial e na Demonstragéo de Resultado do Exercicio. A esse
respeito Assaf Neto (2012, p.105) comenta que “a comparagédo dos valores entre si e com
outros de diferentes periodos oferecera um aspecto mais dindmico e elucidativo a posicao
estatica das demonstracdes contabeis.”

As analises horizontal e vertical suprem a caréncia de complexidade e detalhamento dos
indices econémico-financeiros, essas técnicas explicam o que os indices ndao conseguem
detalhar, assim como os indices, estas devem ser utilizadas conjuntamente para ter uma
melhor analise das contas. As duas principais caracteristicas de analise de uma empresa
sdo a comparagao dos valores obtidos em um determinado periodo com aqueles que séao

levantados em periodos anteriores.

A Andlise Horizontal (AH) tem por finalidade evidenciar a evolugdo dos itens das
demonstragdes financeiras ao longo do tempo, entre as contas e grupos de contas de uma
entidade em exercicios consecutivos, visando mostrar o desempenho de cada uma dessas
contas ou destes grupos de contas ao longo do periodo analisado. E basicamente um
processo de analise temporal, que € desenvolvido por meio de numeros indices e trabalha
fundamentalmente com efeitos e dificilmente revela as causas das mudancas, sendo

também evolutiva ou retrospectiva.
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Os resultados obtidos por meio da andlise horizontal devem ser interpretados com certa
prudéncia, pois nem sempre 0s maiores valores percentuais de aumento sdo os mais
significativos. A analise horizontal toma por base dois ou mais exercicios sociais para
verificar a evolugdo de seus componentes, observando o comportamento dos diversos itens
do patriménio, onde muitas vezes o momento de uma empresa esta afetado por causas

originadas em periodos anteriores, as quais poderao, ainda, refletir-se em periodos futuros.

A analise horizontal procura identificar prioritariamente nas demonstra¢des de resultado, a
evolugcdo dos custos e despesas em relacdo ao seu volume de vendas, e seus reflexos
sobre os resultados do exercicio, uma andlise detalhada no balan¢o patrimonial e na
demonstracao do exercicio servira de ponto de partida, por exemplo, para a avaliagdo dos
demais indicadores de liquidez e rentabilidade. Com relacdo a andlise horizontal Morais
Junior (2011, p. 528) comenta que “O objetivo € permitir o exame da evolugao histoérica de
cada uma das contas que compdem as diversas demonstragdes contdbeis, ou seja, ela
avalia o aumento ou a diminuicao dos valores, que expressam 0s elementos patrimoniais,

em uma determinada série historica.”

A analise horizontal tem a grande vantagem de eliminar a preocupacao dos gestores com 0s
patamares dos efeitos da inflagdo no periodo considerado, uma vez que os indices resultam
da comparagdo de grandezas de uma mesma data, convém observar que os efeitos
inflacionarios podem distorcer as conclusdes que sdo obtidas através da analise horizontal.
O analista deve utilizar as demonstragbes contabeis que tenham o poder aquisitivo
constantes, ou seja, que sao corrigidas utilizando-se o método de correcao integral, através
deste método, todos os itens das demonstragées contabeis sdo corrigidos por um indice
geral de precos, o qual deve medir a variacdo do poder aquisitivo da moeda em relagéo aos
produtos e servigos disponiveis no mercado.

A Andlise Vertical (AV) trata-se de um método comparativo, que é expresso em
porcentagem, onde se aplica quando for relacionar uma conta ou um grupo de contas com
um valor semelhante. De acordo com Perez Junior e Begalli (2009, p. 244) “Anélise Vertical
das contas das demonstragdes contabeis mostra a sua composicdao percentual e a
participacado de cada conta em relacdo a um valor adotado como base (100%). A base a ser
adotada é para medir a participacdo percentual dos demais valores.”

A andlise vertical envolve elementos homogéneos, mas relativos a um mesmo exercicio, ao
contrario da andlise horizontal, que é relativa, necessariamente, a exercicios distintos, dessa
maneira, colocando-se o0s valores absolutos em forma vertical, pode-se apurar a

participagdo de cada conta no ativo, passivo ou na demonstracdo de resultado, e sua
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evolucdo no periodo. Essa andlise permite avaliar a composicao de itens e sua evolugao ao
longo do tempo, é um tipo de andlise que propicia a comparagdo das percentagens dos
itens das diversas demonstragbes em relagdo a outras empresas, basicamente as

concorrentes que atuam no mesmo ramo de atividade.

A comparabilidade na analise vertical pode ocasionar prejuizo sempre que houver a
incorporagao de valores significativos no ativo ou também no passivo, bem como eventos
irregulares que alterem as relagdes estruturais. Com relagao a analise vertical Cruz (2012, p.
48) comenta que “a andlise é feita para verificar a importancia de uma conta ou grupo no
total do ativo ou passivo. No caso, a ideia é de verificar qual a relevancia que uma conta
pode ter em relacdo as alteragdes de balango.”

A andlise vertical é de grande importancia, principalmente quando aplicada a demonstracao
de resultado do exercicio, pois torna-se possivel detectar a composicdo percentual das
receitas e despesas, apresentando aquelas que mais influenciaram na formacgéo do lucro ou
prejuizo. Uma andlise pouco aprofundada a expressdes monetarias sejam elas expressas
em valores histéricos ou corrigidos, nao permitiria uma visualizacdo dos impactos de cada

conta patrimonial ou de resultado no conjunto das respectivas demonstracoes.
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3 ANALISES DOS RESULTADOS

3.1 Caracteristicas das empresas em estudo

Lojas Americanas S.A foi fundada em 1929, em Niter6i - RJ, e esta presente em todas as
regides do pais (25 estados mais o Distrito Federal), com 948 lojas, divididas no formato
Tradicional e no formato Express, aproximadamente a 807 mil metros quadrados de area de
vendas. As lojas tradicionais possuem area média de vendas de 1.400 metros quadrados,
reposicao diaria de estoques e aproximadamente 60 mil itens. O modelo Express segue 0
conceito de lojas menores, com area média de vendas de 400 metros quadrados, logistica
Just-in-time e sortimento selecionado em torno de 15 mil itens, adequado as caracteristicas
de cada localidade e ao perfil dos clientes dessas lojas.

A empresa garante a seus clientes precos competitivos em relagdo a concorréncia e oferece
produtos de qualidade reunidos nos Mundos Lar, Lazer, Beleza, Infantil, Confecgéo e
Alimentos de Conveniéncia. A Lojas Americanas conta ainda com quatro Centros de
Distribuicao localizados em Sdo Paulo/SP, Rio de Janeiro/RJ, Recife/PE e o novo Centro de
Distribuicao inaugurado em Outubro/2013 em Uberlandia/MG.

O Magazine Luiza foi fundado em 16 de novembro de 1957, em Franca - SP, o nome
Magazine Luiza surgiu apds um concurso cultural de radio realizado com os préprios
clientes. Hoje com mais de 740 lojas, 9 centros de distribuicdo e 3 escritérios, espalhados
por 16 estados brasileiros, a companhia figura entre os maiores varejistas do Pais,
oferecendo produtos para a casa da familia brasileira, onde o cliente quer e do jeito que ele
quer, por meio de multicanais como lojas fisicas, lojas virtuais, televendas, e-commerce e

até nas redes sociais, com o Magazine Vocé.

Os principais produtos comercializados pela empresa estdo nos setores de moveis,
eletrodomésticos, eletroeletrdnicos, presentes, brinquedos, hobby e lazer, informatica e
telefonia. No site ha um mix mais amplo do que nas lojas fisicas, contando com cerca de 44
mil modelos de produtos. Em agosto de 2013, a partir da aquisicdo da Campos Floridos,
detentora do site Epoca Cosméticos, o Magazine Luiza passou a oferecer também produtos
de beleza aos seus clientes.

Nas 13 aquisicbes que fez até hoje, o Magazine Luiza nunca deixou de lado o jeito
diferenciado de ser e de tratar clientes e colaboradores. Crescer de forma sustentavel,
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mantendo o espirito inovador, respeitando as pessoas e buscando o desenvolvimento do
pais, fez o Magazine Luiza se tornar uma referéncia nacional e internacional em gestéao
empresarial. E desta forma que a empresa pretende continuar expandindo-se nos préximos

anos.

A Via Varejo S.A. é a empresa responsavel pela administragdo de duas importantes
varejistas brasileiras, Casas Bahia e Pontofrio. A companhia esta presente em mais de 400
municipios brasileiros, 19 Estados e no Distrito Federal, com mais de 1000 lojas e cerca de
66 mil colaboradores. A empresa, que tem sede administrativa no municipio de Sao Caetano
do Sul, na Grande Sao Paulo - SP, posiciona-se como uma das maiores varejistas de

eletroeletronicos do mundo.

No ano de 2014, além de abrir nimero recorde de 88 novas lojas, a empresa foi destaque
no ultimo ano em inovagdes como a inauguracao da Casas Bahia Mobile e Pontofrio Mobile,
lojas especializadas na venda de produtos e servigos de telefonia e internet méveis, e a
implementagé@o do projeto de revitalizagdo de méveis em algumas unidades da rede, com
novo layout de lojas, langamento de linhas de produtos. Além disso, a rede ingressou no
mercado de méveis planejados.

A razéo social Via Varejo S.A. foi adotada em fevereiro de 2012, em substituicdo a Globex
Utilidades S/A, e assumiu a nova identidade corporativa que traz em si as cores do Brasil. A
nova denominagao é fruto de um processo de renovagao da marca que contou com uma
extensa pesquisa realizada com diversos publicos, inclusive os colaboradores da
companhia, que ajudaram a escolher 0 nome que se orgulhariam de carregar no peito em
seus crachas. Suas linhas remetem a um gréfico de crescimento continuo e, juntas, fazem
alusao a relagdo de cumplicidade e confianga que ambas mantém com seus parceiros,
fornecedores e clientes. Além disso, suas curvas representam as iniciais de Via Varejo.

A Casas Bahia é uma rede varejista que comercializa eletrodomésticos, eletroeletronicos,
méveis e utilidades domésticas. Com mais de 660 lojas, esta presente em 18 Estados (SP,
RJ, ES, MG, GO, MT, MS, BA, SC, PR, SE, CE, TO, PE, RN, AL, PB e MA), além do Distrito
Federal. A empresa tem como missdo realizar os sonhos de seus consumidores, oferecendo
acesso facilitado ao crédito e trabalhando com um modelo de gestdo focado na
simplicidade, no respeito € na dedicagao total aos colaboradores, clientes, fornecedores e

parceiros comerciais.

O Ponto Frio oferece ao consumidor o que ha de melhor na experiéncia de compra de
eletroeletrénicos, eletrodomésticos e produtos para o lar. Com o slogan ‘Viva a Inovagao’, a
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bandeira ajuda os diversos perfis de clientes a encontrar a tecnologia mais adequada as
necessidades do consumidor e os itens que melhor se adaptam ao seu dia a dia. A empresa
trabalha com uma grande variedade de produtos e servigos, além de oferecer, ha mais de
60 anos, um atendimento préximo e especializado, da venda ao pés-venda. Atualmente, a
rede conta com mais de 370 lojas distribuidas por nove estados brasileiros (SP, RJ, ES, MG,
GO, MT, SC, RS, PR), além do Distrito Federal.

3.2 Interpretacao dos Indicadores

ApGs a padronizacao e o calculo dos indices das empresas em estudo, pode-se fazer alguns
comentarios sobre a situacdo das empresas Lojas Americanas, Magazine Luiza e
Companhia Via Varejo, esta ultima responsavel pela administracdo de duas importantes
varejistas brasileiras, Casas Bahia e Ponto frio, tema central de estudos neste trabalho.

3.2.1 Indices de Liquidez

a) Indice de Liquidez Imediata (IL)

O gréfico 3 mostra que a Companhia Via Varejo S.A em 2008, ou seja, antes da crise, para
cada R$ 1,00 de dividas de curto prazo, ela tinha R$ 0,11 em dinheiro, no periodo da crise
financeira mundial, 0 ano em que a empresa apresentou um melhor indice foi em 2010, na
ocasido para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo a empresa tinha R$ 0,37 em dinheiro, e
no periodo pds-crise a mesma tinha R$ 0,45 em dinheiro.

A empresa Lojas Americanas S.A em 2008, tinha R$ 0,58 em dinheiro para cada R$ 1,00 de
divida a curto prazo, ja no periodo da crise financeira mundial, a empresa apresentou um
indice melhor no ano de 2010, onde obteve R$ 0,68 para cada R$ 1,00 de divida a curto
prazo, e apds a crise a mesma apresentou R$ 0,75 para cada R$ 1,00 de divida a curto

prazo.

A empresa Magazine Luiza S.A tinha em 2008 R$ 0,06 em dinheiro para cada R$ 1,00 de
divida a curto prazo. O ano de 2012 foi onde a empresa apresentou o melhor indice no
periodo da crise, a mesma tinha para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo R$ 0,27, valor
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aproximado de 2013 onde a empresa tinha R$ 0,30 em dinheiro para saldar suas dividas
imediatamente.
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Gréfico 3 — indice de Liquidez Imediata
Fonte: Adaptado de Companhia V. Varejo S.A, Lojas Americanas S.A e Magazine Luiza S.A.

Nessa secdo € feita uma apresentacdo em tabelas, para discussdo sobre o desempenho
dos indicadores de liquidez imediata durante os seis periodos analisados, a partir do uso
das técnicas da estatistica descritiva: média, valor minimo e valor maximo, conforme consta
na Tabela 1, abaixo:

Tabela 1 - Estatistica descritiva — indices de Liquidez Imediata.

Comp. Via Varejo Lojas Americanas Magazine Luiza
N 6 6 6
Média 0,25 0,60 0,16
Minimo 0,06 0,45 0,06
Maximo 0,45 0,75 0,30

Fonte: Dados da pesquisa, 2015.

A empresa que apresentou um melhor indice de liquidez imediata antes da crise financeira
mundial foi a empresa Lojas Americanas S.A., permanecendo com melhor indice durante e
apos a crise financeira mundial. Durante o periodo analisado a empresa Lojas Americanas

S.A., obteve ainda a melhor média estatistica de liquidez imediata com 0,60.
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b) Indice de Liquidez Geral (ILG)

O gréfico 4 mostra que a Companhia Via Varejo S.A em 2008, antes da crise, para cada R$
1,00 de divida, ela tinha R$ 1,25, no periodo da crise financeira mundial, 0 ano em que a
empresa apresentou um melhor indice foi em 2010, na ocasido para cada R$ 1,00 de divida
a empresa tinha R$ 1,21, e no periodo pds-crise a mesma tinha R$ 1,13 em disponibilidades
mais direitos realizaveis a curto e longo prazo, portanto a empresa apresentou melhor indice

antes da crise financeira.

A empresa Lojas Americanas S.A em 2008, tinha R$ 0,82 em direitos realizaveis a curto e
longo prazo para cada R$ 1,00 de divida, j& no periodo da crise financeira mundial, a
empresa apresentou um indice melhor no ano de 2011, onde obteve R$ 0,87 para cada R$
1,00 de divida, e apds a crise a mesma apresentou R$ 0,80 para cada R$ 1,00 de divida.

A empresa Magazine Luiza S.A tinha em 2008 R$ 0,84 em disponibilidades mais direitos
realizaveis a curto e longo prazo para cada R$ 1,00 de divida. O ano de 2009 foi onde a
empresa apresentou o melhor indice no periodo da crise, a mesma tinha para cada R$ 1,00
de divida R$ 0,85 em disponibilidades mais direitos realizaveis a curto e longo prazo, este

mesmo valor se repetiu em 2013.
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Grafico 4 — indice de Liquidez Geral
Fonte: Adaptado de Companhia V. Varejo S.A, Lojas Americanas S.A e Magazine Luiza S.A

Em seguida uma breve apresentagdo em tabela, para discussao sobre o desempenho dos
indicadores de liquidez geral durante os seis periodos analisados, a partir do uso das
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técnicas da estatistica descritiva: média, valor minimo e valor maximo, conforme consta na
Tabela 2, abaixo:

Tabela 2 - Estatistica descritiva — indices de Liquidez Geral.

Comp. Via Varejo Lojas Americanas Magazine Luiza
N 6 6 6
Média 1,18 0,83 0,83
Minimo 1,18 0,80 0,82
Maximo 1,25 0,87 0,85

Fonte: Dados da pesquisa, 2015.

A empresa que apresentou um melhor indice de liquidez geral antes da crise financeira
mundial foi a empresa Companhia Via Varejo S.A., permanecendo com o melhor indice
durante e ap6s a crise financeira mundial. A Companhia Via Varejo S.A., apresentou a
melhor média das empresas durante o periodo analisado, na ocasiao obteve a melhor média
estatistica de liquidez geral, comparado as empresas Lojas Americanas S.A e Magazine
Luiza S.A.

c) Indice de Liquidez Corrente (ILC)

O grafico 5 mostra que a Companhia Via Varejo S.A em 2008, antes da crise financeira,
apresentava para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo, R$ 1,27, no periodo da crise
financeira mundial, 0 ano em que a empresa apresentou um melhor indice foi em 2010, na
ocasido para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo a empresa tinha R$ 1,46 sendo
considerada normal, e no periodo pds-crise a mesma tinha R$ 1,15 em disponibilidades

mais direitos realizaveis a curto prazo.

A empresa Lojas Americanas S.A em 2008, tinha R$ 1,17 em direitos realizaveis a curto
prazo para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo, ja no periodo da crise financeira mundial, a
empresa apresentou um indice melhor no ano de 2009, onde obteve R$ 1,52 para cada R$
1,00 de divida, ou seja, apresentava uma situagao boa (folgada) e apds a crise a mesma
apresentou R$ 1,64 para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo.

A empresa Magazine Luiza S.A tinha em 2008 R$ 1,03 em disponibilidades mais direitos
realizaveis a curto prazo para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo. O ano de 2011 foi onde
a empresa apresentou o melhor indice no periodo da crise, a mesma tinha para cada R$
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1,00 de divida a curto prazo R$ 1,22 em disponibilidades mais direitos realizaveis a curto
prazo, um valor considerado como pouca folga, ja em 2013 a empresa obteve R$ 1,15 para
saldar suas dividas a curto prazo.
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Grafico 5 — indice de Liquidez Corrente
Fonte: Adaptado de Companhia V. Varejo S.A, Lojas Americanas S.A e Magazine Luiza S.A.

Em seguida uma breve apresentagdo em tabela, para discussao sobre o desempenho dos
indicadores de liquidez corrente durante os seis periodos analisados, a partir do uso das
técnicas da estatistica descritiva: média, valor minimo e valor maximo, conforme consta na
Tabela 3, abaixo.

Tabela 3 - Estatistica descritiva — indices de Liquidez Corrente.

Comp. Via Varejo Lojas Americanas Magazine Luiza
N 6 6 6
Média 1,19 1,43 1,12
Minimo 0,92 1,17 1,03
Maximo 1,46 1,64 1,22

Fonte: Dados da pesquisa, 2015.

A empresa que apresentou um melhor indice de liquidez corrente antes da crise financeira
mundial foi a empresa Companhia Via Varejo S.A., com 1,27, para cada R$ 1,00 de divida a
curto prazo, durante e depois da crise financeira mundial, a empresa Lojas Americanas S.A.,
apresentou a melhor média durante o periodo analisado, na ocasidao obteve a média
estatistica de liquidez corrente de 1,43.



61

d) Indice de Liquidez Seca (ILS)

O gréfico 6 mostra que a Companhia Via Varejo S.A., em 2008, apresentava R$ 0,82 em
disponibilidades, aplicagcdes financeiras e duplicatas a receber liquidas, para cada R$ 1,00
de divida a curto prazo, ja no periodo da crise financeira mundial, 0 ano em que a empresa
apresentou um melhor indice foi em 2010, na ocasido para cada R$ 1,00 de divida a curto
prazo a empresa tinha R$ 1,01 e no periodo p6s-crise a mesma tinha R$ 0,85 para cada R$
1,00 de divida no curto prazo.

A empresa Lojas Americanas S.A em 2008, tinha R$ 0,91 em disponibilidades, aplicagbes
financeiras e duplicatas a receber liquidas para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo, ja no
periodo da crise financeira mundial, a empresa apresentou um indice melhor no ano de
2011, onde obteve R$ 1,16 para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo, e apds a crise a
mesma apresentou R$ 1,19 para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo.

A empresa Magazine Luiza S.A tinha em 2008 R$ 0,77 para cada R$ 1,00 de divida a curto
prazo. O ano de 2009 foi onde a empresa apresentou o melhor indice no periodo da crise, a
mesma tinha para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo R$ 0,81, ja em 2013 a empresa
obteve R$ 0,66 para saldar suas dividas a curto prazo.
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Na proxima tabela, uma breve apresentacdo para discussdo sobre o desempenho dos
indicadores de liquidez seca durante os seis periodos analisados, a partir do uso das
técnicas da estatistica descritiva: média, valor minimo e valor maximo, conforme consta na

Tabela 4, abaixo:

Tabela 4 - Estatistica descritiva — indices de Liquidez Seca.

Comp. Via Varejo Lojas Americanas Magazine Luiza
N 6 6 6
Média 0,78 1,07 0,69
Minimo 0,43 0,91 0,49
Maximo 1,01 1,19 0,81

Fonte: Dados da pesquisa, 2015.

A empresa que apresentou melhor indicador antes da crise financeira mundial foi a empresa
Lojas Americanas S.A., permanecendo durante e apos a crise financeira mundial. Durante o
periodo analisado a empresa Lojas Americanas apresentou uma média estatistica de
liquidez seca de 1,07.

3.2.2 indices de Rentabilidade

a) Giro do Ativo (GA)

O Grafico 7 mostra, que a Companhia Via Varejo S.A no ano de 2008 vendeu R$ 1,95 para
cada R$ 1,00 de investimentos totais, ou seja, suas vendas giraram 1,95 vezes em relacao
aos investimentos. No periodo da crise financeira o ano de 2012 foi 0 que a empresa
apresentou melhor rendimento onde obteve R$ 1,61 para cada R$ 1,00 de investimentos

totais e no periodo poés-crise, ou seja, em 2013, a mesma apresentou 0 mesmo rendimento.

A empresa Lojas Americanas S.A em 2008 vendeu R$ 1,10 para cada R$ 1,00 de
investimentos totais, ou seja, suas vendas giraram 1,10 vezes em relagdo aos
investimentos. No comparativo dos indices entre os anos de 2009 e 2012, periodo da crise
financeira a empresa obteve um melhor rendimento em 2009, na ocasido a mesma vendeu
R$ 1,23 para cada R$1,00 de investimentos totais, ja em 2013 suas vendas giraram 0,94

vezes em relagao aos investimentos.
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O mesmo gréafico mostra que em 2008 as vendas da empresa Magazine Luiza S.A giraram
1,24 em relagdo aos investimentos, e em 2011 foi a ano em que a empresa apresentou o
melhor rendimento no periodo da crise financeira, suas vendas giraram 1,83, ja em 2013,

suas vendas giraram 1,71 em relacado aos investimentos totais.
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Graéfico 7 — Giro do Ativo
Fonte: Adaptado de Companhia V. Varejo S.A, Lojas Americanas S.A e Magazine Luiza S.A.

Na proxima tabela, uma breve apresentagao para discussao sobre 0 desempenho do giro do
ativo durante os seis periodos analisados, a partir do uso das técnicas da estatistica

descritiva: média, valor minimo e valor maximo, conforme consta na Tabela 5, abaixo:

Tabela 5 - Estatistica descritiva — Giro do Ativo.

Comp. Via Varejo Lojas Americanas Magazine Luiza
N 6 6 6
Média 1,52 1,08 1,49
Minimo 0,87 0,94 1,22
Maximo 1,95 1,23 1,83

Fonte: Dados da pesquisa, 2015.

No ano de 2008, a empresa Companhia Via Varejo S.A., apresentou um melhor giro no
ativo, analisando o periodo da crise financeira mundial a empresa Magazine Luiza S.A.,
apresentou um melhor giro no seu ativo, permanecendo melhor no periodo pdés-crise
financeira mundial. No entanto durante o periodo analisado a Companhia Via Varejo S.A., foi

a empresa que apresentou uma melhor média estatistica no giro do ativo.
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b) Margem Liquida (ML)

O grafico 8 mostra que na Companhia Via Varejo S.A a margem liquida em 2008 ficou
negativa em R$ 0,02, em 2009 diminuiu tendo uma perda de R$ 8,05 para cada R$ 100,00
de vendas liquidas, devido ao prejuizo no periodo, e em 2012 foi onde apresentou o melhor
indice no periodo da crise financeira mundial onde obteve um ganho de 1,64%, ja em 2013
a margem liquida foi 5,40%, ou seja, para cada R$ 100,00 de vendas liquidas, sobraram
para a empresa R$ 5,40.

A empresa Lojas Americanas S.A em 2008 obteve um ganho de 1,60%, ou seja, para cada
R$ 100,00 de vendas liquidas, sobrou R$ 1,60, no periodo da crise a empresa obteve um
melhor indice no ano de 2010, onde obteve R$ 3,45 para cada R$ 100,00 de vendas
liquidas e em 2013 a empresa apresentou uma margem liquida de aproximadamente 3%.

A empresa Magazine Luiza S.A apresentou em 2008 e 2009 uma margem liquida negativa
de R$ 2,93 e R$ 2,76 respectivamente, devido ao prejuizo no periodo. No ano de 2010 a
empresa teve uma margem liquida de 1,43%, ja em 2013 a empresa conseguiu obter R$
1,40 para cada R$ 100,00 de vendas liquidas.
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Grafico 8 — Margem Liquida
Fonte: Adaptado de Companhia V. Varejo S.A, Lojas Americanas S.A e Magazine Luiza S.A.

Na proxima tabela, uma breve apresentacdo para discussao sobre o desempenho da
margem liquida durante os seis periodos analisados, a partir do uso das técnicas da
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estatistica descritiva: média, valor minimo e valor maximo, conforme consta na Tabela 6,

abaixo:
Tabela 6 - Estatistica descritiva — Margem Liquida.
Comp. Via Varejo Lojas Americanas Magazine Luiza
N 6 6 6
Média -0,23 2,69 -0,46
Minimo -8,05 1,60 -2,93
Méaximo 5,40 3,45 1,43

Fonte: Dados da pesquisa, 2015.

A empresa Lojas Americanas S.A., apresentou uma margem liquida melhor no ano de 2008,
permanecendo melhor no periodo da crise financeira mundial, porém no periodo pos-crise a
Companhia Via Varejo S.A., apresentou uma melhor margem liquida. De uma maneira geral
durante o periodo analisado é possivel observar que a empresa Lojas Americanas S.A.,

apresentou uma melhor margem liquida.

¢) Rentabilidade do Patriménio Liquido (RPL)

O indice de rentabilidade do patrimdnio liquido mostra que na Companhia Via Varejo S.A no
ano de 2008 a 2010 houve perda devido ao prejuizo neste periodo, mas de 2010 a 2013 a
empresa apresentou rentabilidade, sendo que 2012 foi 0 ano que a empresa apresentou
melhor rentabilidade de cada R$ 100,00 de patriménio liquido utilizado no periodo, a
empresa gerou um lucro liquido de R$ 10,65, e em 2013 a empresa apresentou um lucro de
R$ 29,73 para cada R$ 100,00 de patriménio liquido utilizado no periodo.

A empresa Lojas Americanas S.A em 2008 obteve um lucro liquido de R$ 87,72 para cada
R$ 100,00 de patriménio liquido, no ano de 2009 a empresa obteve R$ 79,51 de lucro
liquido, ja no periodo de 2011 a 2013 a rentabilidade se manteve estavel sendo que em
2013 obteve R$ 26,92 para cada R$ 100,00 de patriménio liquido utilizado no periodo.

A empresa Magazine Luiza S.A., em 2008 apresentou perda no periodo de R$ 88,46 para
cada R$ 100,00 de patrimonio liquido, em 2009 a empresa apresentou uma rentabilidade de
R$ 152,90, ja em 2013 a mesma tinha R$ 16,38 de lucro liquido para cada R$ 100,00 de
patrimonio liquido.
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RENTABILIDADE DO PATRIMONIO LiQUIDO-RPL(%)
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Gréfico 9 — Rentabilidade do Patrimbnio Liquido
Fonte: Adaptado de Companhia V. Varejo S.A, Lojas Americanas S.A e Magazine Luiza S.A

Na tabela 7, uma breve apresentacao para discussao sobre o desempenho da rentabilidade
do patriménio liquido durante os seis periodos analisados, a partir do uso das técnicas da
estatistica descritiva: média, valor minimo e valor maximo.

Tabela 7 - Estatistica descritiva — Rentabilidade do Patriménio Liquido.

Comp. Via Varejo Lojas Americanas Magazine Luiza
N 6 6 6
Média -1,35 50,78 37,78
Minimo -48,57 24,96 -88,46
Maximo 29,73 87,72 152,90

Fonte: Dados da pesquisa, 2015.

No ano de 2008 a empresa Lojas Americanas S.A., apresentou a melhor rentabilidade do
patriménio liquido, durante o periodo de crise financeira a empresa que apresentou uma
melhor rentabilidade foi a empresa Magazine Luiza S.A., e ap6s a crise financeira mundial a
empresa Companhia Via Varejo S.A., apresentou uma melhor rentabilidade do patriménio
liquido. Durante o periodo analisado a empresa Lojas Americanas S.A., apresentou a
melhor média estatistica de rentabilidade do patriménio liquido.
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d) Rentabilidade do Ativo (RA)

O gréfico 10 mostra que no ano de 2008 a Companhia Via Varejo S.A apresentou uma
perda de R$ 0,04, em 2009 aumentou mais ainda esta perda, passando para R$ 12,88, se
recuperando apenas em 2011, mas foi em 2012 que a mesma apresentou o melhor lucro no
periodo da crise financeira, na ocasidao obteve um lucro liquido de R$ 2,64 para cada R$
100,00 de ativo total investido, j& em 2013 obteve R$ 8,72 para cada R$ 100,00 de ativo
total investido.

A empresa Lojas Americanas S.A em 2008 apresentou um lucro liquido de R$ 1,77 para
cada R$ 100,00 de ativo total investido, no periodo da crise financeira em 2010 foi 0 ano que
a empresa apresentou o maior lucro liquido onde obteve R$ 4,05 para cada R$ 100,00 de
ativo total investido, ja em 2013 a mesma apresentou um lucro liquido de R$ 2,83 para cada
R$ 100,00 de ativo total investido.

No mesmo grafico mostra que a empresa Magazine Luiza S.A., no ano de 2008 para cada
R$ 100,00 de ativo total investido a mesma apresentou perda de R$ 3,66. No periodo da
crise financeira a empresa apresentou perda em 2009, se recuperando em 2010 onde
apresentou R$ 1,75 de lucro liquido para cada R$ 100,00 de ativo total investido, mas
apresentou queda nos anos seguintes, e somente em 2013 foi onde a empresa apresentou
um lucro liquido de R$ 2,41 para cada R$ 100,00 de ativo total investido.
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Gréfico 10 — Rentabilidade do Ativo
Fonte: Adaptado de Companhia V. Varejo S.A, Lojas Americanas S.A e Magazine Luiza S.A.
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Na tabela 8, uma breve apresentacao para discussao sobre o desempenho da rentabilidade
do ativo durante os seis periodos analisados, a partir do uso das técnicas da estatistica

descritiva: média, valor minimo e valor maximo.

Tabela 8 - Estatistica descritiva — Rentabilidade do Ativo.

Comp. Via Varejo Lojas Americanas Magazine Luiza
N 6 6 6
Média -0,26 2,92 -0,47
Minimo -12,88 1,77 -3,66
Maximo 8,72 4,05 2,41

Fonte: Dados da pesquisa, 2015.

A empresa Lojas Americanas S.A., apresentou a melhor rentabilidade do ativo no ano de
2008, permanecendo durante a crise financeira mundial, no entanto no periodo pdés-crise
financeira a Companhia Via Varejo S.A., apresentou melhor rentabilidade do ativo. Durante
o periodo analisado a empresa Lojas Americanas S.A., apresentou a melhor média
estatistica de rentabilidade do ativo.

3.2.3 Iindices de Endividamento

a) Participacao de Capital de Terceiros (PCT)

O grafico 11 mostra que a Companhia Via Varejo S.A., no ano de 2008 para cada R$ 100,00
de capital préprio, a empresa utilizou R$ 179,40 de recursos de terceiros. No periodo de
2009 a 2012 os indices mostram que a empresa aumentou sua participagdo com recursos
de terceiros, sendo que no periodo da crise financeira 2009 foi 0 ano que a empresa menos
utilizou esses recursos, na ocasidao para cada R$ 100,00 de capital préprio a empresa
utilizou R$ 277,00 de capital de terceiros, ja em 2013 para cada R$ 100,00 de capital proprio
a empresa utilizou R$ 240,00 de capital de terceiros.

O mesmo grafico mostra que a empresa Lojas Americanas S.A., no ano de 2008 utilizou
muito capital de terceiros sendo R$ 4.850,68 para cada R$ 100,00 de capital préprio, nos
anos seguintes diminuiu essa participacdo com recursos de terceiros, para cada R$ 100,00
de capital proprio utilizou R$ 2.502,07; R$ 1.352,14 e R$ 717,38 em 2009, 2010 e 2011
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respectivamente. No periodo pds-crise a empresa utilizou R$ 849,85 de recursos de
terceiros para cada R$ 100,00 de capital préprio.

A empresa Magazine Luiza S.A no ano de 2008 utilizou R$ 2.319,61 de recursos de
terceiros para cada R$ 100,00 de capital proprio, em 2009 a empresa apresentou o capital
proprio negativo, portanto esse indice néo teve significado, pois na ocasido houve capitais
proprios, somente capitais de terceiros na organizagdo, e em 2010 utilizou muitos recursos
de terceiros, a empresa diminuiu sua utilizagdo com recursos de terceiros nos anos
seguintes, na ocasido em 2011 para cada R$ 100,00 de capital préprio a empresa utilizou
R$ 464,33 de capital de terceiros, ja em 2013 a empresa utilizou R$ 578,64 de capital de
terceiros para cada R$ 100,00 de capital proprio.
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Gréfico 11 — Participacao de Capital de Terceiros
Fonte: Adaptado de Companhia V. Varejo S.A, Lojas Americanas S.A e Magazine Luiza S.A.

Na tabela 9, uma breve apresentagé@o para discussao sobre o desempenho da participagéo
dos capitais de terceiros durante os seis periodos analisados, a partir do uso das técnicas
da estatistica descritiva: média, valor minimo e valor maximo, conforme consta na tabela a

seguir.
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Tabela 9 - Estatistica descritiva — Participagéo de Capitais de Terceiros.

Comp. Via Varejo Lojas Americanas Magazine Luiza
N 6 6 6
Média 270,30 1.853,46 1.292,54
Minimo 179,40 717,38 -4.354,31
Maximo 336,36 4.850,68 8.180,16

Fonte: Dados da pesquisa, 2015.

A empresa que utilizou menos capital de terceiros no ano de 2008 foi a Companhia Via
Varejo S.A., permanecendo durante e apds a crise financeira mundial. Durante o periodo
analisado a empresa Lojas Americanas S.A., foi a empresa que apresentou uma maior
média estatistica de participagao de capitais de terceiros.

b) Composicdo do Endividamento (CE)

O grafico 12 mostra que a Companhia Via Varejo S.A., no ano de 2008 obteve 81,31%.
Desse modo, para cada R$ 100,00 de divida que a empresa tem, R$ 81,31 vencem a curto
prazo, ou seja, num periodo inferior a um ano. No periodo da crise financeira 2010 foi 0 ano
em que a empresa apresentou menor indice, para cada R$ 100,00 de divida total, R$ 72,60
vencem a curto prazo, ja em 2013 a empresa apresentou o percentual de 82,14%, ou seja,
significa que a empresa tem 82,14% de seu endividamento sobre o capital de terceiro no

curto prazo.

A empresa Lojas Americanas S.A., apresentou no ano de 2008 um percentual de 63,68%,
ou seja, para cada R$ 100,00 de divida que a empresa tem, R$ 63,68 vencem num periodo
inferior a um ano. Em 2012 foi o ano em que a empresa apresentou o menor percentual
durante a crise financeira na ocasido 49,49%, ou seja, R$ 49,49 vencem no curto prazo,
para cada R$ 100,00 de divida total, j4 em 2013 a empresa conseguiu diminuir esse
percentual, para 43,32%, ou seja, para cada R$ 100,00 de divida total, R$ 43,32 vencem no

curto prazo.

O mesmo grafico mostra que a empresa Magazine Luiza S.A apresentou em 2008 um
percentual de 73,63%, isso significa que para cada R$ 100,00 de divida total, R$ 73,63
vencem no curto prazo, no periodo de 2009 a 2012 a empresa conseguiu diminuir esse
percentual, sendo 2012 o ano que a empresa apresentou menor indice, para cada R$
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100,00 de divida total, R$ 57,50 vencem no curto prazo, no periodo pés-crise a empresa
apresentou em 2013 um percentual de 62,88%, significando que R$ 62,88 vencem no curto
prazo para cada R$ 100,00 de divida total.
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Graéfico 12 — Composicao do Endividamento
Fonte: Adaptado de Companhia V. Varejo S.A, Lojas Americanas S.A e Magazine Luiza S.A

Na tabela 10, uma breve apresentacao para discuss@o sobre o desempenho da composicao
do endividamento durante os seis periodos analisados, a partir do uso das técnicas da
estatistica descritiva: média, valor minimo e valor maximo.

Tabela 10 - Estatistica descritiva — Composicao do Endividamento.

Comp. Via Varejo Lojas Americanas Magazine Luiza
N 6 6 6
Média 79,47 53,60 64,26
Minimo 72,60 43,32 57,50
Maximo 82,52 63,68 73,63

Fonte: Dados da pesquisa, 2015.

No ano de 2008, a empresa Lojas Americanas S.A., apresentou o menor indice,
permanecendo durante e apds a crise financeira mundial, comparado com as demais
empresas, Lojas Americanas S.A., foi a que apresentou a menor media estatistica da
composicao do endividamento durante o periodo analisado.
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3.3 Analise Horizontal e Vertical da D.R.E.

Neste tépico serdo apresentadas as andlises horizontal e vertical da demonstracdo do
resultado do exercicio, das empresas Companhia Via Varejo S.A, Lojas Americanas S.A e
Magazine Luiza S.A referentes ao periodo de 2008 a 2013.

a) Analise Horizontal da Companhia Via Varejo S/A

Na préxima tabela, uma breve apresentacao para discussdo sobre a analise horizontal da
Companhia Via Varejo S.A., durante os seis periodos analisados, conforme consta na
Tabela 11, a seguir.

a) Receita Liquida de Vendas — pode-se dizer, tomando o ano de 2008 como base, que a
empresa Companhia Via Varejo S/A teve sua receita liquida de vendas superior nos anos
seguintes, em 2013 teve um aumento de 468,23%, comparado ao ano base.

b) Custo de Mercadoria Vendida — na empresa Companhia Via Varejo S/A este custo
apresentou aumento no periodo analisado, em 2013 chegando a ser 417,64% maior se
comparado com o ano de 2008.

c¢) Lucro Bruto — nota-se que a empresa Companhia Via Varejo S/A teve uma diminui¢ao
expressiva do lucro bruto, chegando a ser menor 27,43% no ano de 2009 comparado ao
ano base, porém nos anos seguintes a empresa obteve um aumento no lucro bruto, em

2013 a empresa teve um aumento de 628,15% comparado ao ano base.

d) Resultado Financeiro — a Companhia Via Varejo S/A apresentou um crescimento nas
despesas financeiras maior que nas proprias receitas financeiras, tornando-se o resultado

financeiro em crescimento negativo nos periodos analisados.

e) Lucro ou Prejuizo do Periodo — a empresa Companhia Via Varejo S/A manteve-se em
prejuizo nos trés primeiros periodos, a mesma so6 apresentou retorno de seus investimentos
no ano de 2011, apresentando crescimento nos anos seguintes, sendo que 2013 houve um
aumento de 119.712,03% em relacdo ao ano base de 2008.



Tabela 11- Analise Horizontal

73

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO - Consolidadas (Reais Mil)
Companhia Via Varejo S.A

2008 2009 2010 2011 2012 2013
CONTAS
AH % AH % AH % AH % AH % AH %
Receitas Operacionais
Receitas. Lig. de Vendas | 100,00 103,48 224,77 465,63 508,13 568,23
(-) Custos Bens e/ ou Ser.
Vendidos 100,00 103,26 230,43 421,90 466,89 517,64
Resultado Bruto 100,00 72,57 206,89 603,83 638,47 728,15
Despesas / Receitas Operacionais
(-) Despesas c/Vendas 100,00 79,12 238,52 709,12 730,18 842,17
XégeSpesaS Gerais ¢ 100,00 | 212,60 156,34 559,35 512,14 342,67
(o+) Outras Receitas 100,00 | 93,14 | 1.080,04 | 9,33 540,25 | 8.094,69
peracionais
(O') Outras Despesas 100,00 | 152,59 | 108,91 139,78 89,95 177,40
peracionais
Res. Ant. do Fin. e
Tributo 100,00 | (1.029,67) 817,07 1.816,48 | 2.983,66 6.035,02
Resultado Financeiro 100,00 | (245,25) | (1.171,36) | (1.584,91) | (1.620,03) | (1.553,41)
Receitas Financeiras 100,00 31,42 112,26 831,45 558,07 862,86
(-) Despesas Financeiras | 100,00 146,26 680,83 1.235,94 1.128,18 1.233,57
Res. Ant. Trib. s/ Lucro | 100,00 | (28.913,07) | (6.931,27) | 6.881,00 | 32.806,72 | 104.049,96
IR e CSSL 100,00 | 5.860,14 1.823,94 | (1.552,62) | (8.328,48) | (20.063,63)
Lucro / Prej. do Periodo | 100,00 | (34.278,20) | (7.068,63) | 9.716,97 | 34.603,54 | 119.712,03

Fonte: Adaptado de Companhia Via Varejo S/A

b) Analise Vertical da Companhia Via Varejo S/A

Em seguida, uma breve apresentagao para discussao sobre a analise vertical da Companhia

Via Varejo S.A., durante os seis periodos analisados, conforme consta na Tabela 12.

a) Custo de Mercadoria Vendida - na empresa Companhia Via Varejo S/A, o CMV em 2008

representava 75,97%, aumentou em 2009 para 83,14%, em 2010 diminuiu para 77,88%, e

nos anos seguintes manteve-se estavel.
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Tabela 12- Andlise Vertical
DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO - Consolidadas (Reais Mil)
Companhia Via Varejo S.A
2008 2009 2010 2011 2012 2013
AV % AV % AV% AV% AV% AV %

CONTAS

Receitas Operacionais

Receitas. Lig. de

100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vendas

(-) Custos Bens e/ ou
Ser. Vendidos

Resultado Bruto 24,03 16,85 22,12 31,17 30,20 30,80

75,97 83,14 77,88 68,83 69,80 69,20

Despesas / Receitas Operacionais

(-) Despesas c/Vendas 13,70 10,47 14,54 20,87 19,69 20,31

() Despesas Gerais e 4,09 8,41 2,85 4,92 4,13 2,47

Administrativas

8) Outras Receitas 0,27 0,24 1,32 0,005 0,29 3,92
peracionais

(-) Outras Desp. 5,53 8,16 268 1,66 0,98 1,72

Operacionais

Res. Ant. do Fin. e

Tributo 0,96 (9,63) 3,52 3,77 5,68 10,28

Resultado Financeiro (0,92) (2,19) (4,82) (3,15) (2,95) (2,53)

Receitas Financeiras 0,79 0,24 0,40 1,42 0,87 1,21

(-) Despesas 1,72 243 5,00 4,57 3,83 3,74

Financeiras

Res. Ant. Trib. s/ Lucro 0,04 (11,82) (1,30) 0,62 2,73 7,75

IR e CSSL (0,06) 3,77 0,54 (0,22) (1,09) (2,35)

Lucro / Prej. do

Periodo (0,02) (8,05) (0,76) 0,50 1,65 5,12

Fonte: Adaptado de Companhia Via Varejo S/A

b) Lucro Bruto — Na empresa Companhia Via Varejo S/A, o lucro bruto em 2008 apresentou
um percentual de 24,03%, em 2009 caiu para 16,85% das receitas liquidas, e no ano
seguinte apresentou crescimento. No periodo de 2011 a 2013 manteve-se estavel.

c) Receitas (Despesas) Operacionais — na empresa Companhia Via Varejo S/A, as
despesas com vendas foi a conta que apresentou um indice maior, em 2008 a mesma
representava 13,70% das receitas liquidas, diminuindo no ano seguinte para 10,47 e
aumentando em 2010 para 14,54%. No periodo de 2011 a 2013 esta conta manteve-se
estavel.
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d) Resultado Financeiro — observa-se que a empresa Companhia Via Varejo S/A diminuiu as
receitas financeiras passando de 0,79% em 2008, para 0,24% em 2009, voltando a crescer
no ano seguinte e mantendo-se mutavel no periodo de 2011 a 2013. Em contrapartida as
despesas financeiras apresentou crescimento no periodo de 2008 a 2010, diminuindo em
2011 e apresentando-se estavel nos anos seguintes.

e) Lucro ou Prejuizo do Periodo — a empresa Companhia Via Varejo S/A apresentou
prejuizo no periodo de 2008 a 2010. No ano de 2009 a empresa teve o maior prejuizo no
periodo analisado, na ocasido a mesma apresentou um percentual de 8,05% da receita
liquida de vendas, pelo aumento dos custos de mercadoria, despesas com vendas,
despesas gerais e administrativas. No periodo de 2011 a 2013 a empresa conseguiu
melhorar seu lucro passando de 0,50% em 2011, para 1,65% no ano de 2012 e para 5,12%
em 2013.

c¢) Analise Horizontal das Lojas Americanas S/A.

Em seguida, uma breve apresentacao para discussao sobre a analise horizontal da empresa
Lojas Americanas S.A., durante os seis periodos analisados, conforme consta na Tabela 13.

a) Receita Liquida de Vendas — pode-se dizer, tomando o ano de 2008 como base, que a
empresa Lojas Americanas S/A teve sua receita liquida de vendas superior nos anos
seguintes, sendo que em 2013 teve um aumento de 92,13%, comparado ao ano base.

b) Custo de Mercadoria Vendida — na empresa Lojas Americanas S/A este custo apresentou
aumento no periodo analisado, em 2013 chegando a ser 96,70% maior se comparado com 0
ano de 2008.

c¢) Lucro Bruto — nota-se que a empresa Lojas Americanas S/A teve um aumento do lucro
bruto no periodo analisado, em 2013 a empresa teve um aumento de 82,41% comparado ao
ano base.

d) Resultado Financeiro — a empresa Lojas Americanas S/A apresentou um crescimento nas
receitas financeiras no periodo de 2008 a 2011, apresentando diminuicdo no ano 2012 e
aumentando no ano seguinte. As despesas financeiras apresentou crescimento no periodo
analisado, tornando-se o resultado financeiro em crescimento negativo no periodo

analisado.

e) Lucro ou Prejuizo do Periodo — a empresa Lojas Americanas S/A, apresentou retorno de

seus investimentos no periodo analisado, a mesma apresentou crescimento no periodo de
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2008 a 2010, no ano de 2011 teve uma diminuig¢&o lucro liquido, voltando a crescer nos anos

seguintes, sendo que 2013 teve um aumento de 260,44% comparado ao ano base.

Tabela 13-Analise Horizontal

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO — Consolidadas (Reais Mil)

Lojas Americanas S.A

2008 2009 2010 2011 2012 2013
CONTAS

AH % AH % AH % AH % AH % AH %
Receitas Operacionais
Receitas. Liqg.

100,00 117,19 134,60 143,05 162,49 192,13
de Vendas
() Custos Bense/ou | 44400 | 11807 | 13622 | 147,65 | 167,45 | 196,70
Ser. Vendidos
Resultado Bruto 100,00 115,32 131,15 133,30 151,95 182,41
Despesas / Receitas Operacionais
(-) Despesas
Nendne 100,00 111,18 117,87 114,28 137,35 169,90
XégeSpesaS Geraise | 44 00 107,41 115,36 248,20 297,94 358,75
(+) Outras Receitas . . . . . .
Operacionais
(O') Outras Despesas | 14400 | 32057 | 332,83 | 19258 | 144,71 148,90

peracionais
Res.Ant.doFin.e | 15500 | 12163 | 15859 | 16523 | 182,05 | 21237
Tributo
Resultado
Firancairo 100,00 | (129,75) | (147,60) | (176,00) | (191,47) | (214,49)
Receitas Financeiras 100,00 67,01 71,39 102,33 88,14 95,17
(-) Despesas 100,00 | 98,82 110,02 139,67 140,52 155,66
Financeiras
Ees' Ant. Trib. s/ 100,00 | 156,21 250,14 | 212,76 | 239,69 | 298,68
ucro

IR e CSSL 100,00 | (112,26) | (180,80) | (138,23) | (171,55) | (199,78)
Lucro / Prej. do
Periodo 100,00 | 181,74 290,24 271,95 310,27 360,44

Fonte: Adaptado das Lojas Americanas S/A
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d) Analise Vertical das Lojas Americanas S/A

Em seguida, uma breve apresentacao para discussado sobre a andlise vertical da empresa
Lojas Americanas S.A., durante os seis periodos analisados, conforme consta na Tabela 14.

a) Custo de Mercadoria Vendida - na empresa Lojas Americanas S/A, o CMV manteve-se
estavel no periodo de 2008 a 2010, sendo que em 2008 representava 67,98%, aumentou
em 2009, 2010 e 2011 para 68,49%, 68,80% e 70,16% respectivamente, e diminuindo nos
anos seguintes.

b) Lucro Bruto — Na empresa Lojas Americanas S/A, o lucro bruto em 2008 apresentou um
percentual de 32,02%, no periodo de 2009 a 2011 apresentou uma diminuigdo no lucro
bruto, voltando crescer em 2012 e 2013, sendo que em 2013 apresentou um percentual de
30,41%.

c) Receitas (Despesas) Operacionais — na empresa Lojas Americanas S/A, as despesas
com vendas foi a conta que apresentou um indice maior, em 2008 a mesma representava
17,45% das receitas liquidas, diminuindo no periodo de 2009 a 2011, a mesma voltou a
apresentar um percentual maior nos anos seguintes, sendo que em 2012 e 2013
representou um percentual de 14,75% e 15,43% respectivamente.

d) Resultado Financeiro — observa-se que a empresa Lojas Americanas S/A diminuiu as
receitas financeiras passando de 5,73% em 2008, para 3,28% em 2009, e 3,04% em 2010,
voltando a crescer no ano seguinte, ja em 2012 e 2013 as receitas financeiras diminuiram
para 3,10% e 2,83% respectivamente. As despesas financeiras apresentaram um percentual
de 11,62% em 2008, apresentando uma diminuicdo nos anos de 2009 e 2010, ja em 2011
apresentou um percentual de 11,34%, diminuindo nos anos seguintes. O resultado
financeiro apresentou uma variagdo no periodo analisado, em decorréncia das variagées

nas receitas e despesas financeiras.

e) Lucro ou Prejuizo do Periodo — a empresa Lojas Americanas S/A apresentou lucro no
periodo analisado, em 2008 apresentou um percentual de 1,60%, aumentando em 2009 e
2010 para 2,48% e 3,45% respectivamente. Em 2011 e 2012 o lucro permaneceu estavel,
diminuindo em 2013, na ocasiao representava 3,00% da receita liquida de vendas. A queda
de rentabilidade do lucro liquido verificada nos ultimos anos é representada pelo aumento
dos custos de mercadorias, despesas com vendas, despesas gerais e administrativas,
também esté atrelada ao giro lento dos ativos.
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Tabela 14 - Anélise Vertical

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO — Consolidadas (Reais Mil)
Lojas Americanas S.A

2008 2009 2010 2011 2012 2013
CONTAS
AV % AV % AV% AV% AV% AV %
Receitas Operacionais
Receitas. Liq. de 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vendas
(-) Custos Bens e/ou | g7 g9 68,49 68,80 70,16 70,05 69,60
Ser. Vendidos
Resultado Bruto 32,02 31,51 31,20 29,84 29,95 30,41
Despesas / Receitas Operacionais
(-) Despesas 17,45 16,55 15,28 13,94 14,75 15,43
c/Vendas
(-) Despesas Gerais
Ry 1,73 1,60 1,48 3,01 3,18 3,24
(+) Outras Receitas . . . . _ _
Operacionais
g) Outras Despesas 117 3,20 2.90 1,57 1,04 0,90
peracionais
Res. Ant. do Fin. e
Tributo 9,79 10,16 11,54 11,31 10,97 10,82
Resultado
Financeiro (5,89) (6,52) (6,46) (7,24) (6,94) (6,57)
Receitas Financeiras 5,73 3,28 3,04 4,10 3,10 2,83
(F'.) Despesas 11,62 9.80 9,50 11,34 10,04 9,41
Inanceiras
Ees. Ant. Trib. s/ 273 3,64 5,08 4,06 4,03 4,25
ucro
IR e CSSL (1,21) (1,16) (1,63) (1,17) (1,28) (1,26)
'I;”°,r°’ Prej. do 1,60 2,48 3,45 3,04 3,05 3,00
eriodo

Fonte: Adaptado das Lojas Americanas S/A.

e) Analise Horizontal do Magazine Luiza S/A.

Na préxima tabela, uma breve apresentacao para discussdo sobre a analise horizontal da

empresa Magazine Luiza S.A., durante os seis periodos analisados, conforme consta na

Tabela 15, a seguir.
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DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO — Consolidadas (Reais Mil)

Magazine Luiza S.A

2008 2009 2010 2011 2012 2013
CONTAS

AH % AH % AH % AH % AH % AH %
Receitas Operacionais
Receitas. Liq. de 100,00 128,36 184,17 245,90 270,70 309,84
Vendas
(-) Custos Bens e/
o S Vendido 100,00 133,50 197,50 266,67 315,50 363,38
Resultado Bruto 100,00 120,19 162,96 212,85 199,41 224,63
Despesas / Receitas Operacionais
(-) Despesas 100,00 115,36 139,86 192,31 201,01 216,71
c/Vendas
(-) Despesas Gerais | 144 59 | 124,44 155,99 245,12 257,94 280,71
e Adm.
8) Outras Receitas | 14459 | 11482 363,42 839,37 268,50 830,67

peracionais
(-) Outras Despesas . . . . . .
Operacionais
Res. Ant.doFin.e | 44509 | 2388 150821 | 1.281,63 | 99857 | 2.249.21
Tributo
Resultado
Firancairo 100,00 | (135,11) | (135,93) | (159,24) | (195,84) | (234,42)
Receitas . . . . . .
Financeiras
(-) Despesas . . . . . .
Financeiras
Ees' Ant. Trib. s/ 100,00 | (113,16) 91,08 39,70 (30,92) 108,50
ucro

IRe CSSL 100,00 99,61 (93,29) (82,26) 69,37 (39,00)
Lucro / Prej. do
Borfodo 100,00 | (120,95) 89,81 15,22 (8,80) 148,48

Fonte: Adaptado do Magazine Luiza S/A.

a) Receita Liquida de Vendas — pode-se dizer, tomando o ano de 2008 como base, que a

empresa Magazine Luiza S/A teve sua receita liquida de vendas superior nos anos

seguintes, sendo que em 2013 teve um aumento de 209,84%, comparado ao ano base. O

crescimento deveu-se, principalmente, a evolucdo de 18,5% nas vendas do varejo e ao

crescimento na receita do segmento de financiamento ao consumo de 26,2%.
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b) Custo de Mercadoria Vendida — na empresa Magazine Luiza S/A este custo apresentou
aumento no periodo analisado, em 2013 chegando a ser 263,38% maior se comparado com
0 ano de 2008.

c) Lucro Bruto — nota-se que a empresa Magazine Luiza S/A teve um aumento do lucro
bruto no periodo de 2008 a 2011, teve uma diminuicdo em 2012, voltando a crescer em
2013, na ocasiao a empresa teve um aumento de 124,63% comparado ao ano base.

d) Resultado Financeiro — a empresa Magazine Luiza S/A apresentou um crescimento nas
despesas financeiras, em contrapartida as receitas financeiras ndo apresentou 0 mesmo
crescimento, tornando-se o resultado financeiro em crescimento negativo no periodo

analisado.

e) Lucro ou Prejuizo do Periodo — a empresa Magazine Luiza S/A, apresentou prejuizo no
ano de 2008 e 2009, s6 apresentando retorno de seus investimentos no ano de 2010, j4 em
2011 houve diminuigcdo no lucro do periodo, voltando a apresentar prejuizo em 2012, a
empresa sé voltou a obter lucro liquido em 2013. No periodo analisado € possivel verificar
gque mesmo com 0 aumento nas receitas liquidas de vendas, a empresa nao conseguiu
apresentar lucro durante todo o periodo de andlise, isso € possivel verificar pelo o aumento
nos custos dos bens e/ou servigos vendidos, despesas com vendas, gerais e

administrativas.

f) Analise Vertical do Magazine Luiza S/A.

Na proxima tabela, uma breve apresentacdo para discussdo sobre a anadlise vertical da
empresa Magazine Luiza S.A., durante os seis periodos analisados, conforme consta na
Tabela 16.

a) Custo de Mercadoria Vendida - na empresa Magazine Luiza S/A, houve um aumento dos
custos dos bens e/ ou servigos vendidos durante o periodo analisado, sendo que em 2008
representava 61,41%, ja em 2013 representava 72,02% das receitas liquidas de vendas.

b) Lucro Bruto — Na empresa Magazine Luiza S/A, houve uma redugao no percentual do
lucro bruto durante o periodo analisado, em 2008 o mesmo representava 38,59%, ja em
2013 o lucro bruto representava 27,98% das receitas liquidas, isso se justifica pelo aumento
dos custos dos bens e/ ou servigos vendidos.
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Tabela 16 - Analise Vertical

DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO DO EXERCICIO — Consolidadas (Reais Mil)

Magazine Luiza S.A

CONTAS 2008 2009 2010 2011 2012 2013
AV % AV % AV% AV% AV% AV %

Receitas Operacionais
Receitas Lig. de Vendas 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
%f&’.i?f Bens e/ ou Ser. 61,41 6387 | 6586 | 6660 | 71,57 | 7202
Resultado Bruto 38,59 36,13 34,14 33,40 28,43 27,98
Despesas / Receitas Operacionais
(-) Despesas ¢/ Vendas 26,76 24,04 20,32 20,92 19,87 18,71
(-) Despesas Gerais e Adm. 6,90 6,69 5,84 6,88 6,57 6,25
ggg:giiaﬁ‘:ce"as 0,45 0,40 0,89 1,54 0,45 121
(-) Outras Despesas . . . . . .
Operacionais
Res. Ant. do Fin. e Tributo (0,64) 0,12 5,23 3,32 2,35 4,63
Resultado Financeiro (3,98) (4,19) (2,94) (2,58) (2,88) (3,01)
Receitas Financeiras — — — — — —
(-) Despesas Financeiras — — — — — —
Res. Ant. Trib. s/ Lucro (4,62) (4,07) 2,28 0,74 (0,52) 1,62
IR e CSSL 1,69 1,31 (0,85) (0,56) 0,43 (0,21)
Lucro / Prej. do Periodo (2,93) (2,76) 1,43 0,18 (0,09) 1,40

Fonte: Adaptado do Magazine Luiza S/A

c) Receitas (Despesas) Operacionais — na empresa Magazine Luiza S/A, as despesas com

vendas foi a conta que apresentou um indice maior, em 2008 a mesma representava
26,76% das receitas liquidas, diminuindo nos anos seguintes, em 2010 representava
20,32%, voltando a crescer no ano de 2011, na ocasido representava 20,92% das receitas
liquidas, ja em 2013 esse percentual representava 18,71%.

d) Resultado Financeiro — observa-se que na empresa Magazine Luiza S/A o resultado
financeiro em 2008 representava (3,98%), e em 2009 representava (4,19%), mantendo-se
estavel no periodo de 2010 a 2012, j& em 2013 representava (3,01%). Em decorréncia do
aumento significativamente nas despesas financeiras, o resultado financeiro apresentou

uma variagdo no periodo analisado.
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e) Lucro ou Prejuizo do Periodo — a empresa Magazine Luiza S/A apresentou prejuizo em
2008 e 2009, ja em 2010 apresentou retorno de seus investimentos, na ocasiao apresentou
um percentual de 1,43%, diminuindo em 2011 para 0,18%. No ano de 2012 a empresa teve
prejuizo pelo aumento das despesas com vendas gerais e administrativas, sé voltando a
obter lucro em 2013.

Diante do estudo realizado nesse periodo, é possivel observar que houve um impacto no
resultado das empresas varejistas do setor de produtos de linha branca com a redugéo do
Imposto sobre Produtos Industrializados. Durante o periodo de analise as trés empresas
mesmo apresentando oscilagées conseguiram obter bons indices de liquidez, sendo que a
Companhia Via Varejo S.A. foi a empresa que apresentou uma melhor solidez financeira
para o pagamento de seus Compromissos.

Analisando os indices de rentabilidade € possivel observar que a empresa Lojas
Americanas S.A., apresentou uma melhor rentabilidade do ativo, mas normalmente as
empresas optam por ganhar no giro ou na margem, ou seja, baixam os precos dos produtos
para vender mais, ou aumentam 0s pre¢os para ganharem na margem de lucro, isso é
notorio na Companhia Via Varejo S.A., que apresentou um melhor desempenho no “giro do

ativo”, mostrando que a administragao foi eficiente em relagédo aos investimentos.

Com relagcdo aos indices de endividamento, esses indicadores estdo mais voltados as
decisbes de financiamentos e investimentos, em relacdo a participagdo dos capitais de
terceiros, as empresas Lojas Americanas S.A., e Magazine Luiza S.A., apresentaram
indices bastantes altos, porém em determinadas atividades mesmo apresentando um valor
alto, esse indice é tido como normal devido ao tamanho do patriménio das empresas, mas a
Companhia Via Varejo S.A., durante o periodo analisado foi a empresa que apresentou uma
menor dependéncia de capitais de terceiros.

E importante destacar que a andlise através dos indices de liquidez deve ser realizada de
maneira comparativa com varios exercicios, o estudo em conjunto da analise horizontal e
vertical com os indices de rentabilidade possibilita ao analista verificar as causas principais
das variagdes ocorridas nos indices de liquidez da empresa. Portanto apés a realizacao do
estudo na analise horizontal e vertical, é possivel observar que a Companhia Via Varejo
apresentou uma melhor média estatistica nas Receitas Liquidas de Vendas, Resultado
Bruto e no Lucro Liquido do Periodo, conforme mostra na tabela 17, a seguir.
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Tabela 17 - Estatistica descritiva — Interpretacao do Estudo.

Comp. Via Varejo Lojas Americanas Magazine Luiza
Média
N 6 6 6
Receitas Liquidas 328,37 141,57 206,49
de Vendas
Resultado Bruto 391,65 135,68 170,01
Lucro Liquido do 20.464,29 252,44 37,29

Periodo

Fonte: Dados da pesquisa, 2015.

Apds a analise da estatistica descritiva fica evidente que durante o periodo analisado a
empresa Magazine Luiza S.A obteve uma boa média na receita de vendas, porém nao
atingiu uma boa média no lucro liquido do periodo, isso pode ser explicado pelo o aumento
nos custos dos bens e/ou servicos vendidos, despesas com vendas, gerais e
administrativas. Durante o mesmo periodo a empresa Lojas Americanas S.A obteve uma
boa média nas receitas liquidas de vendas e lucro liquido, mas foi a empresa Companhia
Via Varejo S.A que apresentou uma melhor média estatistica nas receitas liquidas de
vendas e no lucro liquido do periodo, apesar da mesma nao ter obtido bons lucros nos anos
2008, 2009 e 2010, durantes os anos seguintes a empresa alcangou bons resultados,

verificando-se assim uma boa média estatistica.
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4 CONSIDERACOES FINAIS

Neste trabalho, o objetivo foi verificar se a redugéao da aliquota do IPIl de eletrodomésticos
impactou no resultado das companhias varejistas do setor de produtos de linha branca.
Diante deste estudo verifica-se que a utilizagcdo da analise das demonstragdes contabeis é
de fundamental importdncia para dar confiabilidade e seguranca nas informacdes
disponibilizadas para o processo decisorio.

A escolha do tema para este estudo surgiu do interesse em realizar pesquisas sobre as
empresas varejistas do setor de produtos de linha branca, entres elas, Lojas Americanas
S/A, Magazine Luiza S/A e Companhia Via Varejo S/A, esta ultima responsavel pela
administragdo de duas importantes varejistas brasileiras, Casas Bahia e Ponto frio, sendo
que as empresas sao listadas na bolsa de valores de Sao Paulo. Assim, o uso das
informagdes contébeis, através da andlise de suas demonstragcdes, serve como ferramenta

para o adequado processo de gerenciamento e de controle dessas organizagdes.

Na tentativa de encontrar os resultados das empresas em estudo, foram analisados os
indicadores econdmicos financeiros, a andlise de balancos e a estatistica descritiva,
realizando um levantamento nos documentos de demonstrativos do resultado no exercicio e
nos balangos patrimoniais, no periodo de 2008 a 2013, ou seja, antes da crise financeira
mundial, periodo de crise financeira onde na ocasiao houve a redugao da aliquota do IPI, e
periodo pés-crise financeira.

No comeco deste estudo realizou-se um exame detalhado dos assuntos abordados,
informando as evidenciacdes das informagdes contabeis, os indicadores econémicos
financeiros e a analise de balangos, para avaliar o desempenho empresarial, ou seja, estudo
de fundamental importancia, como também quais as caracteristicas dos indicadores
financeiros praticados na analise das demonstragdes contabeis. Apds a reestruturagdo do
balanco patrimonial e da demonstracao do resultado do exercicio com a padronizacao de
suas contas efetuou-se a aplicacdo dos métodos de avaliacdo, sendo que a analise foi
realizada com auxilio de quadros, graficos e tabelas, elaborados para facilitar a
interpretag@o dos resultados.

Em termos gerais, pode ser que sem essa reducao das aliquotas, o resultado teria sido uma
reducdo das vendas de eletrodomésticos. Pondera-se, porém, que durante o periodo de
andlise as vendas de eletrodomésticos apresentaram crescimento e grande oscilagdo. E
notoério que as empresas apresentaram variabilidade nas receitas de vendas e lucro liquido
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do periodo em analise, mas é evidente que com a redugao da aliquota do Imposto sobre
Produtos Industrializados houve um impacto no resultado das empresas varejistas do setor
de produtos de linha branca. Comparando este trabalho com de “Redugéo do Imposto sobre
Produtos Industrializados e a venda de Automoéveis”, as variaveis como renda e crédito
apresentaram relagdo de significancia para contribuir com o aumento das vendas de
automoveis, essas variaveis podem ter contribuido para o aumento das vendas de
eletrodomésticos, no entanto ndo foi possivel fazer essa andlise nesse trabalho, podendo

ser feito em outros estudos.

A realizacdo deste estudo permite aos usuarios das demonstracoes contabeis obterem
informagdes significativas que possibilitam uma melhor analise das empresas varejistas do
setor de produtos de linha branca. Este estudo pode contribuir para um melhor
entendimento sobre a reducdao das aliquotas do IPI, o0 mesmo se comparado com o0s
trabalhos “Reducao do Imposto sobre Produto Industrializado e a venda de Automéveis”; “As
intervengdes do governo no Imposto sobre Produtos Industrializados e os impactos
financeiros para a sociedade” e “Internacionalizacao e Mudanca na Gestao: Um estudo de
caso na industria de eletrodomeésticos de linha branca”.

Diante do exposto, verifica-se que a proposta inicial deste trabalho, é de analisar se através
da reducéo do IPI, ocasionou algum impacto nas empresas varejistas de produtos de linha
branca, sendo assim este trabalho pode contribuir para os analistas das demonstracées
contabeis mostrando sua importancia de decisdo e gerenciamento nas empresas varejistas.
O estudo pode contribuir com maiores informagdes, podendo ser utilizado com outros testes
no intuito de obter diferentes variaveis que possam interferir na venda de eletrodomésticos.

Diante desse contexto, acredita-se, que os resultados obtidos revelam que os objetivos do
trabalho foram alcangados, pois conforme o exposto, esses fatores, sdo capazes de explicar
as correlagdes existentes entre os indicadores de desempenho econémicos financeiros das

empresas Companhia Via Varejo S.A., Lojas Americanas S.A., e Magazine Luiza S.A.

7

Nessa concepcao, verifica-se que o estudo € capaz de proporcionalizar para a
administracdo das empresas mais um instrumento gerencial, que pode ser de grande
importancia para o processo de gestdao das entidades, seja para a conducao dos negoécios
ou para o alcance dos objetivos e cumprimento das metas, caracterizando-se como uma

ferramenta de grande utilidade na avaliagdo do desempenho financeiro empresarial.

Dessa forma, os resultados originados através dessa pesquisa, estabelecem contribuicdes
importantes tanto para a area académica quanto para 0s processos gerenciais, cujo método



86

utilizado pode ser aproveitado pelas entidades como forma alternativa de analisar os
respectivos desempenhos, sendo capaz de proporcionar sugestdes ao gestor financeiro a
direcionar suas agoes a partir das correlagdes existentes entre os indicadores analisados.

Dada a importancia deste assunto, como propostas de futuros estudos seria significativo
acrescentar o estudo para outros casos, envolvendo diversas empresas varejistas o que
permitiria aprofundar o conhecimento das analises comparativas destas empresas. Outra
proposta seria a possibilidade de pesquisar sobre algumas areas das empresas com o
intuito de obter informagdes Uteis a serem avaliadas pelos administradores e demais

interessados para realizagao nas tomadas de decisdes.
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ANEXOS
Via Varejo S.A - Ativo Total 2008-2010

Conta Descricao 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2008
1 Ativo Total 9.891.828 | 2.477.277 | 1.964.110
1.01 Ativo Circulante 7.760.630 | 1.380.288 | 1.301.238
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 1.352.290 86.141 116.850
1.01.01.01 Caixa e Bancos (nota 8) 233.584 40.470 37.138
1.01.01.02 Aplicagdes Financeiras (nota 8) 1.118.706 45.671 79.712
1.01.02 Aplicagdes Financeiras 600.613 0 0
1.01.02.01 Aplicagbes Financeiras Avaliadas a Valor Justo
1.01.02.01.01 | Titulos para Negociacédo
1.01.02.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda
1 01.02.02 Aplicagdes Financeiras Avaliadas ao Custo 600.613 0 0

Amortizado

1.01.02.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento 600.613 0 0
1.01.03 Contas a Receber 1.976.792 | 246.133 508.949
1.01.03.01 Clientes 1.976.792 | 246.133 508.949
1.01.03.02 Outras Contas a Receber
1.01.04 Estoques 2.403.546 | 727.071 455.895
1.01.04.01 Estoques para Revenda (nota 12) 2.399.940 | 723.296 451.776
1.01.04.02 Estoques Outros (nota 12) 3.606 3.775 4.119
1.01.05 Ativos Bioldgicos
1.01.06 Tributos a Recuperar 558.517 154.530 115.270
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 558.517 154.530 115.270
1.01.07 Despesas Antecipadas 132.362 57.859 9.920
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 736.510 108.554 94.354
1.01.08.01 Ativos Nao-Correntes a Venda
1.01.08.02 Ativos de Operagdes Descontinuadas
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1.01.08.03 Outros 736.510 108.554 94.354

1.01.08.03.02 | JCP e Dividendos 3.155 1.927 3.668

1.01.08.03.083 | Partes Relacionadas (nota 15) 547.939 13.965 0

1.01.08.03.04 | Outras Contas a Receber (nota 14) 185.416 92.662 90.686

1.02 Ativo Nao Circulante 2.131.198 | 1.096.989 | 662.872

1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 1.134.751 781.610 287.049

1.02.01.01 Aplicagdes Financeiras Avaliadas a Valor Justo

1.02.01.01.01 | Titulos para Negociacéo

1.02.01.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda

102.01.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao Custo 2 389 0 0
Amortizado

1.02.01.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento 7.389 0 0

1.02.01.03 Contas a Receber 107.369 0 1.664

1.02.01.03.01 | Clientes 107.369 0 1.664

1.02.01.03.02 | Outras Contas a Receber

1.02.01.04 Estoques

1.02.01.05 Ativos Bioldgicos

1.02.01.06 Tributos Diferidos 736.420 555.235 147.260

1.02.01.06.01 | Imposto de Renda e Contribuigdo Social Diferidos | 736.420 555.235 147.260

1.02.01.07 Despesas Antecipadas

1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 80.414 0 0

1.02.01.08.01 | Créditos com Coligadas

1.02.01.08.03 | Créditos com Controladores 79.574 0 0

1.02.01.08.04 | Créditos com Outras Partes Relacionadas 840 0 0

1.02.01.09 Outros Ativos Nao Circulantes 203.159 226.375 138.125

1.02.01.09.01 | Ativos Nao-Correntes a Venda

1.02.01.09.02 | Ativos de Operagdes Descontinuadas

1.02.01.09.03 | Depositos Judiciais 98.697 103.937 66.038

1.02.01.09.04 | Outras Contas a Receber (nota 14) 18.209 10.999 16.546

1.02.01.09.05 | Impostos a Recuperar (nota 13) 86.253 111.439 55.541

1.02.02 Investimentos 95.336 85.374 87.309
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1.02.02.01 Participagdes Societarias 95.336 84.909 86.649
1.02.02.01.01 | Participagdes em Coligadas 95.336 84.909 86.649
1.02.02.01.04 | Outras Participagdes Societarias
1.02.02.02 Propriedades para Investimento 0 465 660
1.02.02.02.01 | Outros Investimentos 0 465 660
1.02.03 Imobilizado 777.513 188.339 225.515
1.02.03.01 Imobilizado em Operacéo 698.771 172.744 167.574
1.02.03.02 Imobilizado Arrendado 57.450 1.488 2.447
1.02.03.03 Imobilizado em Andamento 21.292 14.107 55.494
1.02.04 Intangivel 123.598 41.666 62.999
1.02.04.01 Intangiveis 123.598 41.666 62.999
1.02.04.01.01 | Contrato de Concesséo
1.02.04.02 Goodwill
Via Varejo S.A — Ativo Total 2011-2013
Conta Descricao 31/12/2013 | 31/12/2012 | 31/12/2011
1 Ativo Total 13.457.823 | 12.082.472 | 11.674.930
1.01 Ativo Circulante 8.984.634 [8.512.511 |8.401.963
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 3.508.878 |2.581.134 |1.425.768
1.01.01.01 Caixa e Bancos 111.746 134.944 143.019
1.01.01.02 Aplicagbes Financeiras 3.397.132 |2.446.190 |1.282.749
1.01.02 Aplicagdes Financeiras 24.453 0 0
1.01.02.01 Aplicagdes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 24.453 0 0
1.01.02.01.01 | Titulos para Negociagao
1.01.02.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda 24.453 0 0
1 01.02.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao Custo

Amortizado
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1.01.02.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento
1.01.03 Contas a Receber 2.239.893 [2.403.192 |3.616.524
1.01.03.01 Clientes 2.136.142 |2.222.688 |3.443.570
1.01.03.02 Outras Contas a Receber 103.751 180.504 172.954
1.01.04 Estoques 2.335.994 |2.697.498 |2.688.139
1.01.05 Ativos Bioldgicos
1.01.06 Tributos a Recuperar 579.009 614.924 449.408
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 579.009 614.924 449.408
1.01.07 Despesas Antecipadas 46.663 29.334 39.547
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 249.744 186.429 182.577
1.01.08.01 Ativos N@o-Correntes a Venda 15.489 0 0
1.01.08.02 Ativos de Operagdes Descontinuadas
1.01.08.03 Outros 234.255 186.429 182.577
1.01.08.03.02 | Dividendos 3.481 28 0
1.01.08.03.03 | Partes Relacionadas 230.774 186.401 182.577
1.01.08.03.04 | Outras Contas a Receber
1.02 Ativo N&o Circulante 4.473.189 |[3.569.961 |3.272.967
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 1.836.858 |2.327.130 |2.157.089
1.02.01.01 Aplicagdes Financeiras Avaliadas a Valor Justo
1.02.01.01.01 | Titulos para Negociagao
1.02.01.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda
1 02.01.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao Custo

Amortizado
1.02.01.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento
1.02.01.03 Contas a Receber 136.306 134.543 145.365
1.02.01.03.01 | Clientes 114.899 108.499 110.785
1.02.01.03.02 | Outras Contas a Receber 21.407 26.044 34.580
1.02.01.04 Estoques
1.02.01.05 Ativos Bioldgicos
1.02.01.06 Tributos Diferidos 349.891 698.119 793.758
1.02.01.06.01 | Imposto de Renda e Contribui¢gdo Social Diferidos 349.891 698.119 793.758

94



1.02.01.07 Despesas Antecipadas 330 205 1.032
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 306.238 314.275 396.454
1.02.01.08.01 | Créditos com Coligadas

1.02.01.08.03 | Créditos com Controladores 230.915 161.312 140.207
1.02.01.08.04 | Créditos com Outras Partes Relacionadas 75.323 152.963 256.247
1.02.01.09 Outros Ativos Nao Circulantes 1.044.093 |1.179.988 |820.480
1.02.01.09.01 | Ativos Nao-Correntes a Venda

1.02.01.09.02 | Ativos de Operagdes Descontinuadas

1.02.01.09.03 | Depdsitos Judiciais 268.245 179.532 122.022
1.02.01.09.04 | Outras Contas a Receber

1.02.01.09.05 | Impostos a Recuperar 775.848 1.000.456 |698.458
1.02.02 Investimentos 669.312 92.483 97.020
1.02.02.01 Participages Societarias 669.312 92.483 97.020
1.02.02.01.01 | Participagoes em Coligadas

1.02.02.01.04 | Outras Participagdes Societarias

1.02.02.02 Propriedades para Investimento

1.02.02.02.01 | Outros Investimentos

1.02.03 Imobilizado 1.149.500 |1.027.349 |911.914
1.02.03.01 Imobilizado em Operacao 1.094.916 |952.701 807.436
1.02.03.02 Imobilizado Arrendado 31.380 57.551 74.437
1.02.03.03 Imobilizado em Andamento 23.204 17.097 30.041
1.02.04 Intangivel 817.519 122.999 106.944
1.02.04.01 Intangiveis

1.02.04.01.01 | Contrato de Concesséo

1.02.04.02

Goodwill
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Via Varejo S.A — Passivo Total 2008-2010

Conta Descricao 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2008
2 Passivo Total 9.891.828 | 2.477.277 | 1.964.110
2.01 Passivo Circulante 5.317.027 | 1.502.213 | 1.025.455
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 290.245 62.031 40.850
2.01.01.01 Obrigacdes Sociais 71.578 11.697 10.592
2.01.01.02 Obrigagoes Trabalhistas 218.667 50.334 30.258
2.01.02 Fornecedores 2.381.450 | 1.030.342 | 614.576
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 2.381.450 | 1.030.342 | 614.576
2.01.02.02 Fornecedores Estrangeiros
2.01.03 Obrigagdes Fiscais 272.427 139.445 108.275
2.01.08.01 Obrigagoes Fiscais Federais 92.581 43.488 59.304
2.01.038.01.01 | Imposto de Renda e Contribui¢cao Social a Pagar 18.415 6.881 1.892
2.01.03.01.02 | PIS e COFINS 68.522 27.108 19.810
2.01.03.01.03 | Outros 5.644 9.499 37.602
2.01.038.02 Obrigagoes Fiscais Estaduais 175.372 79.686 46.880
2.01.03.02.01 | ICMS 175.372 79.686 46.880
2.01.08.03 Obrigag6es Fiscais Municipais 4.474 16.271 2.091
2.01.03.03.01 | ISS 4.474 16.271 2.091
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 1.630.638 61.415 101.486
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 1.630.638 61.415 101.486
2.01.04.01.01 | Em Moeda Nacional 1.630.713 61.415 101.486
2.01.04.01.02 | Em Moeda Estrangeira -75 0 0
2.01.04.02 Debéntures
2.01.04.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro
2.01.05 Outras Obrigagdes 299.239 21.271 14.747
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 297.606 19.598 6.767
2.01.05.01.01 | Débitos com Coligadas 297.606 19.598 6.767
2.01.05.01.03 | Débitos com Controladores

2.01.05.01.04

Débitos com Outras Partes Relacionadas
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2.01.05.02 Outros 1.633 1.673 7.980
2.01.05.02.01 | Dividendos e JCP a Pagar 1.633 1.673 7.980
2.01.05.02.02 | Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar
2.01.05.02.03 | Obrigacdes por Pagamentos Baseados em Agbes
2.01.05.02.04 | Obrigacdes Tributarias - PAES
2.01.05.02.05 | Outras Contas a Pagar
2.01.06 Provisdes 443.028 187.709 145.521
5.01.06.01 Provisbes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e 0 2593 6.767
Civeis
2.01.06.01.01 | ProvisGes Fiscais 0 7.593 6.767
2.01.06.01.02 | Provisdes Previdencidrias e Trabalhistas
2.01.06.01.03 | ProvisGes para Beneficios a Empregados
2.01.06.01.04 | Provisbes Civeis
2.01.06.02 Outras Provisdes 443.028 180.116 138.754
2.01.06.02.01 | ProvisGes para Garantias
2.01.06.02.02 | ProvisGes para Reestruturagéo 0 41.740 0
5.01.06.02.03 Provisbes para Passivos Ambientais e de
Desativagéo
2.01.06.02.04 | Outras Contas a Pagar 436.343 132.390 118.706
2.01.06.02.05 | Proviséo para Imposto de Renda e Contrib. Social 5.715 2.452 16.169
2.01.06.02.06 | Impostos Parcelados 970 3.534 3.879
20107 Passivos sobre Ativos N&o-Correntes a Venda e
Descontinuados
2.01.07.01 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda
2.01.07.02 Passivos sobre Ativos de Operagbes Descontinuadas
2.02 Passivo Nao Circulante 2.005.920 | 318.081 235.666
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 1.597.566 48.089 83.029
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 1.597.566 48.089 83.029
2.02.01.01.01 | Em Moeda Nacional 1.336.908 48.089 83.029
2.02.01.01.02 | Em Moeda Estrangeira 260.658 0 0
2.02.01.02 Debéntures
2.02.01.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro

97



2.02.02

Outras Obrigagdes

286.362

34.721

29.162

2.02.02.01

Passivos com Partes Relacionadas

-18

2.02.02.01.01

Débitos com Coligadas

-18

2.02.02.01.03

Débitos com Controladores

2.02.02.01.04

Débitos com Outras Partes Relacionadas

2.02.02.02

Qutros

286.380

34.721

29.162

2.02.02.02.01

Obrigagées por Pagamentos Baseados em Ac¢des

2.02.02.02.02

Adiantamento para Futuro Aumento de Capital

2.02.02.02.03

Receitas Antecipadas

233.810

2.02.02.02.04

Impostos Parcelados

51.767

11.876

15.200

2.02.02.02.05

Outros

803

22.845

13.962

2.02.03

Tributos Diferidos

12.477

0

0

2.02.03.01

Imposto de Renda e Contribui¢éo Social Diferidos

12.477

0

0

2.02.04

Provisbes

109.515

235.271

123.475

2.02.04.01

Provisbes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas
Civeis

109.515

235.271

123.475

2.02.04.01.01

Provisdes Fiscais

47.386

128.739

72.942

2.02.04.01.02

Provisdes Previdenciarias e Trabalhistas

8.573

27.702

18.405

2.02.04.01.03

Provisdes para Beneficios a Empregados

2.02.04.01.04

Provisbdes Civeis

53.556

78.830

32.128

2.02.04.01.05

Proviséo para Contingéncia

2.02.04.02

Qutras Provisdes

2.02.04.02.01

Provisdes para Garantias

2.02.04.02.02

Provisdes para Reestruturagao

2.02.04.02.03

Provisbes para Passivos Ambientais e

Desativagéo

de

2.02.05

Passivos sobre Ativos N&ao-Correntes a Venda e

Descontinuados

2.02.05.01

Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda

2.02.05.02

Passivos sobre Ativos de Operagbes Descontinuadas

2.02.06

Lucros e Receitas a Apropriar

2.02.06.01

Lucros a Apropriar
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2.02.06.02 Receitas a Apropriar

2.02.06.03 Subvencgdes de Investimento a Apropriar

2.03 Patrim6nio Liquido Consolidado 2.568.881 656.983 702.989
2.03.01 Capital Social Realizado 2.895.453 | 671.033 671.033
2.03.01.01 Capital Social 2.895.453 | 671.033 671.033
2.03.02 Reservas de Capital 40.589 310.825 37.701
2.03.02.01 Agio na Emissédo de Agbes

2.03.02.02 Reserva Especial de Agio na Incorporagao 278.539 278.539 20.523
2.03.02.03 Alienacgao de Bonus de Subscricdo

2.03.02.04 Opgoes Outorgadas 27.246 27.166 12.057
2.03.02.05 Acgbes em Tesouraria 0 -3.212 -3.212
2.03.02.06 Adiantamento para Futuro Aumento de Capital

2.03.02.07 Incentivos Fiscais 8.332 8.332 8.333
2.03.02.08 Ganho e Perda de Participagédo Societaria -273.528 0 0
2.03.03 Reservas de Reavaliacao

2.03.04 Reservas de Lucros 36.768 36.768 36.768
2.03.04.01 Reserva Legal 828 828 828
2.03.04.02 Reserva Estatutaria

2.03.04.03 Reserva para Contingéncias

2.03.04.04 Reserva de Lucros a Realizar

2.03.04.05 Reserva de Retengéo de Lucros

2.03.04.06 Reserva Especial para Dividendos N&o Distribuidos

2.03.04.07 Reserva de Incentivos Fiscais

2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto

2.03.04.09 Acgbes em Tesouraria

2.03.04.10 Reservas para Investimento 35.940 35.940 35.940
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados -428.201 -361.832 -42.702
2.03.06 Ajustes de Avaliagao Patrimonial 0 189 189
2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversao

2.03.08 Outros Resultados Abrangentes

2.03.09 Participagédo dos Acionistas Nao Controladores 24.272 0 0
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Via Varejo S.A - Passivo Total 2011-2013

Conta Descricao 31/12/2013 | 31/12/2012 | 31/12/2011
2 Passivo Total 13.457.823 | 12.082.472 | 11.674.930
2.01 Passivo Circulante 7.809.434 | 7.439.341 | 6.877.477
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 314.612 312.365 382.974
2.01.01.01 Obrigacdes Sociais 74.281 122.779 39.167
2.01.01.02 Obrigagoes Trabalhistas 240.331 189.586 343.807
2.01.02 Fornecedores 3.149.899 | 3.132.545 | 2.857.469
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 3.149.899 | 3.132.545 | 2.857.469
2.01.02.02 Fornecedores Estrangeiros
2.01.08 Obrigagdes Fiscais 528.378 461.042 240.303
2.01.08.01 Obrigagoes Fiscais Federais 364.710 276.970 232.713
2.01.038.01.01 | Imposto de Renda e Contribuicdo Social a Pagar 26.355 93.759 151.052
2.01.03.01.02 | PIS e COFINS 290.738 181.014 79.201
2.01.03.01.03 | Outros 47.617 2.197 2.460
2.01.038.02 Obrigagoes Fiscais Estaduais 159.272 177.356 0
2.01.03.02.01 | ICMS 159.272 177.356 0
2.01.08.03 Obrigagdes Fiscais Municipais 4.396 6.716 7.590
2.01.03.03.01 | ISS 4.396 6.716 7.590
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 3.055.807 | 2.791.834 | 2.858.730
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 2.811.481 | 2.658.928 | 2.843.501
2.01.04.01.01 | Em Moeda Nacional 2.770.099 | 2.526.771 | 2.404.519
2.01.04.01.02 | Em Moeda Estrangeira 41.382 132.157 438.982
2.01.04.02 Debéntures 216.418 118.487 0
2.01.04.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro 27.908 14.419 15.229
2.01.05 Outras Obrigagdes 54.419 114.526 32.593
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 54.121 109.777 32.583
2.01.05.01.01 | Débitos com Coligadas 17.078 62.487 2.328
2.01.05.01.03 | Débitos com Controladores 37.043 46.737 29.912




101

2.01.05.01.04

Débitos com Outras Partes Relacionadas

553

343

2.01.05.02

Outros

298

4.749

10

2.01.05.02.01

Dividendos e JCP a Pagar

2.01.05.02.02

Dividendo Minimo Obrigatorio a Pagar

2.01.05.02.03

Obrigacgées por Pagamentos Baseados em Agdes

2.01.05.02.04

Obrigag6es Tributarias - PAES

2.01.05.02.05

Outras Contas a Pagar

2.01.05.02.06

Dividendos a Pagar

298

4.749

10

2.01.06

Provisbes

706.319

627.029

505.408

2.01.06.01

Provisbes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e
Civeis

2.01.06.01.01

Provisbes Fiscais

2.01.06.01.02

Provisdes Previdenciarias e Trabalhistas

2.01.06.01.03

Provisdes para Beneficios a Empregados

2.01.06.01.04

Provisbdes Civeis

2.01.06.02

Outras Provisoes

706.319

627.029

505.408

2.01.06.02.01

Provisdes para Garantias

2.01.06.02.02

Provisdes para Reestruturagdo

2.01.06.02.03

Provisbes para Passivos Ambientais e de

Desativagéao

2.01.06.02.04

Outras Contas a Pagar

356.206

259.244

214.246

2.01.06.02.05

Provisdo para Imposto de Renda e Contrib. Social

2.01.06.02.06

Impostos Parcelados

3.707

3.467

3.579

2.01.06.02.07

Receitas Antecipadas

77.722

74.313

67.055

2.01.06.02.08

Servigos Publicos

4.962

9.481

11.895

2.01.06.02.09

Propaganda

48.639

70.871

60.315

2.01.06.02.10

Repasse de Terceiros

215.083

209.653

148.318

2.01.07

Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda e
Descontinuados

2.01.07.01

Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda

2.01.07.02

Passivos sobre Ativos de Operagbes Descontinuadas

2.02

Passivo Nao Circulante

1.697.586

1.647.543

2.121.938
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2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 906.732 999.255 | 1.502.201

2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 241.564 184.315 | 1.470.376

2.02.01.01.01 | Em Moeda Nacional 241.564 144.389 | 1.349.010

2.02.01.01.02 | Em Moeda Estrangeira 0 39.926 121.366

2.02.01.02 Debéntures 599.839 799.241 0

2.02.01.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro 65.329 15.699 31.825

2.02.02 Outras Obrigagoes 415.169 480.204 459.662

2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas 0 0 617

2.02.02.01.01 | Débitos com Coligadas

2.02.02.01.03 | Débitos com Controladores 0 0 617

2.02.02.01.04 | Débitos com Outras Partes Relacionadas

2.02.02.02 Outros 415.169 480.204 459.045

2.02.02.02.01 | Obrigacdes por Pagamentos Baseados em Agbes

2.02.02.02.02 | Adiantamento para Futuro Aumento de Capital

2.02.02.02.03 | Receitas antecipadas 375.259 438.690 381.406

2.02.02.02.04 | Impostos parcelados 39.910 41.514 42.357

2.02.02.02.05 | Impostos a pagar

2.02.02.02.06 | Outros 0 0 35.282

2.02.03 Tributos Diferidos 3.171 3.384 0

2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos 3.171 3.384 0

2.02.04 Provisdes 372.514 164.700 160.075

5.02.04.01 Provisbes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas 370 514 164.700 160.075
Civeis

2.02.04.01.01 | Provisdes Fiscais 170.108 70.320 58.645

2.02.04.01.02 | Provisdes Previdenciarias e Trabalhistas 118.945 43.283 30.919

2.02.04.01.03 | ProvisOes para Beneficios a Empregados

2.02.04.01.04 | Provisbes Civeis 83.461 51.097 70.511

2.02.04.01.05 | Provisao para Contingéncia

2.02.04.02 Outras Provisdes

2.02.04.02.01 | ProvisOes para Garantias

2.02.04.02.02 | Provisdes para Reestruturagao
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Provisbes para Passivos Ambientais e de

2.02.04.02.03 Desativacdo
0.02.05 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda e

Descontinuados
2.02.05.01 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda
2.02.05.02 Passivos sobre Ativos de Operagbes Descontinuadas
2.02.06 Lucros e Receitas a Apropriar
2.02.06.01 Lucros a Apropriar
2.02.06.02 Receitas a Apropriar
2.02.06.03 Subvencgdes de Investimento a Apropriar
2.03 Patrim6nio Liquido Consolidado 3.950.803 | 2.995.588 | 2.675.515
2.03.01 Capital Social Realizado 2.895.453 | 2.895.453 | 2.895.453
2.03.01.01 Capital Social 2.895.453 | 2.895.453 | 2.895.453
2.038.02 Reservas de Capital 271.026 44.202 42.137
2.03.02.01 Agio na Emissédo de Agbes
2.03.02.02 Reserva Especial de Agio na Incorporagao 278.539 278.539 278.539
2.03.02.03 Alienacgao de Bonus de Subscricdo
2.03.02.04 Opgoes Outorgadas 31.686 30.861 28.796
2.03.02.05 Acgbes em Tesouraria
2.03.02.06 Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
2.03.02.07 Incentivos Fiscais 8.332 8.332 8.332
2.03.02.08 Ganho e Perda de Participagédo Societaria -47.531 -273.530 | -273.530
2.03.03 Reservas de Reavaliacao
2.03.04 Reservas de Lucros 15.059 15.059 0
2.03.04.01 Reserva Legal 987 987 0
2.03.04.02 Reserva Estatutaria
2.03.04.03 Reserva para Contingéncias
2.03.04.04 Reserva de Lucros a Realizar
2.03.04.05 Reserva de Retengéo de Lucros
2.03.04.06 Reserva Especial para Dividendos N&o Distribuidos
2.03.04.07 Reserva de Incentivos Fiscais
2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto
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2.03.04.09 Acdes em Tesouraria
2.03.04.10 Reservas para Investimento 14.072 14.072 0
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 769.265 0 -300.968
2.03.06 Ajustes de Avaliagcdo Patrimonial
2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversao
2.03.08 Outros Resultados Abrangentes
2.038.09 Participacé@o dos Acionistas Nao Controladores 0 40.874 38.893
Via Varejo S.A — DRE 2008-2010
01/01/2010 | 01/01/2009 | 01/01/2008
Descricao
Conta a a a
31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2008
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 8.606.042 | 3.962.185 | 3.828.682
3.01.01 Vendas de Mercadorias Lig. Devolugoes 9.494.543 | 4.386.922 | 4.359.628
3.01.02 Prestagéo de Servigos 425.826 199.181 277.560
3.01.03 Rendas de Operacgodes de Crédito 0 145.270 121.097
3.01.04 Reversao de AVP s/ Vendas 92.673 57.654 45.029
3.01.05 Impostos s/ Vendas de Mercadorias -1.366.495 | -800.082 | -947.884
3.01.06 Impostos s/ Prestagbes de Servigos -40.505 -8.035 -10.152
3.01.07 Imposto s/ Rendas de Operacgdes de Crédito 0 -18.725 -16.596
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -6.702.279 | -3.294.411 | -2.908.528
3.03 Resultado Bruto 1.903.763 | 667.774 920.154
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -1.600.848 | -1.049.506 | -883.081
3.04.01 Despesas com Vendas -1.251.585 | -415.194 | -524.721
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -245.219 | -333.461 -156.850
3.04.08 Perdas pela Nao Recuperabilidade de Ativos
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 114.042 9.835 10.559
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -230.885 | -323.472 | -211.988
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3.04.05.01 | Depreciagdes e Amortizagdes -66.513 -49.849 -44.853
3.04.05.02 | Remuneragao Administradores / Indenizagdes -7.749 -16.378 -5.227
3.04.05.03 | Provisao p/ Crédito de Liquidagao Duvidosa -51.983 -164.596 | -194.159
3.04.05.04 | Outras Receitas (despesas) operacionais Liquidas -105.045 -92.649 32.251
3.04.05.05 | Recuperagéo de Créditos em Compensagao 405 0 0
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 12.799 12.786 -81
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos | 302.915 -381.732 37.073
3.06 Resultado Financeiro -415.271 -86.949 -35.452
3.06.01 Receitas Financeiras 34.338 9.641 30.586
3.06.02 Despesas Financeiras -449.609 -96.590 -66.038
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro -112.356 | -468.681 1.621
3.08 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social sobre o Lucro 46.547 149.551 -2.552
3.08.01 Corrente -17.298 -33.415 -26.117
3.08.02 Diferido 63.845 182.966 23.565
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas -65.809 -319.130 -931
3.10 Resultado Liquido de Operagdes Descontinuadas
3.10.01 Lucro/Prejuizo Liquido das Operagdes Descontinuadas
3.10.02 Ganhos/Perdas Liquidas sobre Ativos de Operagoes

Descontinuadas
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo -65.809 -319.130 -931
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora -63.157 -319.130 -931
3.11.02 Atribuido a Sécios Nao Controladores -2.652 0 0
3.99 Lucro por Acéo - (Reais / Agao)
3.99.01 Lucro Basico por Agéo
3.99.01.01 |ON
3.99.02 Lucro Diluido por Acédo
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Via Varejo S.A — DRE 2011-2013
01/01/2013 | 01/01/2012 | 01/01/2011
Conta Descricao a a a
31/12/2013 | 31/12/2012 | 31/12/2011
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 21.755.94 | 19.454.710 | 17.827.515
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -15.055.825 | -13.579.759 | -12.271.288
3.03 Resultado Bruto 6.700.120 5.874.951 5.556.227
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -4.462.755 | -4.768.818 | -4.882.801
3.04.01 Despesas com Vendas -4.419.044 | -3.831.407 | -3.720.921
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -537.488 -803.305 -877.347
3.04.03 Perdas pela Nao Recuperabilidade de Ativos
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 854.719 57.045 986
3.04.04.01 | Resultado com ativo permanente -33.999 42.043 0
3.04.04.02 | Outras receitas operacionais 888.718 15.002 986
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -376.074 -190.697 -296.322
3.04.05.01 | Depreciagdes e Amortizagdes -130.161 -152.944 -123.595
3.04.05.02 | Remuneracdo Administradores / Indenizagbes
3.04.05.03 | Provisao p/ Crédito de Liquidagédo Duvidosa
3.04.05.04 | Outras Despesas Operacionais -245.913 -37.753 -157.321
3.04.05.05 | Recuperagao de Créditos em Compensagao
3.04.05.06 | Resultado com Ativo Permanente 0 0 -15.406
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 15.132 -454 10.803
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos 0 237 365 1106133 673.426
Tributos
3.06 Resultado Financeiro -550.715 -574.336 -561.885
3.06.01 Receitas Financeiras 263.915 170.692 254.307
3.06.02 Despesas Financeiras -814.630 -745.028 -816.192
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 1.686.650 531.797 111.541
3.08 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social sobre o Lucro | -512.024 -212.543 -39.623
3.08.01 Corrente -188.001 -97.797 -105.933
3.08.02 Diferido -324.023 -114.746 66.310
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3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 1.174.626 319.254 71.918
3.10 Resultado Liquido de Operagdes Descontinuadas -30.107 2.905 18.547
3.10.01 Lucro/Prejuizo Liquido das Operacdes
Descontinuadas
3.10.02 Ganhos/Perdas Liquidas sobre Ativos de Operagbes
Descontinuadas
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 1.144.519 322.159 90.465
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 1.159.542 320.709 103.854
3.11.02 Atribuido a Sécios Nao Controladores -15.023 1.450 -13.389
3.99 Lucro por Acao - (Reais / Agao)
3.99.01 Lucro Basico por Agéo
3.99.01.01 |ON 0,89835 0,99836 0,32184
3.99.01.02 | PN 0,89835 0,00000 0,00000
3.99.02 Lucro Diluido por Agéo
3.99.02.01 |ON 0,89816 0,99836 0,32184
3.99.02.02 | PN 0,89835 0,00000 0,00000
Lojas Americanas S.A - Ativo Total 2008-2010

Conta Descricao 31/12/2010 | 31/12/2009 | 01/01/2009
1 Ativo Total 7.996.619 | 6.643.375 | 6.303.997
1.01 Ativo Circulante 5.851.663 | 4.904.216 | 4.587.202
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 162.428 141.780 112.690
1.01.02 Aplicagbes Financeiras 1.847.890 | 2.067.083 | 2.172.195
1.01.02.01 Aplicagbes Financeiras Avaliadas a Valor Justo
1.01.02.01.01 | Titulos para Negociacédo
1.01.02.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda
1 01.02.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao Custo

Amortizado

1.01.02.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento
1.01.03 Contas a Receber 1.860.251 | 1.023.026 | 956.945




1.01.03.01 Clientes
1.01.03.02 Outras Contas a Receber
1.01.04 Estoques 1.429.537 | 1.247.885 | 985.993
1.01.05 Ativos Biologicos
1.01.06 Tributos a Recuperar 275.216 182.172 122.506
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar
1.01.07 Despesas Antecipadas 21.877 16.882 30.260
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 254.464 225.388 206.613
1.01.08.01 Ativos Nao-Correntes a Venda
1.01.08.02 Ativos de Operagdes Descontinuadas
1.01.08.03 Outros 254.464 225.388 206.613
1.01.08.03.01 | Dividendos a Receber
1.01.08.03.02 | Demais Contas a Receber 254.464 225.388 206.613
1.02 Ativo N&o Circulante 2.144.956 | 1.739.159 | 1.716.795
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 471.689 438.405 499.478
1.02.01.01 Aplicagbes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 5.596 5.378 5.846
1.02.01.01.01 | Titulos para Negociacédo
1.02.01.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda
102.01.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao Custo

Amortizado
1.02.01.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento
1.02.01.03 Contas a Receber
1.02.01.03.01 | Clientes
1.02.01.03.02 | Outras Contas a Receber
1.02.01.04 Estoques
1.02.01.05 Ativos Biologicos
1.02.01.06 Tributos Diferidos 332.889 324.594 331.012
1.02.01.06.01 | Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidos
1.02.01.07 Despesas Antecipadas
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 58.282 35.735 81.256
1.02.01.08.01 | Créditos com Coligadas
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1.02.01.08.03 | Créditos com Controladores
1.02.01.08.04 | Créditos com Outras Partes Relacionadas
1.02.01.09 Outros Ativos Nao Circulantes 74.922 72.698 81.364
1.02.01.09.01 | Ativos Nao-Correntes a Venda
1.02.01.09.02 | Ativos de Operagdes Descontinuadas
1.02.01.09.03 | Depositos Judiciais 65.502 62.590 55.443
1.02.01.09.04 mpostos a Recuperar e Demais Contas a 9.420 10.108 25.921
Receber
1.02.02 Investimentos
1.02.02.01 Participagdes Societarias
1.02.02.01.01 | Participagdes em Coligadas
1.02.02.01.04 | Outras Participagdes Societarias
1.02.02.02 Propriedades para Investimento
1.02.03 Imobilizado 638.406 494.536 498.451
1.02.03.01 Imobilizado em Operacéo
1.02.03.02 Imobilizado Arrendado
1.02.03.03 Imobilizado em Andamento
1.02.04 Intangivel 1.034.861 806.218 718.866
1.02.04.01 Intangiveis
1.02.04.01.01 | Contrato de Concesséao
1.02.04.02 Goodwill
Lojas Americanas S.A — Ativo Total 2011-2013
Conta Descricao 31/12/2013 | 31/12/2012 | 31/12/2011
1 Ativo Total 14.138.353 | 11.080.294 | 9.458.027
1.01 Ativo Circulante 8.991.570 |7.276.995 |6.772.293
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 424.020 183.514 131.504
1.01.02 Aplicagbes Financeiras 3.664.418 |2.924.806 |2.253.757
1.01.02.01 Aplicagbes Financeiras Avaliadas a Valor Justo
1.01.02.01.01 Titulos para Negociacédo
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1.01.02.01.02 Titulos Disponiveis para Venda
1 01.02.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao Custo

Amortizado
1.01.02.02.01 Titulos Mantidos até o Vencimento
1.01.03 Contas a Receber 1.775.641 |1.622.157 |2.182.064
1.01.03.01 Clientes
1.01.03.02 Outras Contas a Receber
1.01.04 Estoques 2.473.266 |1.884.234 |1.456.898
1.01.05 Ativos Biologicos
1.01.06 Tributos a Recuperar 360.940 385.995 477.010
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar
1.01.07 Despesas Antecipadas 35.282 19.995 24.624
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 258.003 256.294 246.436
1.01.08.01 Ativos Nao-Correntes a Venda
1.01.08.02 Ativos de Operagdes Descontinuadas
1.01.08.03 Outros 258.003 256.294 246.436
1.01.08.03.01 Dividendos a Receber
1.01.08.03.02 Demais Contas a Receber 258.003 256.294 246.436
1.02 Ativo Nao Circulante 5.146.783 |3.803.299 |2.685.734
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 1.176.079 |867.616 470.227
1.02.01.01 Aplicagdes Financeiras Avaliadas a Valor Justo |0 0 6.494
1.02.01.01.01 Titulos para Negociacédo
1.02.01.01.02 Titulos Disponiveis para Venda
102.01.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao Custo

Amortizado
1.02.01.02.01 Titulos Mantidos até o Vencimento
1.02.01.03 Contas a Receber
1.02.01.03.01 Clientes
1.02.01.03.02 Outras Contas a Receber
1.02.01.04 Estoques
1.02.01.05 Ativos Biologicos
1.02.01.06 Tributos Diferidos 354.251 276.178 312.314
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Imposto de Renda e Contribuigdo Social

1.02.01.06.01 Diferidos 354.251 276.178 312.314
1.02.01.07 Despesas Antecipadas

1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 55.119 55.307 66.777
1.02.01.08.01 Créditos com Coligadas

1.02.01.08.03 Créditos com Controladores

1.02.01.08.04 Créditos com Outras Partes Relacionadas 55.119 55.307 66.777
1.02.01.09 Outros Ativos Nao Circulantes 766.709 536.131 84.642
1.02.01.09.01 Ativos Nao-Correntes a Venda

1.02.01.09.02 Ativos de Operagdes Descontinuadas

1.02.01.09.03 Depositos Judiciais 227.035 186.891 71.876
1.02.01.09.04 Impostos a Recuperar 539.674 349.240 12.766
1.02.02 Investimentos

1.02.02.01 Participagdes Societarias

1.02.02.01.01 Participa¢des em Coligadas

1.02.02.01.04 Outras Participagdes Societarias

1.02.02.02 Propriedades para Investimento

1.02.03 Imobilizado 1.785.347 |1.334.442 |934.592
1.02.03.01 Imobilizado em Operacéo

1.02.03.02 Imobilizado Arrendado

1.02.03.03 Imobilizado em Andamento

1.02.04 Intangivel 2.185.357 |1.601.241 |1.280.915
1.02.04.01 Intangiveis

1.02.04.01.01 Contrato de Concessao

1.02.04.02

Goodwill
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Lojas Americanas S.A - Passivo Total 2008-2010

Conta Descricao 31/12/2010 |31/12/2009 |01/01/2009
2 Passivo Total 7.996.619 |6.643.375 |6.303.997
2.01 Passivo Circulante 4444963 |3.221.032 |3.933.544
2.01.01 Obrigagdes Sociais e Trabalhistas 42.709 34.757 34.635
2.01.01.01 Obrigagbes Sociais
2.01.01.02 Obrigagbes Trabalhistas
2.01.02 Fornecedores 2.355.521 1.807.099 1.583.858
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais
2.01.02.02 Fornecedores Estrangeiros
2.01.08 Obrigag6es Fiscais 224.645 161.936 155.517
2.01.08.01 Obrigagoes Fiscais Federais
2.01.03.01.01 | Imposto de Renda e Contribuicdo Social a Pagar
2.01.03.02 Obrigagoes Fiscais Estaduais
2.01.08.03 Obrigag6es Fiscais Municipais
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 1.363.508 |899.190 1.940.082
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 1.012.983 |869.176 1.826.670
2.01.04.01.01 | Em Moeda Nacional
2.01.04.01.02 | Em Moeda Estrangeira
2.01.04.02 Debéntures 350.525 30.014 113.412
2.01.04.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro
2.01.05 Outras Obrigacdes 87.679 51.121 45.385
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas
2.01.05.01.01 | Débitos com Coligadas
2.01.05.01.03 | Débitos com Controladores
2.01.05.01.04 | Débitos com Outras Partes Relacionadas
2.01.05.02 Outros 87.679 51.121 45.385
2.01.05.02.01 | Dividendos e JCP a Pagar 87.679 51.121 45.385
2.01.05.02.02 | Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar
2.01.05.02.03 | Obrigagdes por Pagamentos Baseados em Agdes
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2.01.06 Provisdes 370.901 266.929 174.067
2 01.06.01 Provisbes Fiscais Previdencidrias Trabalhistas e 16.803 15.300 20087
Civeis
2.01.06.01.01 | Provisdes Fiscais
2.01.06.01.02 | Provisdes Previdenciarias e Trabalhistas
2.01.06.01.03 | Provisdes para Beneficios a Empregados
2.01.06.01.04 | Provisdes Civeis
2.01.06.02 Outras Provisdes 354.098 251.629 153.980
2.01.06.02.01 | Provis6es para Garantias
2.01.06.02.02 | Provisbes para Reestruturacao
5.01.06.02.03 Provisbes para Passivos Ambientais e de
Desativacao
00107 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda e
Descontinuados
2.01.07.01 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda
2.01.07.02 Passivos sobre Ativos de Operagbes Descontinuadas
2.02 Passivo Nao Circulante 3.000.978 |3.167.032 |2.243.117
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 2.779.793 | 2.954.701 2.074.855
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 2.257.529 |2.225.250 1.344.967
2.02.01.01.01 | Em Moeda Nacional
2.02.01.01.02 | Em Moeda Estrangeira
2.02.01.02 Debéntures 522.264 729.451 729.888
2.02.01.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro
2.02.02 Outras Obrigagbes 109.231 101.732 77.604
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas
2.02.02.01.01 | Débitos com Coligadas
2.02.02.01.03 | Débitos com Controladores
2.02.02.01.04 | Débitos com Outras Partes Relacionadas
2.02.02.02 Outros 109.231 101.732 77.604
2.02.02.02.01 | Obrigagdes por Pagamentos Baseados em Agdes
2.02.02.02.02 | Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
2.02.02.02.03 | Impostos, Taxas e Contribuicoes 109.231 101.732 77.604
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2.02.03 Tributos Diferidos
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos
2.02.04 Provisdes 111.954 110.599 90.658
5.02.04.01 Provisbes Fiscais Previdencidrias Trabalhistas e 84.533 23572 52336
Civeis
2.02.04.01.01 | Provisdes Fiscais
2.02.04.01.02 | Provisbes Previdenciarias e Trabalhistas
2.02.04.01.03 | Provisdes para Beneficios a Empregados
2.02.04.01.04 | Provisdes Civeis
2.02.04.02 Outras Provisbdes 27.421 37.027 38.322
2.02.04.02.01 | Provisdes para Garantias
2.02.04.02.02 | Provisdes para Reestruturagéo
5.02.04.02.03 Provisbes para Passivos Ambientais e de
Desativacéao
2.02.04.02.05 | Adiant. Cesséao Direito de Uso de Lavra 21.037 22.313 23.588
2.02.04.02.06 | Demais Contas a Pagar 6.384 14.714 14.734
0.02.05 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda e
Descontinuados
2.02.05.01 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda
2.02.05.02 Passivos sobre Ativos de Operagbes Descontinuadas
2.02.06 Lucros e Receitas a Apropriar
2.02.06.01 Lucros a Apropriar
2.02.06.02 Receitas a Apropriar
2.02.06.03 Subvencdes de Investimento a Apropriar
2.03 Patriménio Liquido Consolidado 550.678 255.311 127.336
2.03.01 Capital Social Realizado 285.054 242.845 273.718
2.038.02 Reservas de Capital -143.133 -152.490 -151.861
2.03.02.01 Agio na Emisséo de Acoes
2.03.02.02 Reserva Especial de Agio na Incorporagéo
2.03.02.03 Alienacdo de Bonus de Subscrigdo
2.03.02.04 Opcdes Outorgadas
2.03.02.05 Acgbes em Tesouraria -154.424 -157.793 -155.242
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2.03.02.06 Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
2.03.02.07 Reserva de Capital 11.291 5.303 3.381
2.03.03 Reservas de Reavaliagao
2.03.04 Reservas de Lucros 308.350 81.290 -52.638
2.03.04.01 Reserva Legal 38.882 23.402 15.801
2.03.04.02 Reserva Estatutaria
2.03.04.03 Reserva para Contingéncias
2.03.04.04 Reserva de Lucros a Realizar
2.03.04.05 Reserva de Retengéo de Lucros
2.03.04.06 Reserva Especial para Dividendos Nao Distribuidos
2.03.04.07 Reserva de Incentivos Fiscais
2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto
2.03.04.09 Acgdes em Tesouraria
2.03.04.10 Reserva para Novos Empreendimentos 381.165 169.585 38.220
2.03.04.11 Agio em Transagdes do Capital -111.697 -111.697 -106.659
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 -1.303 0
2.03.06 Ajustes de Avaliacao Patrimonial 707 1.296 -2.304
2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversao
2.03.08 Outros Resultados Abrangentes 1.694 0 0
2.038.09 Participacédo dos Acionistas Nao Controladores 98.006 83.673 60.421
Lojas Americanas S.A — Passivo Total 2011-2013

Conta Descricao 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2011
2 Passivo Total 14.138.353 11.080.294 9.458.027
2.01 Passivo Circulante 5.480.314 4.905.705 4.566.877
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 99.436 76.593 55.115
2.01.01.01 Obrigacbes Sociais
2.01.01.02 Obrigacgées Trabalhistas
2.01.02 Fornecedores 3.953.213 2.920.066 2.369.740
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2.01.02.01 Fornecedores Nacionais
2.01.02.02 Fornecedores Estrangeiros
2.01.08 Obrigacdes Fiscais 234.897 260.194 194.771
2.01.03.01 Obrigagoes Fiscais Federais 146.571 179.997 140.874
2.01.03.01.01 | Imposto de Renda e Contribuicdo Social a Pagar | 93.401 107.314 64.088
2.01.03.01.02 | Cofins 22.651 37.995 43.971
2.01.03.01.03 |Pis 4.945 8.417 9.490
2.01.03.01.04 | Débitos tributarios parcelados 10.154 14.552 14.182
2.01.03.01.05 | Outros 15.420 11.719 9.143
2.01.03.02 Obrigagées Fiscais Estaduais 84.118 74.972 52.444
2.01.038.03 Obrigagdes Fiscais Municipais 4.208 5.225 1.453
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 747.650 1.360.086 1.433.457
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 527.660 1.193.629 1.240.995
2.01.04.01.01 | Em Moeda Nacional
2.01.04.01.02 | Em Moeda Estrangeira
2.01.04.02 Debéntures 219.990 166.457 192.462
2.01.04.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro
2.01.05 Outras Obrigagdes 134.396 117.896 96.185
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas
2.01.05.01.01 | Débitos com Coligadas
2.01.05.01.03 | Débitos com Controladores
2.01.05.01.04 | Débitos com Qutras Partes Relacionadas
2.01.05.02 Outros 134.396 117.896 96.185
2.01.05.02.01 | Dividendos e JCP a Pagar 134.396 117.896 96.185
2.01.05.02.02 | Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar
2 01.05.02.03 Obrigagbes por Pagamentos Baseados em
Acgdes
2.01.06 Provisdes 310.722 170.870 417.609
2.01.06.01 Provisbes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e 12,208 12,659 21,920
Civeis
2.01.06.01.01 | Provisdes Fiscais

2.01.06.01.02

Provisdes Previdenciarias e Trabalhistas
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2.01.06.01.03 | ProvisGes para Beneficios a Empregados
2.01.06.01.04 | Provisdes Civeis
2.01.06.02 Outras Provisdes 298.424 158.211 395.689
2.01.06.02.01 | ProvisOes para Garantias
2.01.06.02.02 | Provisdes para Reestruturagéo
2 01.06.02.03 Provisbes para Passivos Ambientais e de

Desativagéao
201,07 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda e

Descontinuados
2.01.07.01 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda
2.01.07.02 Passivos sobre Ativos de  Operagbes

Descontinuadas
2.02 Passivo Nao Circulante 7.169.555 5.006.597 3.734.035
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 6.945.688 4.892.209 3.563.254
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 4.314.714 2.556.788 2.593.343
2.02.01.01.01 | Em Moeda Nacional
2.02.01.01.02 | Em Moeda Estrangeira
2.02.01.02 Debéntures 2.630.974 2.335.421 969.911
2.02.01.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro
2.02.02 Outras Obrigagoes 11.038 17.299 41.352
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas
2.02.02.01.01 | Débitos com Coligadas
2.02.02.01.03 | Débitos com Controladores
2.02.02.01.04 | Débitos com Qutras Partes Relacionadas
2.02.02.02 Outros 11.038 17.299 41.352
2.02.02.02.01 Obrigagbes por Pagamentos Baseados em

Acgodes
2.02.02.02.02 | Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
2.02.02.02.03 | Impostos, Taxas e Contribuigdes 11.038 17.299 41.352
2.02.03 Tributos Diferidos 30.023 5.021 0
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribuicdo Social 30.023 5021 0

Diferidos
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2.02.04 Provisdes 182.806 92.068 129.429
2.02.04.01 Provisbes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e 101.942 92,068 104.710
Civeis
2.02.04.01.01 | ProvisGes Fiscais
2.02.04.01.02 | Provisdes Previdenciarias e Trabalhistas
2.02.04.01.03 | Provisbes para Beneficios a Empregados
2.02.04.01.04 | Provisdes Civeis
2.02.04.02 Outras Provisdes 80.864 0 24.719
2.02.04.02.01 | ProvisOes para Garantias
2.02.04.02.02 | Provisdes para Reestruturagéo
2 02.04.02.03 Provisbes para Passivos Ambientais e de
Desativagéo
2.02.04.02.05 | Adiant. Cesséao Direito de Uso de Lavra 0 0 19.763
2.02.04.02.06 | Demais Contas a Pagar 80.864 0 4.956
2 02.05 Passivos sobre Ativos Ndo-Correntes a Venda e
Descontinuados
2.02.05.01 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda
2 02.05.02 Passivos sobre Ativos de  Operagdes
Descontinuadas
2.02.06 Lucros e Receitas a Apropriar
2.02.06.01 Lucros a Apropriar
2.02.06.02 Receitas a Apropriar
2.02.06.03 Subvencgdes de Investimento a Apropriar
2.03 Patriménio Liquido Consolidado 1.488.484 1.167.992 1.157.115
2.03.01 Capital Social Realizado 548.848 526.514 310.554
2.03.02 Reservas de Capital -311.931 -315.492 -142.840
2.03.02.01 Agio na Emissédo de Agbes
2.03.02.02 Reserva Especial de Agio na Incorporagao
2.03.02.03 Alienacgao de Bonus de Subscricdo
2.03.02.04 Opcodes Outorgadas
2.03.02.05 Acgbes em Tesouraria -340.063 -334.756 -157.550
2.03.02.06 Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
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2.03.02.07 Reserva de Capital 28.132 19.264 14.710
2.03.08 Reservas de Reavaliacao
2.03.04 Reservas de Lucros 936.599 595.395 518.564
2.03.04.01 Reserva Legal 95.894 73.284 53.701
2.03.04.02 Reserva Estatutaria
2.03.04.03 Reserva para Contingéncias
2.03.04.04 Reserva de Lucros a Realizar
2.03.04.05 Reserva de Retengéo de Lucros
2 03.04.06 Reserva Especial para Dividendos N&o
Distribuidos
2.03.04.07 Reserva de Incentivos Fiscais
2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto 2.742 1.873 0
2.03.04.09 Acdes em Tesouraria
2.03.04.10 Reserva para Novos Empreendimentos 1.041.016 716.235 625.625
2.03.04.11 Agio em Transacoes do Capital -203.053 -195.997 -160.762
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados
2.03.06 Ajustes de Avaliagcdo Patrimonial 1.591 1.742 2.899
2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversao
2.03.08 Outros Resultados Abrangentes
2.03.09 Participacao dos Acionistas Nao Controladores | 313.377 359.833 467.938
Lojas Americanas S.A -DRE 2008 a 2010
01/01/2010 | 01/01/2009 | 01/01/2008
Conta Descricao a a a
31/12/2010 | 31/12/2009 | 01/01/2009

3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 9.388.535 | 8.174.687 0
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -6.458.754 | -5.598.503 0
3.03 Resultado Bruto 2.929.781 | 2.576.184 0
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -1.846.257 | -1.745.161 0
3.04.01 Despesas com Vendas -1.434.750 | -1.353.279 0
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -139.584 | -129.972 0
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3.04.02.01 | Honorarios dos Administradores -19.949 -11.901
3.04.02.02 | Outros -119.635 | -118.071
3.04.03 Perdas pela Nao Recuperabilidade de Ativos
3.04.04 Outras Receitas Operacionais
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -271.923 | -261.910
3.04.05.01 Depreciacdo e Amortizagéo -130.413 -138.529
3.04.05.02 | Qutras Despesas Operacionais -124.194 | -115.925
3.04.05.03 | Participagao de Empregados e Diretores -17.316 -7.456
3.04.05.04 | Participagao de Acionistas ndo Controladores
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos 1083524 | 831.023
Tributos
3.06 Resultado Financeiro -606.365 | -533.047
3.06.01 Receitas Financeiras 285.315 267.817
3.06.02 Despesas Financeiras -891.680 | -800.864
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 477.159 297.976
3.08 Imposto de Renda e Contribuigdo Social sobre o Lucro -152.958 -94.973
3.08.01 Corrente -119.747 -79.989
3.08.02 Diferido -33.211 -14.984
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 324.201 203.003
3.10 Resultado Liquido de Operagdes Descontinuadas
3.10.01 Lucro/Prejuizo Liquido das Operacdes Descontinuadas
3.10.02 Ganhos/Perdas Liquidas sobre Ativos de Operacgdes
Descontinuadas
3.10.02.01 | Participagbes Minoritarias
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 324.201 203.003
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 309.625 176.095
3.11.02 Atribuido a Sé6cios Nao Controladores 14.576 26.908
3.99 Lucro por Acéo - (Reais / Agéo)
3.99.01 Lucro Basico por Agao
3.99.02 Lucro Diluido por Agao
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Lojas Americanas S.A - DRE 2011 a 2013

01/01/2013 | 01/01/2012 | 01/01/2011
Conta Descricao a a a
31/12/2013 | 31/12/2012 | 31/12/2011
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 13.401.172 |11.334.061 |9.978.406
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -9.326.423 | -7.939.683 |-7.000.751
3.03 Resultado Bruto 4.074.749 3.394.378 2.977.655
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -2.623.834 |-2.150.584 |-1.848.785
3.04.01 Despesas com Vendas -2.068.080 |-1.671.841 -1.391.119
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -434.095 -360.509 -300.329
3.04.02.01 | Honorarios dos Administradores -30.786 -25.811 -23.486
3.04.02.02 | Qutros -403.309 -334.698 -276.843
3.04.03 Perdas pela Nao Recuperabilidade de Ativos
3.04.04 Outras Receitas Operacionais
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -121.659 -118.234 -157.337
3.04.05.01 | Depreciagao e Amortizagao
3.04.05.02 | Outras Receitas (Despesas) Operacionais -94.659 -94.834 -138.172
3.04.05.03 | Participagédo de Empregados e Diretores -27.000 -23.400 -19.165
3.04.05.04 | Participagao de Acionistas ndo Controladores
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos 1 450.915 | 243,794 1 128.870
Tributos

3.06 Resultado Financeiro -881.163 -786.569 -723.027
3.06.01 Receitas Financeiras 380.339 352.244 408.938
3.06.02 Despesas Financeiras -1.261.502 |-1.138.813 |-1.131.965
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 569.752 457.225 405.843
3.08 Imposto de Renda e Contribuigdo Social sobre o Lucro | -169.011 -145.132 -116.946
3.08.01 Corrente -232.197 -189.722 -145.366
3.08.02 Diferido 63.186 44.590 28.420
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 400.741 312.093 288.897
3.10 Resultado Liquido de Operagdes Descontinuadas 1.876 34.481 14.869
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3.10.01 Lucro/Prejuizo Liquido das Operagdes
Descontinuadas
3.10.02 Ganhos/Perdas Liquidas sobre Ativos de Operagbes
Descontinuadas
3.10.02.01 | Participagbes Minoritarias
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 402.617 346.574 303.766
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 462.891 410.193 340.438
3.11.02 Atribuido a So6cios Nao Controladores -60.274 -63.619 -36.672
3.99 Lucro por Acéo - (Reais / Agéo)
3.99.01 Lucro Basico por Agao
3.99.01.01 |ON 0,48961 0,42937 0,35668
3.99.01.02 |PN 0,48961 0,42937 0,35668
3.99.02 Lucro Diluido por Agéao
3.99.02.01 |ON 0,48758 0,42738 0,35668
3.99.02.02 |PN 0,48758 0,42738 0,35668
Magazine Luiza S.A — Ativo Total 2008-2010
Conta Descricao 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2008
1 Ativo Total 3.927.780 |2.633.968 |2.096.451
1.01 Ativo Circulante 2.895.585 |2.011.171 |1.520.368
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 328.865 192.409 35.497
1.01.02 Aplicagbes Financeiras 46.732 39.209 50.783
1.01.02.01 Aplicagbes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 46.732 39.209 50.783
1.01.02.01.01 | Titulos para Negociacédo
1.01.02.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda
1 01.02.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao Custo
Amortizado
1.01.02.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento
1.01.03 Contas a Receber 1.524.671 |1.188.634 |996.689




1.01.03.01 Clientes 1.418.906 |1.091.426 |908.468
1.01.03.02 Outras Contas a Receber 105.765 97.208 88.221
1.01.04 Estoques 849.799 518.551 380.819
1.01.05 Ativos Biologicos
1.01.06 Tributos a Recuperar 46.524 29.553 19.399
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar
1.01.07 Despesas Antecipadas
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 98.994 42.815 37.181
1.01.08.01 Ativos Nao-Correntes a Venda
1.01.08.02 Ativos de Operagdes Descontinuadas
1.01.08.03 Outros 98.994 42.815 37.181
1.01.08.03.01 | Partes Relacionadas 36.018 18.643 20.498
1.01.08.03.02 | Outros Ativos 62.976 24172 16.683
1.02 Ativo Nao Circulante 1.032.195 |622.797 576.083
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 298.735 238.342 175.115
1.02.01.01 Aplicagbes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 31.951 23.971 0
1.02.01.01.01 | Titulos para Negociacédo
1.02.01.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda
102.01.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao Custo

Amortizado
1.02.01.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento
1.02.01.03 Contas a Receber 18.714 24.777 34.395
1.02.01.03.01 | Clientes 18.714 24.777 34.395
1.02.01.03.02 | Outras Contas a Receber
1.02.01.04 Estoques
1.02.01.05 Ativos Biologicos
1.02.01.06 Tributos Diferidos 168.225 162.490 121.039
1.02.01.06.01 | Imposto de Renda e Contribuigdo Social Diferidos | 168.225 162.490 121.039
1.02.01.07 Despesas Antecipadas
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas
1.02.01.08.01 | Créditos com Coligadas
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1.02.01.08.03 | Créditos com Controladores
1.02.01.08.04 | Créditos com Outras Partes Relacionadas
1.02.01.09 Outros Ativos Nao Circulantes 79.845 27.104 19.681
1.02.01.09.01 | Ativos Nao-Correntes a Venda
1.02.01.09.02 | Ativos de Operagdes Descontinuadas
1.02.02 Investimentos
1.02.02.01 Participagdes Societéarias
1.02.02.01.01 | Participagdes em Coligadas
1.02.02.01.04 | Outras Participagdes Societarias
1.02.02.02 Propriedades para Investimento
1.02.03 Imobilizado 358.841 297.791 310.680
1.02.03.01 Imobilizado em Operacéo
1.02.03.02 Imobilizado Arrendado
1.02.03.03 Imobilizado em Andamento
1.02.04 Intangivel 374.619 86.664 90.288
1.02.04.01 Intangiveis
1.02.04.01.01 | Contrato de Concesséao
1.02.04.02 Goodwill
Magazine Luiza S.A - Ativo Total 2011-2013

Conta Descricao 31/12/2013 | 31/12/2012 | 31/12/2011
1 Ativo Total 4.713.904 |4.107.744 |3.504.224
1.01 Ativo Circulante 2.921.990 |2.420.578 |2.113.564
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 280.306 418.879 169.282
1.01.02 Aplicagbes Financeiras 491.288 126.385 26.876
1.01.02.01 Aplicagbes Financeiras Avaliadas a Valor Justo
1.01.02.01.01 | Titulos para Negociacéo
1.01.02.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda
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1 01.02.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao Custo

Amortizado
1.01.02.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento
1.01.03 Contas a Receber 530.620 486.474 498.978
1.01.03.01 Clientes
1.01.03.02 Outras Contas a Receber
1.01.04 Estoques 1.251.362 |1.068.762 |1.264.657
1.01.05 Ativos Biologicos
1.01.06 Tributos a Recuperar 218.554 208.503 21.365
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar
1.01.07 Despesas Antecipadas
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 149.860 111.575 132.406
1.01.08.01 Ativos Nao-Correntes a Venda
1.01.08.02 Ativos de Operagdes Descontinuadas
1.01.08.03 Outros 149.860 111.575 132.406
1.01.08.03.01 | Partes Relacionadas 108.895 73.625 97.368
1.01.08.03.02 | Outros Ativos 40.965 37.950 35.038
1.02 Ativo Nao Circulante 1.791.914 |1.687.166 | 1.390.660
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 518.353 454.977 269.538
1.02.01.01 Aplicagbes Financeiras Avaliadas a Valor Justo
1.02.01.01.01 | Titulos para Negociacédo
1.02.01.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda
102.01.02 Aplicagbes Financeiras Avaliadas ao Custo

Amortizado
1.02.01.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento
1.02.01.03 Contas a Receber 4.683 398 5.858
1.02.01.03.01 | Clientes
1.02.01.03.02 | Outras Contas a Receber
1.02.01.04 Estoques
1.02.01.05 Ativos Biologicos
1.02.01.06 Tributos Diferidos 139.427 148.301 126.988
1.02.01.06.01 | Imposto de Renda e Contribuigdo Social Diferidos | 139.427 148.301 126.988
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1.02.01.07

Despesas Antecipadas

1.02.01.08

Créditos com Partes Relacionadas

1.02.01.08.01

Créditos com Coligadas

1.02.01.08.03

Créditos com Controladores

1.02.01.08.04

Créditos com Outras Partes Relacionadas

1.02.01.09

QOutros Ativos Nao Circulantes

374.243

306.278

136.692

1.02.01.09.01

Ativos Nao-Correntes a Venda

1.02.01.09.02

Ativos de Operagdes Descontinuadas

1.02.01.09.03

Tributos a recuperar

158.761

137.365

31.042

1.02.01.09.04

Qutros ativos

45.402

39.565

16.662

1.02.01.09.05

Depésitos judiciais

170.080

129.348

88.988

1.02.02

Investimentos

251.747

222.894

189.888

1.02.02.01

Participagdes Societarias

251.747

222.894

189.888

1.02.02.01.01

Participagdes em Coligadas

251.747

222.894

189.888

1.02.02.01.04

Outras Participagdes Societarias

1.02.02.02

Propriedades para Investimento

1.02.03

Imobilizado

540.444

573.957

488.371

1.02.03.01

Imobilizado em Operacéo

1.02.03.02

Imobilizado Arrendado

1.02.03.03

Imobilizado em Andamento

1.02.04

Intangivel

481.370

435.338

442.863

1.02.04.01

Intangiveis

1.02.04.01.01

Contrato de Concesséao

1.02.04.02

Goodwill
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Magazine Luiza S.A - Passivo Total 2008-2010

Conta Descricao 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2008
2 Passivo Total 3.927.780 |2.633.968 |2.096.451
2.01 Passivo Circulante 2.685.908 |1.837.296 |1.479.900
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 116.525 69.064 56.896
2.01.01.01 Obrigacgdes Sociais
2.01.01.02 Obrigacgées Trabalhistas
2.01.02 Fornecedores 1.140.724 | 696.048 428.142
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais
2.01.02.02 Fornecedores Estrangeiros
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 39.438 28.793 38.595
2.01.08.01 Obrigagdes Fiscais Federais
2.01.038.01.01 | Imposto de Renda e Contribui¢cao Social a Pagar
2.01.03.02 Obrigagdes Fiscais Estaduais
2.01.03.03 Obrigag6es Fiscais Municipais
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 108.758 168.122 380.958
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 108.758 168.122 380.958
2.01.04.01.01 | Em Moeda Nacional 108.758 168.122 380.958
2.01.04.01.02 | Em Moeda Estrangeira
2.01.04.02 Debéntures
2.01.04.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro
2.01.05 Outras Obrigagdes 1.280.463 |875.269 575.309
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 13.231 13.887 9.454
2.01.05.01.01 | Débitos com Coligadas 12.614 11.708 8.924
2.01.05.01.03 | Débitos com Controladores
2.01.05.01.04 | Débitos com Outras Partes Relacionadas 617 2179 530
2.01.05.02 Outros 1.267.232 |861.382 565.855
2.01.05.02.01 | Dividendos e JCP a Pagar
2.01.05.02.02 | Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar
2.01.05.02.03 | Obrigagdes por Pagamentos Baseados em Agbes
2.01.05.02.04 | Depésitos Interfinanceiros 852.680 569.002 439.187
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2.01.05.02.05

Operagdes com Cartdes de Crédito

220.230

120.535

57.474

2.01.05.02.06

Receita Diferida

25.956

54.951

13.947

2.01.05.02.07

Impostos Parcelados

43.019

39.052

424

2.01.05.02.08

Provisdes técnicas de seguros

22.937

23.098

22.594

2.01.05.02.09

Outras Contas a Pagar

102.410

54.744

32.229

2.01.06

Provisbes

2.01.06.01

Provisbes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e
Civeis

2.01.06.01.01

Provisdes Fiscais

2.01.06.01.02

Provisdes Previdenciarias e Trabalhistas

2.01.06.01.03

Provisdes para Beneficios a Empregados

2.01.06.01.04

Provisbdes Civeis

2.01.06.02

Qutras Provisdes

2.01.06.02.01

Provisdes para Garantias

2.01.06.02.02

Provisdes para Reestruturagao

2.01.06.02.03

Provisdes para Passivos Ambientais e de Desativacédo

2.01.07

Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda e
Descontinuados

2.01.07.01

Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda

2.01.07.02

Passivos sobre Ativos de Operagbes Descontinuadas

2.02

Passivo Nao Circulante

1.194.436

802.735

529.907

2.02.01

Empréstimos e Financiamentos

666.115

527.718

439.895

2.02.01.01

Empréstimos e Financiamentos

2.02.01.01.01

Em Moeda Nacional

2.02.01.01.02

Em Moeda Estrangeira

2.02.01.02

Debéntures

2.02.01.03

Financiamento por Arrendamento Financeiro

2.02.02

Outras Obrigagdes

332.555

248.687

38.371

2.02.02.01

Passivos com Partes Relacionadas

2.02.02.01.01

Débitos com Coligadas

2.02.02.01.03

Débitos com Controladores

2.02.02.01.04

Débitos com Outras Partes Relacionadas
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2.02.02.02 Outros 332.555 248.687 38.371
2.02.02.02.01 | Obrigagdes por Pagamentos Baseados em Agbes
2.02.02.02.02 | Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
2.02.02.02.03 | Depésitos Interfinanceiros 4.045 4.286 10.153
2.02.02.02.04 | Impostos Parcelados 6.300 12.929 1.486
2.02.02.02.05 | Provisdes Técnicas de Seguros 20.758 12.159 9.042
2.02.02.02.06 | Receitas Diferidas 296.062 217.879 17.690
2.02.02.02.07 | Outras Contas a Pagar 5.390 1.434 0
2.02.03 Tributos Diferidos 13.746 0 0
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribui¢éo Social Diferidos 13.746 0 0
2.02.04 Provisdes 182.020 26.330 51.641
5.02.04.01 Provisbes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e 182.020 26.330 51641
Civeis
2.02.04.01.01 | ProvisGes Fiscais
2.02.04.01.02 | Provisdes Previdencidrias e Trabalhistas
2.02.04.01.03 | ProvisGes para Beneficios a Empregados
2.02.04.01.04 | Provisbes Civeis
2.02.04.02 Outras Provisdes
2.02.04.02.01 | ProvisOes para Garantias
2.02.04.02.02 | ProvisOes para Reestruturagéo
2.02.04.02.03 | Provisbes para Passivos Ambientais e de Desativagao
0.02.05 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda e
Descontinuados
2.02.05.01 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda
2.02.05.02 Passivos sobre Ativos de Operagbes Descontinuadas
2.02.06 Lucros e Receitas a Apropriar
2.02.06.01 Lucros a Apropriar
2.02.06.02 Receitas a Apropriar
2.02.06.03 Subvencgdes de Investimento a Apropriar
2.03 Patriménio Liquido Consolidado 47.436 -6.063 86.644
2.03.01 Capital Social Realizado 43.000 220.000 220.000
2.038.02 Reservas de Capital
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2.03.02.01 Agio na Emissédo de Ac¢bes

2.03.02.02 Reserva Especial de Agio na Incorporagao

2.03.02.03 Alienacao de Bonus de Subscricdo

2.03.02.04 Opcodes Outorgadas

2.03.02.05 Acdes em Tesouraria

2.03.02.06 Adiantamento para Futuro Aumento de Capital

2.03.03 Reservas de Reavaliacao

2.03.04 Reservas de Lucros 4.436 685 6.842
2.03.04.01 Reserva Legal 3.442 34 6.842
2.03.04.02 Reserva Estatutaria

2.03.04.03 Reserva para Contingéncias

2.03.04.04 Reserva de Lucros a Realizar

2.03.04.05 Reserva de Retengéo de Lucros 994 651 0
2.03.04.06 Reserva Especial para Dividendos N&o Distribuidos

2.03.04.07 Reserva de Incentivos Fiscais

2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto

2.03.04.09 Acdes em Tesouraria

2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 -226.748 | -140.198
2.03.06 Ajustes de Avaliagao Patrimonial

2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversao

2.03.08 Outros Resultados Abrangentes

2.03.09 Participagédo dos Acionistas Nao Controladores
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Magazine Luiza S.A - Passivo Total 2011-2013

Conta Descricao 31/12/2013 | 31/12/2012 | 31/12/2011
2 Passivo Total 4.713.904 |4.107.744 |3.504.224
2.01 Passivo Circulante 2.527.591 2.007.861 1.723.954
2.01.01 Obrigagbes Sociais e Trabalhistas 166.585 138.255 121.211
2.01.01.01 Obrigagbes Sociais
2.01.01.02 Obrigagbes Trabalhistas
2.01.02 Fornecedores 1.651.543 |1.326.310 |1.266.708
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais
2.01.02.02 Fornecedores Estrangeiros
2.01.03 Obrigagoes Fiscais 41.664 47.800 34.631
2.01.08.01 Obrigagoes Fiscais Federais
2.01.03.01.01 | Imposto de Renda e Contribuigdo Social a Pagar
2.01.08.02 Obrigag6es Fiscais Estaduais
2.01.03.03 Obrigagoes Fiscais Municipais
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 425.227 317.198 129.671
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos
2.01.04.01.01 | Em Moeda Nacional
2.01.04.01.02 | Em Moeda Estrangeira
2.01.04.02 Debéntures
2.01.04.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro
2.01.05 Outras Obrigagdes 242.572 178.298 171.733
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 73.619 51.291 45.770
2.01.05.01.01 | Débitos com Coligadas
2.01.05.01.03 | Débitos com Controladores
2.01.05.01.04 | Débitos com Outras Partes Relacionadas
2.01.05.02 Outros 168.953 127.007 125.963
2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 16.219 0 1.662
2.01.05.02.02 | Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar
2.01.05.02.03 | Obrigagdes por Pagamentos Baseados em Acoes
2.01.05.02.04 | Receitas a Apropriar 36.734 37.104 29.623
2.01.05.02.05 | Impostos Parcelados 8.286 9.128 2.854
2.01.05.02.06 | Outras Contas a Pagar 107.714 80.775 91.824
2.01.06 Provisdes
2.01.06.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e
2.01.06.01.01 (F:;;Cigées Fiscais
2.01.06.01.02 | ProvisGes Previdenciarias e Trabalhistas
2.01.06.01.03 | Provisdes para Beneficios a Empregados
2.01.06.01.04 | Provisdes Civeis
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2.01.06.02 Outras Provisdes
2.01.06.02.01 Provisdes para Garantias
2.01.06.02.02 | Provisdes para Reestruturagao
2.01.06.02.03 |Provisbes para Passivos Ambientais e de
Desativacao
2.01.07 Passivos sobre Ativos N&o-Correntes a Venda e
Descontinuadne
2.01.07.01 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda
2.01.07.02 Passivos sobre Ativos de Operagbes
Descontinuadas
2.02 Passivo Nao Circulante 1.491.702 |1.483.891 1.159.325
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 895.053 918.766 581.664
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos
2.02.01.01.01 | Em Moeda Nacional
2.02.01.01.02 | Em Moeda Estrangeira
2.02.01.02 Debéntures
2.02.01.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro
2.02.02 Outras Obrigacdes 1.543 2.405 11.327
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas
2.02.02.01.01 | Débitos com Coligadas
2.02.02.01.03 | Débitos com Controladores
2.02.02.01.04 | Débitos com Outras Partes Relacionadas
2.02.02.02 Outros 1.543 2.405 11.327
2.02.02.02.01 | Obrigagdes por Pagamentos Baseados em Acoes
2.02.02.02.02 | Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
2.02.02.02.04 | Impostos Parcelados 0 1.783 4.398
2.02.02.02.05 | Outras Contas a Pagar 1.543 622 6.929
2.02.03 Tributos Diferidos 0 0 10.693
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribuigdo Social Diferidos |0 0 10.693
2.02.04 Provisdes 245.882 187.553 167.176
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e |245.882 187.553 167.176
Ciusie
2.02.04.01.01 | Provisoes Fiscais
2.02.04.01.02 | ProvisGes Previdenciarias e Trabalhistas
2.02.04.01.03 | Provisdes para Beneficios a Empregados
2.02.04.01.04 | Provisdes Civeis
2.02.04.02 Outras Provisbdes
2.02.04.02.01 | Provisdes para Garantias
2.02.04.02.02 | Provisdes para Reestruturagao
2.02.04.02.03 | Provisbes para Passivos Ambientais e de
2.02.05 Bassf\}os ;obre Ativos Nao-Correntes a Venda e

"

2.02.05.01

n al
Passivos sobre Ativos Ndo-Correntes a Venda
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2.02.05.02 Passivos sobre Ativos de Operacgbes

Descontinuadas
2.02.06 Lucros e Receitas a Apropriar 349.224 375.167 388.465
2.02.06.01 Lucros a Apropriar
2.02.06.02 Receitas a Apropriar 349.224 375.167 388.465
2.02.06.03 Subvencdes de Investimento a Apropriar
2.03 Patriménio Liquido Consolidado 694.611 615.992 620.945
2.03.01 Capital Social Realizado 606.505 606.505 606.505
2.03.02 Reservas de Capital -14.423 2.820 0
2.03.02.01 Agio na Emisséo de Acoes
2.03.02.02 Reserva Especial de Agio na Incorporagéo
2.03.02.03 Alienacao de B6nus de Subscri¢éo
2.03.02.04 Opcoes Outorgadas
2.03.02.05 Acbes em Tesouraria -20.063 0 0
2.03.02.06 Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
2.03.02.07 Reserva de Capital 5.640 2.820 0
2.03.03 Reservas de Reavaliagao
2.03.04 Reservas de Lucros 104.173 6.586 14.440
2.03.04.01 Reserva Legal 9.715 4.025 4.025
2.03.04.02 Reserva Estatutaria
2.03.04.03 Reserva para Contingéncias
2.03.04.04 Reserva de Lucros a Realizar
2.03.04.05 Reserva de Retengéo de Lucros 94.458 2.561 10.415
2.03.04.06 Reserva  Especial para Dividendos Nao
2.03.04.07 aééélrvé E:ie Incentivos Fiscais
2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto
2.03.04.09 Acgdes em Tesouraria
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados
2.03.06 Ajustes de Avaliacao Patrimonial
2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversao
2.03.08 Outros Resultados Abrangentes -1.644 81 0
2.03.09 Participacédo dos Acionistas Nao Controladores
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Magazine Luiza S.A - DRE 2008-2010

01/01/2010 | 01/01/2009 | 01/01/2008
Conta Descricao a a a
31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2008
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 4.808.024 3.350.999 2.610.520
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -3.166.261 -2.140.188 -1.603.102
3.03 Resultado Bruto 1.641.763 1.210.811 1.007.418
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -1.390.330 -1.206.830 -1.024.089
3.04.01 Despesas com Vendas -976.930 -805.824 -698.524
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -281.016 -224.168 -180.146
3.04.02.01 Gerais e Administrativas -212.529 -163.545 -130.381
3.04.02.02 Depreciagao -68.487 -60.623 -49.765
3.04.08 Perdas pela Nao Recuperabilidade de Ativos -175.333 -190.407 -157.237
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 42.949 13.569 11.818
3.04.04.01 Outras Receitas Operacionais, Liquidas 42.949 13.569 11.818
3.04.05 Outras Despesas Operacionais
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e 051 433 3.081 16.671
dos Tributos
3.06 Resultado Financeiro -141.465 -140.609 -104.069
3.06.01 Receitas Financeiras
3.06.02 Despesas Financeiras
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 109.968 -136.628 -120.740
3.08 Imposto de Renda e Contribuigdo Social sobre 41134 43.921 44.094
o Lucro
3.08.01 Corrente
3.08.02 Diferido
3.09 Resultado Liquido das Operagdes 68.834 92707 76.646
Continuadas
3.10 Resultado Liquido de Operacdes
Descontinuadas
3.10.01 Lucro/Prejuizo  Liquido das Operagbes
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Descontinuadas

Ganhos/Perdas Liquidas sobre Ativos de

3.10.02 Operacdes Descontinuadas
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 68.834 -92.707 -76.646
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 68.834 -92.707 -76.646
3.11.02 Atribuido a Sécios Nao Controladores
3.99 Lucro por Acéo - (Reais / Agao)
3.99.01 Lucro Basico por Agao
3.99.01.01 ON 0,45889 -0,61805 -0,51907
3.99.02 Lucro Diluido por Agéao
Magazine Luiza S.A - DRE 2011-2013
01/01/2013 | 01/01/2012 | 01/01/2011
Conta Descricao a a a
31/12/2013 | 31/12/2012 | 31/12/2011
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 8.088.439 |7.066.770 |6.419.371
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -5.825.444 | -5.057.804 | -4.275.084
3.03 Resultado Bruto 2.262.995 |2.008.966 |2.144.287
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -1.888.029 | -1.842.495 | -1.930.627
3.04.01 Despesas com Vendas -1.513.769 |-1.404.099 | -1.343.327
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -505.680 |-464.668 |-441.566
3.04.02.01 | Gerais e Administrativas -403.722 | -372.221 -354.629
3.04.02.02 | Depreciacéao -101.958 -92.447 -86.937
3.04.03 Perdas pela Nao Recuperabilidade de Ativos -21.212 -23.471 -244.931
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 98.168 31.731 99.197
3.04.05 Outras Despesas Operacionais
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 54.464 18.012 0
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos | 374.966 166.471 213.660
3.06 Resultado Financeiro -243.962 | -203.806 |-165.723
3.06.01 Receitas Financeiras 69.398 47.777 51.686
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3.06.02 Despesas Financeiras -313.360 |-251.583 |-217.409
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 131.004 -37.335 47.937
3.08 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social sobre o Lucro -17.198 30.590 -36.271
3.08.01 Corrente
3.08.02 Diferido
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 113.806 -6.745 11.666
3.10 Resultado Liquido de Operagdes Descontinuadas
3.10.01 Lucro/Prejuizo Liquido das Operagdes Descontinuadas
3.10.02 Ganhos/Perdas Liquidas sobre Ativos de Operagoes

Descontinuadas
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 113.806 -6.745 11.666
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 113.806 -6.745 11.666
3.11.02 Atribuido a Sécios Nao Controladores
3.99 Lucro por Agéo - (Reais / Agao)
3.99.01 Lucro Basico por Agéo
3.99.01.01 |ON 0,61000 -0,04000 |0,07000
3.99.02 Lucro Diluido por Agédo




