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RESUMO

As técnicas de analise das demonstragdes contabeis tem por finalidade transformar dados
apresentados nos relatorios contabeis em indicadores tteis ao processo de tomada de decisao
por gestores e investidores. Além de analisar as demonstra¢des de periodos antecedentes, se faz
imprescindivel também, saber tomar as decisdes gerenciais da empresa com base na real
situagdo econdmico-financeira. Assim, o presente estudo teve como objetivo principal analisar
as demonstracdes contabeis da B2W — Companhia Global do Varejo, empresa pioneira no setor
de comércio digital no Brasil, e verificar se a empresa € atrativa sobre a perspectiva econdomico-
financeira para investidores, considerado o periodo de 2017 a 2020. O estudo foi realizado em
4 etapas: Na primeira, realizou-se uma pesquisa definida como descritiva bibliografica, com
base em um levantamento dos temas e abordagens de informacdes de artigos, teses, revistas e
materiais graficos. Na segunda, efetuou-se um estudo de caso com o intuito de registrar
informagdes pertinentes e coletar as demonstracdes contabeis para aplicar os indices
econdmico-financeiros. A terceira etapa compreendeu a coleta ¢ analise dos dados. Por fim, a
quarta etapa destinou-se a conclusdo da situacdo econdmico-financeira da empresa da B2W —
Companhia Global do Varejo. Como resultado, foi verificado que a institui¢ao nao se apresenta
insoluvel, contudo tem liberdade financeira comprometida, por necessitar consideravelmente
de capital de terceiros. Em relagdo aos indices de rentabilidades da B2W, estes se mostraram
insatisfatorios e representam o reflexo dos prejuizos apresentados nos anos de 2017 a 2020.
Todavia, a empresa vem trabalhando para reverter essa situacdo e, no periodo estudado,
conseguiu obter uma reducdo no prejuizo de 46,63%, com meta para investir cerca de 5 bilhdes
de reais nos anos subsequentes. Somado a isso, os indices de liquidez evidenciam que a empresa
¢ capaz de honrar, praticamente em todos os cendrios, com suas obrigagdes a curto prazo.

Palavras-Chave: E-commerce, indices, analise econdmico-financeira, B2W, demonstragoes
contabeis.



ABSTRACT

The analysis techniques of financial statements aim to transform data presented in accounting
reports into useful indicators for the decision-making process by managers and investors. In
addition to analyzing the statements of previous periods, it is also essential to know how to
make the company's managerial decisions based on the real economic-financial situation. Thus,
the present study had as main objective to analyze the financial statements of B2W —
Companhia Global do Varejo, a pioneer company in the digital commerce sector in Brazil, and
to verify if the company is attractive from the economic-financial perspective for investors,
considering the period from 2017 to 2020. The study was carried out in 4 stages: In the first, a
research defined as descriptive bibliographic was carried out, based on a survey of themes and
approaches to information from articles, theses, magazines and graphic materials. In the second,
a case study was carried out in order to record pertinent information and collect the financial
statements to apply the economic-financial indices. The third stage comprised data collection
and analysis. Finally, the fourth stage was dedicated to the conclusion of the economic and
financial situation of the B2W company — Companhia Global do Varejo. As a result, it was
found that the institution is not insoluble, however it has compromised financial freedom, as it
considerably needs third-party capital. In relation to B2W's profitability indexes, these proved
to be unsatisfactory and represent the reflection of the losses presented in the years 2017 to
2020. However, the company has been working to reverse this situation and, in the period
studied, managed to obtain a reduction in the loss of 46.63%, with a goal to invest around 5
billion reais in subsequent years. Added to this, the liquidity ratios show that the company is
able to honor, in practically all scenarios, its short-term obligations.

Keywords: E-commerce, indices, economic-financial analysis, B2W, financial statements.
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1. INTRODUCAO

Diante do cenério comercial extremamente competitivo, as companhias buscam a
melhora de seus resultados através do estabelecimento de uma gestdo que consiga meios para
maximizar seus lucros e reduzir seus défices, em meio a um ambiente que ¢ caracterizado pelo
aumento dos concorrentes e, principalmente, pelo avango da tecnologia. Deste modo, as
empresas devem fazer uso de ferramentas de gestdo que sejam compativeis com 0s novos

tempos, buscando sempre uma tomada de decisdo correta e em tempo habil.

No contexto econdmico pré-pandemia, ja era evidente o aumento da utilizagdo do
comércio virtual e apos o inicio dela, onde a populagdo se viu por diversas vezes reclusa em
suas residéncias, o comercio virtual passou a ser, em alguns momentos, a inica op¢ao ja que os
numero dos casos de covid-19 s6 aumentavam.. A consolidagdo desse mercado virtual, ano
apos ano, vem fazendo com que a B2W — Companhia Global do Varejo se mostre cada vez
mais imersa nesse cenario, o que tem levado a uma grande busca de informacdes que sejam

precisas na hora da tomada de decisao.

Para o viés financeiro desse processo decisorio, as demonstragdes contabeis podem ser
o principal instrumento para subsidiar as informagdes financeiras. Dessa maneira, para fazer a
analise das demonstragdes contabeis se faz necessaria a Demonstragdo de Resultado do

Exercicio e o Balango Patrimonial.

As demonstragdes contabeis servem como base para obtencao de diversos dados, como
os indices econdmico-financeiros. Com posse desses dados, os gestores conseguem utilizar
métodos de analise de balango, entre eles estdo a analise dos indicadores econdmicos, a vertical
e a horizontal. Dessa maneira, essa inspe¢ao contribui no levantamento situacional da empresa
para se obter analises mais detalhadas acerca da situacdo economico-financeira, auxiliando

assim, nas tomadas de decisdo, vislumbrando melhorias no desempenho da instituigao.

Conforme Matarazzo (2010, p. 147), os indicadores econdmicos representam ‘“‘uma
relacdo entre contas ou grupos de contas das Demonstragdes Financeiras, que visa evidenciar
determinado aspecto da situacdo econdmica ou financeira de uma empresa”. Tais indicadores

estdo divididos nos grupos de liquidez, rotatividade e rentabilidade.

A técnica de Analise horizontal busca mostrar o percentual de variacdo entre dois

periodos, onde se evidencia a existéncia de aumento ou diminui¢cdo no componente estudado.
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Na visao de Silva (2008, p. 210), “o proposito da analise horizontal é permitir o exame da

evoluc¢ao historica de cada uma das contas que compdem as demonstragdes contabeis”.

A analise vertical mostra o percentual de uma conta com relagdo ao total do grupo que
ela esta inserida, mostrando seu nivel de relevancia em comparagdo aos outros itens do mesmo
grupo. Para Silva (2008, p. 204) “o primeiro proposito da andlise vertical ¢ mostrar a
participacao relativa de cada item de uma demonstracao contabil em relagdo a determinado

referencial”.

Todos esses relatorios possibilitam um diagnéstico sobre a situa¢do financeira da
empresa, tendo as informacdes adquiridas, diversas utilidades como, por exemplo, no
balanceamento dos custos com o rendimento, servindo para diminuir a possibilidade de
prejuizo. E, além disso, na anélise de quais sdo os melhores investimentos, de como controlar

as dividas e até mesmo, no planejamento dos proximos passos.

1.1. Contextualizacdao do Problema

O e-commerce (ou comércio eletronico em portugués), € a compra e venda de produtos
ou servigos que acontecem por meio online, podendo acontecer em variados canais de vendas,
como: Marketplaces, redes sociais e o principal, a loja virtual. Nessa comercializagdo, as

negociacdes sdo realizadas em dispositivos que estejam conectados via internet.

O ano de 2019 fechou com alta de 16,3% nas vendas do comércio eletronico, com
faturamento de R$ 61,9 bilhdes, enquanto em 2018 foi de R$ 53,2 bilhdes. Esses nimeros foram
impulsionados pela breve retomada da economia e pelo fortalecimento do segmento de e-
commerce no pais. Segundo a Ebit | Nielsen, o numero de pedidos no exercicio também foi
maior que no anterior, totalizando 148,4 milhdes de compras em 2019, frente a 122,7 milhdes

(Site do E-Commerce Brasil, 2020).

Com o inicio da pandemia, o comercio eletronico se viu bastante desafiado, visto que
passou a ser a unica ou mais segura alternativa para a populagdo. Diante disso, o mercado virtual
que ja vinha em constante expansdo, aumentou a quantidade de investimentos de forma
significativa e, para se tornar ainda mais atrativa, a B2W aprimorou sua plataforma virtual. Essa
plataforma permitiu & Companhia se consolidar na posi¢cdo de lideranga no e-commerce no

Brasil (1P) e a desenvolver uma operagao de Marketplace (3P) de rapido crescimento.


https://www.ecommercebrasil.com.br/noticias/e-commerce-fatura-2018-ebit-nielsen/
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Dessa maneira, ficou evidente que a Plataforma Digital ¢ atrativa e necessaria tanto para
o Cliente, peca central da estratégia da Companhia, como também ¢ importante para os
parceiros estratégicos, como os fornecedores e sellers do Marketplace, além de chamar mais

atencao dos investidores.

Com isso, surge a demanda de uma analise mais apurada das demonstra¢des contabeis,
sendo utilizado um conjunto de indices para informar a real situagdo da empresa. Esses indices
transmitem para o investidor um diagnostico mais realista de do investimento, examinando mais
detalhadamente os indices de liquides, a maneira como o capital da empresa ¢ estruturado e
composto, a sua rentabilidade e capacidade de gerar lucro, bem como a continuidade ¢ a
possibilidade de crescimento. Dessa maneira, auxiliando na obten¢do de um panorama mais

seguro para investir seus recursos.

Nesse sentido, o presente estudo procura dar resposta a seguinte questdo analisando o
periodo de 2017 a 2020: Seria a B2W — Companhia Global do Varejo uma organizac¢ao que sob

a dtica econdmico-financeira ¢ atrativa para investidores?

1.2. Justificativa

O interesse para o desenvolvimento do projeto baseou-se na necessidade de analisar o
dinamismo do mercado online, no qual os investidores tém no comércio virtual uma excelente
oportunidade para aplicacdo de recursos. Como o retorno com esse tipo de investimento, na
grande maioria das vezes ¢ incerto, se faz imprescindivel identificar a situagcdo econdmico-
financeira de determinada empresa, antes de realizar o aporte, saber a liquidez, o
endividamento, a rentabilidade, o capital de giro e a expectativa de lucratividade.
Principalmente analisando o periodo de pandemia, pois foi decisivo no desempenho economico

da empresa.

No cenario econdmico atual, a B2W — Companhia Global do Varejo tem grande
destaque por ser pioneira em e-commerce no Brasil e lider na América Latina, tendo como parte
do seu grupo a Americanas.com, que ¢ a maior loja online brasileira. Em 2014, foi implantado
o Marketplace que com apenas cinco anos atingiu R$ 11,6 bilhdoes de Volume Bruto de
Mercadoria em 2019, um crescimento de 49,7% em relagdo ao ano anterior, representando
64,2% do volume total. Sendo assim, o estudo em questao ¢ inovador e traz um levantamento

original acerca da situagdo financeira da organizagao nos anos de 2017 a 2020.
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O trabalho levantou dados contabeis referentes a B2W — Companhia Global do Varejo,
instituicdo com grande importancia nacional no mercado digital. O presente estudo ¢ factivel
por contar com a facilidade operacional na realizagdo da coleta de dados via demonstragdes no

proprio site da empresa e posterior analise dos mesmos.

Portanto, a relevancia do trabalho se faz através da analise das demonstrag¢des contabeis,
evidenciando o diagnostico financeiro de uma instituicdo de grande importincia nacional.
Ademais, contribui para que se tenha adequada administragdo da companhia por parte de seus
gestores e, por seguinte, para que os investidores conhegam as condi¢des em que a empresa se

encontra e as perspectivas para o futuro.

1.3. Objetivos
1.3.1. Objetivo Geral

Analisar a partir das demonstracdes contabeis da B2W — Companhia Global do Varejo,
se a empresa ¢ atrativa sobre a perspectiva econdmico-financeira para investidores, considerado

o periodo de 2017 a 2020.

1.3.2 Objetivos Especificos

e Discutir os principais instrumentos de analise das demonstragdes contabeis e o papel
na analise do desempenho econdmico-financeiro das empresas;

e Identificar os principais impactos da pandemia de Covid-19 sobre o desempenho
econdmico-financeiro da empresa.

e (Comparar o desempenho econdmico-financeiro da empresa B2W — Companhia

Global do Varejo no contexto de emergéncia sanitaria, considerando o periodo de

2017 a 2020.
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2. REVISAO DA LITERATURA
2.1 Demonstrac¢oes Contabeis

As demonstracdes contabeis sdo documentos que representam a situagdo econdmico-
financeira e patrimonial de uma empresa, evidenciando todas as movimentagdes ocorridas em
um determinado periodo, contribuindo para formulagao de relatorios complexos que devem ser

objetivos e de facil leitura.
O CPC 26 (2011) indica que a contabilidade tem o objetivo de:

“proporcionar informagdo acerca da posicdo patrimonial e financeira, do
desempenho e dos fluxos de caixa da entidade que seja util a um grande
numero de usuarios em suas avalia¢des e tomada de decisdes econdmicas. As
demonstragdes contabeis também objetivam apresentar os resultados da
atuagdo da administragdo, em face de seus deveres e responsabilidades na
gestao diligente dos recursos que lhe foram confiados.””

Conforme definido pela Lei n° 6.404/76, a divulgacdo desses relatdrios contibeis €
obrigatoria para empresas do tipo sociedade por agdes, e apresentadas ao publico que tenham

interesse, como acionistas (ou investidores institucionais).

2.1.2 Balanco Patrimonial

O balango Patrimonial ¢ considerado o principal relatorio financeiro de uma empresa e

deve ser produzido de modo preciso e rigoroso, a fim de auxiliar no controle patrimonial.

De acordo com Matarazzo (2010, p. 26), “o balango apresenta todos os bens e direitos
— Ativo — assim como as obriga¢des — Passivo — em determinada data, e a diferenga entre Ativo
e Passivo é conhecido como Patrimdnio Liquido, que representa o capital investido pelos

proprietarios da empresa”.


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l6404consol.htm
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Ilustragdo 1 — Estrutura basica do balango patrimonial

ATIVO PASSIVO
Ativo Circulante Passivo Circulante
Ativo Nao Circulante Passivo Nao Circulante
Realizavel a Longo Prazo Patrimdnio Liquido
Investimento Capital Social
Imobilizado Reservas de Capital
Intangivel Ajustes de Avaliagao Patrimonial
Reservas de Lucros
Agoes em Tesouraria
Prejuizos Acumulados

Fonte: Assaf Neto (2012, p. 59).

O balango se divide em dois grandes grupos: o ativo e o passivo. No ativo, se incluem
os bens e direitos da empresa que podem gerar beneficios economicos aos proprietarios. O CPC
00 (R2) (2019), determina que o “ativo ¢ um recurso controlado pela entidade como resultado
de eventos passados e do qual se espera que fluam futuros beneficios econdmicos para a
entidade”. Sendo importante destacar, ainda, que o Ativo ¢ representado em ordem decrescente

de liquidez e se dividem em Ativo Circulante e Ativo ndo Circulante.

J& o Passivo pode ser divido em Passivo Exigivel e Patrimdnio Liquido. O Passivo
Exigivel corresponde as obrigagdes da empresa com terceiros, sejam essas de curto ou longo,

esse grupo se divide em Passivo Circulante e Passivo Nao Circulante.

De acordo com o CPC 00 (2011), “passivo ¢ uma obrigacdo presente da entidade,
derivada de eventos passados, cuja liquidacdo se espera que resulte na saida de recursos da
entidade capazes de gerar beneficios econdmicos”, ou seja, esse grupo contém todas as

obrigagdes de responsabilidade da empresa.

Ja o Patrimoénio Liquido representa o resultado proveniente da subtracdo: Ativo -
Passivo Exigivel, esse grupo representa os recursos proprios da empresa, € pertence aos s0cios
e/ou acionistas. Assaf Neto (2012) cita que o Patrimonio Liquido ¢ formado basicamente por:
Capital Social, Reservas de Capital, Ajuste de Avaliagdo Patrimonial, Reservas de Lucros,

Prejuizos Acumulados e A¢des em Tesouraria.
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2.1.3 Demonstraciao do Resultado do Exercicio

Como ¢ sugerido pelo proprio nome, esta demonstracdo apresenta o resultado
econdmico-financeiro, ou seja, as receitas e despesas da empresa em determinado periodo e
moeda. A DRE ¢ elaborada de forma dedutivel, ou seja, tem-se uma receita principal, oriunda
das atividades economicas da empresa e, desta receita, sdo deduzidas as despesas, a fim de se
apurar o resultado do periodo (IUDICIBUS, 2009, p. 39). Iudicibus (2009, p. 39) destaca, ainda,
que a DRE “fornece maiores minuUcias para a tomada de decisdo: grupos de despesas, varios

2

tipos de lucro, destaque dos impostos [...]

A legislacdo em vigor estabelece uma sequéncia para a apresentacdo da DRE, e,
normalmente, a maioria das empresas usa dessa sequéncia para apresentar suas demonstragdes

de resultado.

Ilustragdo 2 — Estrutura da demonstracao do resultado conforme a Lei das S.A.

RECEITA BRUTA DE VENDAS E/OU SERVICOS
(=) Descontos Concedidos, Devolugdes.
(=) Impostos sobre vendas
= RECEITA LiQUIDA
(=) Custo dos Produtos Vendido efou Servigos Prestados
= RESULTADO BRUTO
Despesas/Receitas Operacionais
Despesas Gerais e Administrativas
Despesas de Vendas
Receitas Financeiras
Despesas Financeiras
Juros sobre Capital Préprio
Qutras Receitas Operacionais
Qutras Despesas Operacionais
= RESULTADO OPERACIONAL
(=) Provisao pra IR e Contribuicéo Social
= RESULTADO LIQUIDO ANTES DE PARTICIPACOES E CONTRIBUICOES
(=) Participacoes
(=) Contribuigoes
(+) Reversao dos Juros sobre Capital Proprio
= RESULTADO (LUCRO/PREJUIZO) LIQUIDO DO EXERCICIO
LUCRO POR ACAO
Fonte: Assaf Neto (2012, p. 77).

Geralmente, esta ¢ a demonstracdo que mais atrai a atencdo dos usuarios das
informacgdes contabeis, por demonstrar se no referido periodo a empresa auferiu lucros ou

prejuizos.
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2.2 Analise das Demonstracées Contabeis

As informagdes contabeis sdo utilizadas para verificar o momento financeiro e
patrimonial das empresas. Porém, para melhor entender estas demonstragoes, se faz necessario
analisa-las. Esta andlise ¢ de fundamental importancia para a contabilidade gerencial, pois ¢
através dos indicadores das analises que gerentes e investidores baseiam suas tomadas de

decisdo.

A Analise dos Relatorios Contabeis busca formar o maior niumero de informagdes sobre
uma entidade a fim de se consegui tomar as melhores decisdes, segundo afirma Marion (2012,
p. 6-7). Desse modo, existe a necessidade de se utilizar técnicas para compreender a posigao

financeira da institui¢do, de forma que sejam realizadas previsdes para o futuro da empresa.

De acordo com Fagundes et al (2008), para que “uma entidade seja analisada e espelhe
a realidade econdmica e financeira, sera necessario que as demonstragdes contabeis espelhem
a real situacdo liquida e patrimonial da mesma.” E importante estar ciente de que analisar
financeiramente e patrimonialmente uma organizagdo ndo ¢ tarefa simples e que deve ser

entendida dentro de suas possibilidades e limitagdes.

Além dos gestores, a Analise das Demonstragdes Contabeis ¢ de suma importancia para
os investidores. Para esses usuarios, as informagdes mais relevantes serao as que apresentam a
situagdo da empresa em relacdo a lucratividade, liquidez e rentabilidade. Isto posto, fica
evidente que um investidor ndo apontard investimentos em companhias que apresentem
deficiéncia nesses indicadores, pois ¢ nitido o risco de prejuizo nesse investimento,

diferentemente se a empresa tiver 6timos e confiaveis indices.

Nesse sentido, para se realizar a analise das demonstragdes contabeis utilizam-se
técnicas para desenvolver estudo das informagdes coletadas a partir dos relatorios contabeis
produzidos pela organizacdo. Referidas técnicas tém grande relevancia para se buscar entender
a situacdo econdmico-financeira das organizagdes, a exemplo da analise horizontal, vertical e

analise através de indices.

2.2.1 Analise Horizontal

A analise horizontal ¢ definida por Padoveze ¢ Benedicto (2011, p. 199) como sendo
“uma averigua¢do da evolucdo, crescimento ou diminui¢do, que permite identificar a variagao

positiva ou negativa de um periodo em relagao ao anterior”. Sendo assim, busca evidenciar a
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evolugdo de cada conta de uma demonstracao contabil em relagao a demonstragdes anteriores,
onde o primeiro periodo da demonstragao recebe valores iguais a 100, e os periodos posteriores

se calculam a variagdo em relagdo a esse periodo.

Tudicibus (2009, p. 83) evidencia que “a finalidade da analise horizontal ¢ apontar o
crescimento de itens dos Balangos ¢ das Demonstra¢des de Resultados (bem como de outros
demonstrativos) através dos periodos, a fim de caracterizar tendéncias”. Entdo, ¢ possivel
identificar se determinada conta oscilou positivamente ou negativamente se comparada com o
ano anterior. £ possivel, também, nesta analise, descobrir se a dependéncia de capital de

terceiros aumentou ou diminuiu.

2.2.2 Analise Vertical

A andlise vertical tem principios parecidos com a analise horizontal. Geralmente,
também ¢ utilizada no Balango Patrimonial ¢ na Demonstragdo de Resultado do Exercicio,

apesar de ser aplicavel em qualquer tipo de demonstragdo contabil.

A analise vertical mostra a importancia de cada conta de uma demonstracao contabil em
relacdo a um todo, e segundo Matarazzo (2010, p. 176) “mostrar a importancia de cada conta
em relagcdo a demonstragdo financeira a que pertence e, através da comparagao com padroes do
ramo ou com percentuais da propria empresa em anos anteriores, permitir inferir se ha itens

fora das propor¢des normais.”.

Para realizar o célculo da Andlise Vertical, segundo Perez Junior e Begalli (2009, p.
119), ¢é necessario elencar uma conta que vai servir de comparacdo para as demais. Sendo que,
no Balango Patrimonial ¢ utilizado o total do Ativo e do Passivo para analise da composigao de
ambos. Em contrapartida, na DRE para obter a participacdo de cada conta na formagdo do

resultado, ¢ utilizado como valor base a Receita Operacional Liquida ou a Bruta.

2.2.3 Analise dos Indices Economico-Financeiros

Os indices sdo as técnicas mais utilizadas para evidenciar a situacao financeira de uma
empresa, Matarazzo (2010, p. 81), cita que “um indice ¢ como uma vela acesa num quarto
escuro”, evidenciando assim o tamanho da importancia dos indices para os gestores de uma

companhia ou seus investidores.
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Esses indices se mostram auxiliadores nas tomadas de decisdo, visto que além de
retratarem uma situacdo passada, projetam o futuro, vislumbrando melhorias que irdo refletir

diretamente no desempenho da empresa.

Apo6s considerar esses aspectos, percebe-se que a analise e o controle minucioso dos
indices econdmico-financeiros sdo indispensdveis para as empresas manterem uma saude
financeira positiva. Um bom controle gerencial pode fazer com que a empresa se mantenha
competitiva ¢ obtenha nao apenas bons resultados, mas como também chamem mais atencao

de seus investidores.

2.2.3.1 Indices de Liquidez

Para entender estes indicadores ¢ importante ter em mente o conceito de liquidez. De
forma simples, liquidez ¢ a capacidade de transformar determinado ativo em moeda corrente
para realizar o pagamento de suas dividas, quanto mais conversivel o bem ou direito, mais

liquido ¢ o mesmo.

Na visdao de Marion (2012, p. 75), os indices de liquidez “sdo utilizados para avaliar a
capacidade de pagamento da empresa, isto ¢, constituem uma apreciacdo sobre se a empresa

tem capacidade para saldar seus compromissos”.

Perez Junior e Begalli (2009, p. 260) complementam Marion (2012) afirmando que “a
interpretagdo intrinseca desses indices tem como referéncia o numero 1, pois se o indicador for
maior que 1, significa que a empresa tem mais direitos que obrigagdes indicando boa liquidez

e vice-versa”.

Os indices de liquidez geralmente mais utilizados sdo: Liquidez Geral, Corrente, Seca e

Imediata.

2.2.3.1.1 Liquidez Geral

Matarazzo (2010, p. 99) afirma que a Liquidez Geral “Indica quanto a empresa possui
no Ativo Circulante e Realizavel a Longo Prazo para cada R$ 1,00 de divida total”. Nesse caso,
tal indice demonstra a capacidade de pagamento de divida no longo prazo, e mostra quanto a
organizagao teria de recursos nao imobilizados no ativo ndo circulante para cada real de divida
total. Nesse caso, se o indice encontrado foi maior que 1, conclui-se que a empresa possui bens

e direitos suficientes para liquidar os compromissos a longo prazo.
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Porém, conforme Agustini (1999), se o indice for menor do que 1, para manter sua
liquidez a empresa dependera da geragdo de lucros, renovagao e/ou renegociacao de dividas e

venda de ativo fixo.

Iustragdo 3 - Férmula para calcular o Indice de Liquidez Geral:

Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

Liquidez Geral = Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

2.2.3.1.2 Liquidez Corrente

Matarazzo (2010, p. 102) destaca que a Liquidez Corrente “Indica quanto a empresa
possui no Ativo Circulante para cada R$ 1,00 de Passivo Circulante”. Esse indice aponta a

capacidade de pagamento das obrigagdes de curto prazo usando seu Ativo Circulante.

Matarazzo (2010) também enfatiza que a Liquidez Corrente tem o papel de dar ao
administrador uma 6tima ferramenta para equilibrar as entradas e saidas da empresa no
determinado periodo, apontando que quanto maior for a margem excedente do valor

estabelecido, maior a seguranga da empresa e melhor a situacdo financeira.

E importante pontuar que o indice de Liquidez corrente sozinho, ndo ¢ capaz de afirmar
em que situagdo financeira a empresa se encontra. De acordo com Silva (2001), este indice tem
sua validade como instrumento comparativo entre empresas do mesmo porte, da mesma
atividade e da mesma regido geografica. Ainda na visdo do autor, como uma medida isolada

ndo ¢ possivel afirmar que a liquidez corrente ¢ boa ou ruim, acima ou abaixo de 1 ou 1,5.

Iustragdo 4 - Formula para calcular o Indice de Liquidez Corrente

Ativo Circulante
Passivo Circulante

Liquidez Corrente =

2.2.3.1.3 Liquidez Seca

O Indice de Liquidez Seca mostra a capacidade de pagamento da organiza¢ao no curto
prazo, sem considerar o estoque, pois ele € um dos ativos que possui a maior dificuldade em se

tornar dinheiro para a organizagdo, por esse motivo ele ¢ retirado do célculo.
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Esse indice deve ser utilizado em conjunto com os demais e, principalmente com a
Liquidez Corrente, sendo que se o nivel for alto em ambos, a empresa se apresenta em Otima
situacdo financeira. Ao contrario disso, a empresa precisa gerar recursos para equilibrar a

empresa.

A liquidez seca também funciona como um teste de forga aplicado a organizagio, e tem
por finalidade medir o grau de exceléncia em sua situagdo financeira. Assim, abaixo de certos
limites obtidos de acordo com os padrdes do setor, poderia indicar algum grau de dificuldade
com a liquidez, mas raramente essa conclusdo sera mantida quando a Liquidez Corrente for
satisfatoria. De outra forma, a Liquidez Seca conjugada com o indice de Liquidez Corrente seria

um reforgo a conclusdo de que a empresa ¢ um “atleta de liquidez” (Matarazzo 2010, p. 108).

Tustragdo 5 - Formula para calcular o Indice de Liquidez Seca

Ativo Circulante - Estoque

Liquidez Seca = Passivo Circulante

2.2.3.1.4 Liquidez Imediata

O Indice de Liquidez Imediata mostra a capacidade que as disponibilidades da empresa
tém de pagar as dividas de curto prazo. As disponibilidades correspondem a Caixa, ao Banco ¢

as Aplicagoes de curtissimo prazo. Sendo, para esse indice, quanto maior o valor, melhor.

Em termos de analise, este indice nao tem muito realce, pois associa dinheiro disponivel
com valores que terdo vencimento em datas variadas, embora a Curto Prazo. Assim, teremos
contas que terdo vencimento daqui a cinco ou dez dias, como temos também aquelas que terdo
vencimento daqui a 360 dias, e que ndo se relacionam com a disponibilidade imediata (Marion

2012, p.83).

Iustracdo 6 - Férmula para calcular o Indice de Liquidez Imediata

Disponibilidade
Passivo Circulante

Liguidez mediata =
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2.2.3.2 Indices de Rentabilidade

A rentabilidade ¢ a relagdo entre o capital investido e o retorno financeiro do
investimento. Esse indice indica, principalmente, a viabilidade de determinado investimento,
visto que, para um investimento se tornar atrativo ele tem que oferecer um retorno a seus
investidores. Matarazzo (2010, p. 110) defende que esses indices mostram quanto rendeu o

capital investido, evidenciando o grau de éxito economico da empresa.

Os indices de Rentabilidade sdo de natureza econdmica e visam, justamente, medir a
rentabilidade da empresa analisada. Dessa forma, muitos deles sdao utilizados para esta tarefa.
Nessa pesquisa, sera realizada a andlise sobre o ponto de vista dos seguintes indices: Giro do

Ativo, Margem Liquida, Rentabilidade do Ativo e Rentabilidade do Patrimonio Liquido.

2.2.3.2.1 Giro do Ativo

O Giro do Ativo representa quanto a empresa vendeu para cada R$1,00 investido. Assaf
Neto (2012, p. 226) destaca que o Giro do Ativo “Indica o nimero de vezes que o ativo total da
empresa girou (transformou-se em dinheiro) em determinado periodo em fung¢ao das vendas
realizadas”. Em outras palavras, quanto maior o giro do ativo em determinada empresa, mais

eficientemente seus ativos foram utilizados.

Matarazzo (2010, p. 111) destaca que:

O volume de vendas tem relagao direta com o montante de investimentos. Nao
se pode dizer se uma empresa estd vendendo pouco ou muito olhando-se
apenas para o valor absoluto de suas vendas. Uma empresa que vende R$
10.000.000 por més tem vendas elevadas se o seu Ativo ¢ de R$ 5.000.000.
Certamente, suas vendas serdo baixas se o Ativo for de R$ 200.000.000.

Tustragdo 7 - Formula para calcular o Indice de Giro do Ativo

Vendas Liquidas

Giro do Ativo = Afivo Total

2.2.3.2.2 Margem Liquida

A Margem Liquida representa a porcentagem de a cada R$ 1,00 de venda que restou
depois da deducao de todas as despesas, sendo quanto maior, melhor para a companhia. De
acordo com Perez Junior e Begalli (2009, p. 264), a Margem Liquida mostra “a capacidade da

empresa em gerar lucro comparativamente a Receita Liquida de Vendas™.
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Silva (2012) destaca, ainda, que varios fatores podem influenciar na rentabilidade sobre
as vendas, como por exemplo, o ramo da empresa, rotacdo do estoque e mercadorias, custo de

producao, a produtividade, entre outros.

Tustragdo 8 - Férmula para calcular o Indice de Margem Liquida

Lucro Liguido

Receita Liquida o

Margem Liquida =

2.2.3.2.3 Rentabilidade do Ativo

O Indice de Rentabilidade do Ativo mede percentualmente a eficiéncia da gestdo que
administra a empresa na geragdo de lucros com os ativos disponiveis. A Rentabilidade do Ativo
evidencia quanto a empresa teve de lucro em relagdo ao ativo, Matarazzo (2010, p. 113)
comenta que esse indice “[...] ¢ uma medida do potencial de gera¢do de lucro por parte da

empresa’.

Nesse indicador quanto maior o resultado, ¢ melhor e, demonstra que a empresa
consegue gerar riqueza somente com sua atividade. Na formula o resultado do periodo ¢

dividido pelo Ativo Total, ou seja, a soma do Ativo a curto e longo prazo.

Iustragdo 9 - Férmula para calcular o Indice de Rentabilidade do Ativo

Lucro Liquido

Rentabilidade do Ativo = Abis Total

x 100

2.2.3.2.4 Rentabilidade do Patrimoénio Liquido

O indice de Rentabilidade sobre o Patrimdnio Liquido evidencia a porcentagem auferida
pelo capital proprio da empresa (proprietarios, socios e acionistas), dimensionado pela relagao
entre o lucro liquido e o patriménio liquido, excluido o lucro liquido do exercicio. Silva (2012,
p. 150) destaca que “[...] este indicador apresenta o retorno que os acionistas ou quotistas da

empresa estdo obtendo em relag@o aos seus investimentos na empresa |[...])".

Ja Matarazzo (2010, p. 116) aponta que o resultado desse indice pode ser comparado
com outros rendimentos disponiveis no mercado para investimento, como por exemplo, a

Caderneta de Poupanca, o CDBs, Aluguéis, Fundos de Investimentos, dentre outros. Assim,
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evidenciando se a empresa apresenta rentabilidade superior ou inferior a esses, podendo ser

classificada como um bom ou um mau negocio pelos investidores.

Iustragdo 10 - Férmula para calcular o indice de Rentabilidade do Patriménio Liquido

Lucro Liquido
Patriménio Liguido

Rentabilidade do Patriménio Liquido =

2.2.3.4 Necessidade de Capital De Giro

A Necessidade de Capital de Giro ¢ um importante indice a ser estudado, pois apresenta
um diagnostico financeiro sobre a situagdo da empresa. Segundo Matarazzo (2010, p. 283) “A
Necessidade de Capital de Giro ¢ a chave para a administragdo financeira de uma empresa”, ele
também destaca que nenhuma andlise econdmico-financeira pode deixar de lado a Necessidade

de Capital de Giro, pelo tamanho de sua importancia.

De acordo com Silva (2012), para a determinacdo da Necessidade de Capital de Giro ¢
necessaria uma reclassificagdo das contas do Ativo Circulante, que € o investimento que decorre
das atividades operacionais, como compras, producdo, estocagem ¢ vendas. Enquanto, o
Passivo Circulante, que ¢ o financiamento que decorre dessas atividades. Essa reclassificacao
tem o objetivo de determinar o Ativo Circulante Operacional e o Passivo Circulante

Operacional.

Tustragdo 11 - Férmula para calcular o Indice de Necessidade de Capital de Giro

MNecessidade de Capital de Giro = Ativo Circulante Operacional - Passivo Circulante Operacional

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
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O presente estudo foi realizado em 4 etapas: Na primeira parte, realizou-se uma pesquisa
definida como descritiva bibliografica, com base em um levantamento dos temas e abordagens

de informagdes de artigos, teses, revistas e materiais graficos.

Na segunda etapa, efetuou-se um estudo de caso da empresa da B2W — Companhia
Global do Varejo, com o intuito de registrar informagdes pertinentes e coletar as demonstragdes
contabeis para aplicar os indices econoOmico-financeiros. A terceira etapa compreendeu a coleta

e analise dos dados.

Por fim, a quarta etapa destinou-se a conclusdo da situagdo econdmico-financeira da

empresa da B2W — Companhia Global do Varejo, no periodo compreendido entre 2017 a 2020.

3.1. Tipo de Pesquisa

A pesquisa tem carater descritivo e quantitativo, uma vez que foram utilizados dados de

indicadores financeiros extraidos dos relatorios da empresa B2W.

3.2. Método de Pesquisa

A pesquisa tem o carater exploratorio, com enfoque na andlise das demonstragdes

contabeis da B2W, considerando, sobretudo, sua relevancia no cenario economico brasileiro.

3.3. Delimitacido da Pesquisa

Esta pesquisa foi delimitada a analise dos indices economico-financeiros, mais
especificamente o Balango Patrimonial e a Demonstracao de Resultado dos exercicios sociais

da empresa B2W — Companhia Global do Varejo, no periodo compreendido entre 2017 a 2020.

3.4. Coleta de Dados

No presente estudo, a coleta de dados se deu através do levantamento das demonstragdes
contabeis e informacdes complementares da empresa B2ZW — Companhia Global do Varejo,
disponibilizadas nos relatorios financeiros dos anos de 2017 a 2020 no sitio eletronico da

instituigao.
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3.5. Analise dos Dados

Os dados coletados dos relatorios financeiros da organizacdo foram tratados,
organizados em planilhas e, posteriormente foram calculados os indices econdmico-financeiros,

utilizando-se das formulas apresentadas pelos autores descritos na revisao da literatura.

3.6. Visao Geral da Empresa sob Estudo

A B2W ¢ uma sigla que surgiu da abreviacdao de Business To World, cujo a tradugdo é:
Negocios para o Mundo. E uma companhia digital, lider de mercado na América Latina, que
foi criada em 2006 com a fusdo das empresas Lojas Americanas, Submarino e Shoptime. Sua
sede esta localizada no Rio de Janeiro — RJ, e possui a Americanas como acionista controladora,

com 61,42% de participacao.

A companhia é composta atualmente pelas empresas Americanas.com, Shoptime,
Submarino, Submarino Finance e Sou Barato, que atuam no mercado com cerca de 40
categorias de produtos. Em 2019, a organizagcdo anunciou uma nova marca, a Americanas

Empresas, voltada para o mercado B2B, focada no segmento corporativo.

A organizagdo em questdo tem como propdsito conectar pessoas, negocios, produtos e
servicos em uma mesma plataforma digital, por meio de atendimento ao cliente, logistica,

servigos de tecnologia, financiamento ao consumo e distribuigao.

A companhia estd presente nas seguintes areas: e-commerce (1P) e Marketplace (3P);
servicos de crédito ao seller; pagamentos, crédito e servigos financeiros; plataforma de

tecnologia; e solugdes de logistica, distribui¢do e atendimento ao cliente.
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4. ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

4.1. Analises Horizontal e Vertical

As analises Horizontal e Vertical mostram, respectivamente, a evolu¢ao de uma conta
no decorrer de um periodo de tempo ¢ a representatividade de determinada conta em relagao a
um grupo. Na sequéncia estdo evidenciadas as andlises do Balango Patrimonial e Demonstracao

de Resultado do Exercicio da B2W — Companhia Global do Varejo, dos anos de 2017 a 2020.

Tabela 1 — Balango Patrimonial — Ativo

BALANCO PATRIMONIAL - ATIVO

2018 AH 2020 AH

Ativo Total y | 13588690 052

Ativo Girculante 2.520.902

Caixa e Equivalentes de Caixa 1.590.14¢| 100,00% 11,64% 3.254.41¢8] 104,66% 23,95% 3.695.625) 122,36% 22,024 £.934.157] 113,07% 29,45%
Titulos e valores mobilidrios {aplicacdes financeiras’ 3.232.481 100,009 23,66% 1.999.373] -3815% 14,7125 3.080.71§ -8,82%9 18,354 4.610.771 130,61% 19,58%
Clientes 448.801]  100,0099 2,29% 162.191 -62, 8699 1,194 796.5396] 69,8284 4,75% 1.922.038] 1085,05% 8,16%
Estoques 1.206.470] 100,008 9,569 917478  -29,77% 6,75% 994.384  -27,18% 5,93% 1.778.573] 93,85% 7,55%
Impostos a Recuperar 430.489] 100,00% 2,15% 5132.630 18,319 3,78% 715.059 58,9299 4,269 716.285 39,46% 3,04%
Despesas Antecipadas 39.109) 100,00% 0,29% 38.900 -0,53% 0,29% 37.02;' -9,438% 0,22% 33.768) -13,15% 0,14%
Outros Ativos Circulantes 483.407] 100,009 3,549 445.016| -7,94% 327 538% 6,61% 2,21% 497.458] 11,78% 2,11%
Ativo N3o Circulante 6.128.584] 100,00% 44, 87%)| 6.257.684 2,11%| 46,05%) 6.924.284 8,10%)| 41,26%| 7.051.313| 12, 68%) 29,95%
Ativo Realizdvel aLongoe Prazo 2.387.759  100,00% 17,48%| 2.709.314 13,47%| 19,94%| 3.089.72: 21,80%| 18,11%| 3.035.686| 12,05%| 12,89%)
AplicacBes Financeiras Avaliadas a Val o Justo através do Resu. 0] 100,00% 0,009 0] 0,00% 0,008 234,935 0,008 1,40%4 84.235(- 0,36%
Imposto de Renda e Contribuig8o Social Diferidos 1.032.011] 100,00%9 7,569 1.214.027] 17,64% 833% 1.386.739 28,569 826% 1.485.874) 22,399 6,31%
Créditos com Controladores 0] 100,00% 0,009 42781 - 0,319 [y 0,008 0,00%4 0l 0,009 0,00%
Depdsitos Judiciais 40.266] 100,009 0,29% 58.932 71,19% 0,51% 94.626] 124 36% 0,56% 126.213] 83,10% 0,54%
Impostos a recuperar 1.235.921] 100,009 9,05%9 1.309.637] 5,969 9,64% 1.251.280| -3,14% 7,46%4 1.352.203) 3,25% 5,74%%
Outros Ativos N8o Circulantes 79.561] 100,008 0,58% 72.927] -7,02%9 0,543 72.133' -13,26%9 0,43%4 71.298] -3,42%9 0,30%
Investimentos 0 100,00%, 0, 00% 0] 0,00% 0,00%| s&ﬂ 0,008 0,41%| 113.767|- 0,48%|
ParticipacBes em Coligadas o] 100,00% 0,009 0l 0,00% 0,009 68667 0,008 0,41% 112.767|- 0,48%
Im obilizado 508.418 100,00% 3, 72%) 454.269] -10,65%) 3,34%)| 589.857] 29,82%) 4, 11%| 668.018| 47,05%) 2,84%)
Imcbilizace em Operacso 508.418  100,00% 2,72% 454.269] -10,65% 3,34% 426.302| -19,78% 2,54% 410.238] -9,69% 1,74%
Direito de Uso em Arrendamento 0] 100,008 0, OO%I o[ 0,00% I 0,00% 263.556] 0,00%9 1 5794 257.780]- I 1,09%
Intangivel 3.232.407] 100,00% 23,66%) 3.054.102' -4,22;%' 22,77%) 3.126.042] -7,47%)| 18, SS%I 3.233.843] 4,52%] 13,74%)

A Andlise Horizontal e Vertical do Balango Patrimonial da empresa B2ZW mostra que o
Ativo Total cresceu em relagdao a 2017, porém em 2018 ele teve uma leve queda de 0,52%, em
2019 houve uma recuperacdo e se teve um crescimento de 17,55% e em 2020 esse numero
cresceu 73,26%. Entdo, pode-se observar que o Circulante teve maior crescimento do que o
Nao Circulante, em razdo de um aumento substancial do grupo de Clientes, que teve um
declinio de 63,86% em 2018, um aumento de 69,82% em 2019 e um aumento substancial de
1.085% em 2020, onde ¢ possivel perceber diretamente o efeito que o Covid-19 causou na
mudanga de habitos dos consumidores, que passaram a fazer compras por meio digital ja que
estavam em lockdown ou preferiam ficar em casa se resguardando. Outro grupo que teve um
aumento significativo foi o de Imobilizado, que iniciou com um declinio de 10,65% em 2018,

contudo teve dois aumentos relevantes seguido, em 2019 de 29,82% e em 2020 de 47,05%,

Em relacdo ao Ativo Circulante, a empresa concentra grande parte dos seus bens e
direitos nesse grupo, onde nos trés anos ele representou de cerca de 60% até aproximadamente

70% do Ativo Total da companhia, os Caixas e Equivalentes de Caixa, sdo o grande destaque
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a curto prazo, e ¢ a conta que mais cresceu de todo Ativo nos anos de 2018, 2019 e 2020, com

respectivamente, 104,66%, 122,36% e 113,07% de aumento.

Tabela 2 — Balango Patrimonial — Passivo

Passivo Total -0,52% 100,00% 16.782.327 17,55% 100,003 30.758.363| 126,35% 100,00%|
Passivo Circulante -16,43% 24,61% 5.045.748| 20,66% 30,07% 12.664.996| 278,78% M,18%
Obrigag des Sociais e Trabalhistas ! 60.340 6,56% 0,44% 63.020)  6a0%|  o038% 78.588 30,243% 0,26%
Saldrios, encargos e contribuigles s6.526]  100,00%) 50.340 6,565 0,445 £3.029 549%  0,39% 78.588 30,24% 0,26%)
Fornecedores 1911617 100008 1399 2.092.009 944%] 15408  2883.270] s3] a7aew| azsmem|  10324n] 1382y
0brigages Fscais 61755  100,00% 0,45% 78.567]  27,22% 0,58% 114.857| 77,94% 0,68% 107.198 36,44% 0,35%|
Obrgaches Fiscais Federais 24 7089 100,00%) 0,18%| 36461 47,56%| 0,27%) 27,790 761%) 0,17%| 31.891 -12,53%| 0,106
Imposta de Renda e Contribuig3o Sorial @ Pagar 6301 10000% o0 18.338]  186,94% 0,13 S.004)  smegs] 002 4.450 -75,73%) 0,01%¢)
IPL 1.024] 100,00%) 0,01 1.013] -1,06%| 0,01%) 1.080] 0,91%) 0, 0136 1.511] 29,41%| 0, 008¢]
FIS & Cafins 63400 100,00% 0,05 13.054] 105,300 0,10% 16.672]  15159%  0,10%] 19.122 45,48% 0,06%)
Imposto de Renda Retido na Fonte 5712 100,00%) 0, 04%| 733 -7, 16%)| 0,01%, 1.1592] -80,04%| 0,0 %6 2477 237,09%, 0,01%)
Outros 5.247) 100,00%) 0, 042 3.522] - 56,6 2%)| 0,02 5 755 5, 00%) 0, 03%| 4 556 56,54%| 0,01%]
Obrigagées Fiscais Estaduais 34.806] 1oo,00%  0,25% 38.241 0,575 0,28% s0.008] 12018 048 67.062 7777% 0,223¢)
Irnposto sobre Circulaco de Mercadorias Servicos - |CMS 34 806 100, 00%) 0, 25% 38241 9,87%) 0, 28%) 80098 120,18%| 0, 48%| 67 962 T T%| 0,22
Obrigagfes Fiscais Munici pais 2241 100,00%  0,02%) 3666 72,50% 0,03% 5963 197,54%  0,04%) 7.325 53,48% 0,02%)
Imposto sobre Servigos - 155 2241 100,00%) 0,02 3. 866 72,50%) 0,03%,) & 969 197 54%)| 0,04%| FED5] 59,48%)| 0,025
Empréstimos e F i 1.692.359] 100,00% 12,39% 751.513 -55,42% 5,55% 1.380.886| -21,93% 8,23% 7.662.419| 91555% 24,91?2'
Empréstimos ¢ Financiamentos Em Moeda Nacional 803061 100,00%  6,54%) s7e.088 57,705 2776 1363353  de0ese]  saze| 374747 Boe16% 12,18
Ernpréstimas e Financiarmentas Ern Moeda E strangeira 799.011] 100, 00%) 5,85% 377 308] -52,7 5% 2 78%) 17310 -97 93%] 10, 10%| 3.508.247) 529 61%, 11,412
Debénture s 287 100,00%) 0, a‘ 257] -10,52%| 0,00%) 224 -25,37%] 0,003 406.727) 156404,64%)| 1,32
Outras Obrigagies 278.605| 100,00% 2,095 358.133|  28,55% 2,63% 603.706|  107,32% 3,60% 564.780| 57,70% 1, 84%|
Qutras Obrigagies 226.034) 100,00%) 1 5% 272 811 20,659%)| 2,01%) 369 372 56, 35%) 2,20% 5559535 1,7 2% 1,17%)
Contas @ Pagar- Combinacdo de Negdcios 20.747] 100,00%  0,15%] 1600f o220 0,015 5458 eL00%|  0,05%) 1.200 -19,39%] 0,00%¢)
Adiantarne to Recebido de Cliertes 31623 100, 00%) 0, 2% 83722 163, 08%,) 0, 62%) 142 529 328,81%| 0, 85% 109.634] 30,95%)| 0, SE‘BA
Passiva de ame ndamenta 0) 100,00%) 0,008 0] 0,00 0,00%) 83 248 0,00%) 0,50%| 94 522|- 0,315
Passivo Nao Circulante 5.432.151| 100,00% 39,7 7% 6.555.523 20,68% 48,24% 5.742.951 1,15% 34,22 8.076.804 23,21% 26,26%
Empréstimos e F i 5.062.141) 100,00% 37,06% 6.384.740 26,13% 46,99% 5.343.241 0,995 31,84 7.662.449| 20,01% 23,91%
Ernpré stimos ¢ Financismertos Em Moeda Macional 4531916 10000%] 3glee| Sssesas| 1vsls  3goame]  4298041]  -maew|  2561%|  3.747.475 2351 1216
Ernpré stimos ¢ Financiamertos Em Moeda Estrangzira 513801 100,00%]  2,300) 837.161|  166,79% 5,16% 535.160] 154,945  4.98%|  3.508.247 319,06%)  11,41%)
Debéntures 216.420] 100,00%] 1,56 2086200 -3,60% 1,54% 209040 759  1,25%) 406.727 94,96% 1,52%)
Outras Obrigagdes 165211 100,008  1,21% 1470 91,213 0,11% 211,200 a7 1a6% 245845 1599,01% 0,80%
Débitos com Controladores 137.314 100, 00%) 1,01%| 0] -100,00%| 0,002 21,288 -85, 1 7% 0,13%] 23,102 0,05%]
Qutras Obrigagdes 17.989] 100,00%) 0,13%| 6.546] -64,7 2%| 0,052 3775 -79,92%] 0, 02% 4.950] -22,00%]| 0,02
Contas a Pagar- Combinagao de Megdcios 9.908) 100,00%) 0,07%| 8.124] -18,01%)| 0,062 0] -10000% 0, 00% 13.807 £9,98%)| 0,043
Passivo de amendamento 0) 100,00%) 0,002 0 0,002 0,002) 219, 22ﬂ 0,00%) 1,31%] 203.896|- 0,66%]
Provisdes 204.799] 100,00% 4,500 156.313 -23,68% 115% 155.419| -27,39% 0,93% 168.510| 7,80% 0,55%|
Prowisdes Fiscais 44 833 100,00%) 0,33%| 38.714 -13,97%)| 0,28%) 33817 -26,10% 0, 20%| 34.743 -10,26%)| 0,11%¢]
Prowisdes Previdencidrias e Trabalhistas 89.220) 100,00%) 0,65%| 64 438 - 27,7 6% 0,47%%) 75822 -16,58% 0,45%| &8.743 37,7 2% 0,295
Prowisdes Civeis 70.580) 100,00%) 0,52%| 53.162 -24,656%)| 0,39%) 45 679 -36,08%] 0,27%| 45.024 -15,31%)| 0,152
Patrimonio Liguido Consolidada 4226372 10000%| 3094%| 3.689.565| 12,70%| 2745w 5.093.628| 356aw| 3571%| 10.016563 171,48%|  32.57%)
Capital Social Realizado 6477.872] 10000%| 4523%| -5.089.824] so43] 4a08%]  s.664296]  3418%| Sie3w| 12898448 11534%]  41,03%)
Reservas de Capital 56.600] 100,00%] oaa% 48.780] 13815 0,36% 20254  s1o7%| 024 49.271) 0,99% 0,16%
Azio na Emiss3o de Agles sa16] 1o000%] o0 4287 5603 0,03 4265]  roow| 009 4.265 0,20%] 0,01%¢)
Plano de Opefo de Aches 52193 100, 00%) 0,35%| 44 532 -14 65%)| 0,33%) 359588 -34 03%] 0,21 %| 45005 1, 06%, 10,153
Lucros/Prejuizos Ac lad -2.006.820] 100,00% -146;' -2.349.049 17,05% -17,29% -2.710.871 2924% -16,15% -2.931.156 24,78% -9,53;'
Ajustes de Avaliacio i ial -1.018] 100,005 -0,01% | 0| -100,00% 0,00% 0| -100,00% 0,005 ﬂ- u,%
Participacio dos Acionistas Mio Controladores 271] 100,00 0,005 0] -100,00% 0,005 o] -100,00% 0,005 [18 0,003

Através da andlise Vertical e Horizontal observou-se que a empresa financia grande
parte de seu Ativo através de Capital de Terceiros, que pelo motivo da onerosidade acaba
aumentando os custos das operagdes da empresa. Contudo, até o ano de 2019 os administradores
preferiam recorrer principalmente a Empréstimos e Financiamentos a longo prazo, que acabam
representando 37,06% do Passivo Total em 2017, 46,99% em 2018 ¢ 31,84% em 2019, mas em
2020 houve uma mudanga ¢ foi utilizado Empréstimos ¢ Financiamentos a curto prazo, que
representou cerca de 25% do ativo total. A respeito do Passivo circulante na conta de
Fornecedores, houve uma crescente, de 2018 para 2019 esse valor aumentou mais de 44% e de
2019 para 2020 tivemos um novo aumento de aproximadamente 103%, sendo a curto prazo e
segunda principal obrigacdo da empresa, ficando atrds apenas dos Empréstimos e

Financiamentos.

Assim como o grupo de Fornecedores, a dependéncia da empresa com Empréstimos e
Financiamentos aumentou no ultimo ano analisado, o que reflete diretamente no aumento total

do passivo. Esse aumento obriga a empresa a melhorar ainda mais nas vendas da sua atividade
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fim, ja que s6 assim esse passivo pode ser justificado para assim trazer retornos financeiros para

a companbhia.

O Patrimonio Liquido tem uma representatividade consideravel sobre o passivo, com
cerca de 33,5% no ultimo ano analisado. O grupo que mais favorece essa representatividade ¢

o de Capital Social Realizado, com 41,93%.

Tabela 3 — Demonstra¢do do Resultado do Exercicio

DEMON STRACAC DO RESULTADO DO EXERCICIO

Descricio

Receita de Venda deBens e/ou Servigos 7.705.303 | 100,00%| 100,00%| ©.76%.126 | -12,16%| 100,00%| 7.073.895| -12,17%| 100,00%| 10.581.967 56,35%| 100,00%
Custo dos Bens efou Servigos Vendidos -6.010.938 | 100,00%| -78,01%| -5.021.038| -1647%| -74,19%| -4.971.341| -20,87%| -70,28%| -7.574.832 50,86%|  -71,58%
Resultado Bruto 1.684.455 | 100,00%|  21,99%| 1.747.088 3,11%| 9581%| 2.102.554| 18,72%| 39,72%| 3.007.136 72,12%|  28,42%
Despesas/Raceitas Operacionais -1426.255 | 100,00%| -18,51%| -1.770.011| 24,17%| -26,17%| -1.094.213| 3377%| -2810%| -2.812.401 59,15%|  -26,63%
Despesas com Vendas 010383 | 100,00%| -11.819) -1142.807| 2553%| -1689% 1171.418| 23,11%| -1656% -1.783.088 56,03%|  -16,85%
Despesas Gerais e Administrativas 472.872 | 100,00%|  -614%  -581.157 | 22,00%| -850%|  -770.210| 5584%| -10,89%  -866.840 49,16%|  -8,10%
Outras Despesas Operacionais -43.000| 100,00%|  -0,56% -46.947 918%|  -0,69% 48.703 836%|  -0,69% 79.010 68,30%  -0,75%
Resultado de Equivaléncia Patrimonial 0| 100,00%) 0,00% 0 0,00% 0,00% -2.88) 0,00%|  -0,05% -89.463 |- 0,85%
Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 268.200 | 100,00% 3,48% -23.822| -108,38%|  -0,35% 108.340| -61,35% 1,53% 188.735 892,26% 1,78%
Resultado Financeiro -030.848 | 100,00%| -13,20%| -590.743 | -37,14%| -8,73%| -501.950| -39,74%| -837%|  -449.620 -23,89% -4,25%)
Receitas Financeiras 542.090 | 100,00% 7,04% 467.365 |  -12,78% 6,91% 558.584 -1,41% 7,90% 364.402 -22,03%] 3,44%
Despesas Financeiras 1.481.038|  100,00%| -1923% 1.058.108| -28,60%| -1563% 1.150.534| -2572%| -1626%  -814.022 23,07%| 7,699
lo Antes dosTributes sobra o Luero 671649 | 100,00%|  -5,72%|  -614.565 -350%| -0,08%| -483.610| -31,11%| -624%|  -260.885 -57,55% -2,47%)
imposto de Renda a Contribuigio Social sobre o Luero 226.084 | 100,00% 2,03% 199.501| -11,76% 2,95% 150988 | -35,11% 2,13% 40.601 -79,65% 0,38%
Corrente 23.807| 100,00%|  -0,21% -21.456 9,88%|  -0,22% 418.547 | -2546%|  -0,26% -5.249 75,54%  -0,05%
Diferido 249.901 100,00%) 3,24% 220.957 -11,58% 3,26% 169.535 -35,09%) 2,40% 45.850 -79,25%)| 043%
lo Liquido das Operagdes Conti o 445,555 100,00% -5,78% -415.084 -6,24% -6,13% -332.622 -2857% -4,70% -220.284 -46,93% -2,08%|
Lucro/Prejuize Conselidade do Periedo 445,555 100,00% -5,78% -415.084 -6,24% -6,13% -332.622 -2857% -4,70% -220.284 -46,93% -2,08%|
Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 445,230 100,008 -5,78% -414.556 -6,89%) -6,13% -332.622 -28,52%) -4,70% -220.284 -46,86%)| -2,08%
Atribuldo a Sécios NEo Controladores -225 100,00%) 0,009 -508 56,48% -0,0194 0] -100,00%) 0,009 0 -100,00%)| 0,009

ON Lucro Bésico por aglo -1,0877 100,00%) -0,8115 -16,20% -0,7101 -37,54%) -0,4127 -54,72%)

ON Lucro Diluido por agio -1,0670 100,00%) -0,8566 -15,96%) -0,6592 -37,20%) -0,4086 -54,43%)|

A Andlise Vertical e Horizontal da DRE mostra que as vendas vinham decrescendo ano
a ano se comparado ao ano de 2017, sendo mais significativo esse decrescimento em 2018, com
uma queda de 12,6% em relacdo a 2017, porém em 2020 tivemos um aumento consideravel
nesses numeros, o que fez com que a companhia chegasse a mais de 10,5 milhdes. Somado a
isso, o Custo dos bens e/ou Servigos Vendidos, tiveram uma queda maior se comparado as
vendas, de 2017 para 2018, havendo uma reducdo de 16,47% e se comparado ao periodo de
2017 a 2019 teremos uma redugdo de 20,87% e em 2020 esse nimero permaneceu na mesma
proporg¢ao. Outro grupo que teve uma redugdo importa no seu percentual foi o de Despesas
Financeiras, que de 2017 para 2018 teve uma reducao de 28,60% e, se for levado em conta o
periodo de 2017 até 2019, tem-se uma reducgao total de 23,07%. Todavia, o custo das vendas
absorve em média 70% das vendas nos trés anos, sobrando cerca de 30% de Lucro Bruto nesse

periodo, que tem grande parte decomposto pelas Despesas Operacionais.

Em 2017, a B2W teve um prejuizo equivalente a R$ 445.555.000,00. No ano seguinte,
em 2018, houve uma pequena melhora do cenario, sendo o prejuizo reduzido em cerca de 7%.
Ja em relacdo ao ano de 2019, ocorreu uma redugdo consideravel do prejuizo, cerca de 28,57%
em relacdo ao ano 2017. Em 2020, novamente tivemos uma reducao do prejuizo de

aproximadamente 47%, o que fez com que o valor acumulado girasse em torno de

R$ 220.284.000,00.
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4.2. Anilise dos Indices de Liquidez

Ao analisar esses indices € possivel verificar a capacidade da organizacdo em quitar suas
dividas adquiridas no decorrer do periodo, de modo geral no célculo ¢ realizado o confronto do
Ativo com as obrigacdes com terceiros, onde quanto maior esse indice, melhor, pois assim a
entidade tera capacidade de arcar com seus compromissos. Neste estudo, os indices de liquidez

sob analise foram: Liquidez Geral, Corrente, Seca e Imediata.

4.2.1. Liquidez Geral
O Indice de Liquidez Geral mostra a capacidade que a companhia tem de pagar suas
dividas seja no curto ou no longo prazo. Para realizar os devidos calculos utilizamos a formula

informada anteriormente no Referencial Teorico.

Tustragdo 12 - Gréfico do Indice de Liquidez Geral
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O grafico anterior mostra a capacidade da B2W em pagar suas dividas ¢ satisfatoria de
2017 até 2019, porque em 2020 o indice teve uma queda brusca. De acordo com Matarazzo
(2010) o indicado ¢ que o indice seja superior a 1,00, ou seja, a empresa estd a cima do indicado

nos trés primeiros anos analisados e ficou um pouco abaixo no ultimo ano.

Em 2017, o Indice de Liquidez Geral era de 1,05, o que significa que para cada R$ 1,00
de obrigagdes que a empresa possuia, ela tinha R$ 1,05 de investimento, o que ainda gerava um
excedente de R$ 0,5. Em 2018, esse Indice caiu para 1,01, o que deixou a empresa praticamente
no limite de Indice, contando com apenas R$ 0,01 de folga. Ja& em 2019, esse indice subiu

consideravelmente e passou a ser 1,20, fazendo com que a empresa tivesse R$ 0,20 de margem
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para cada R$ 1,00 de dividas. Porém em 2020 o niimero caiu para 0,94, ficando abaixo do
indicado para esse indice. A queda desse indice ¢ um reflexo direto do aumento dos

empréstimos que a companhia tomou, em 2020 o valor tomado foi 550% maior se comparado

ao ano de 2019.

4.2.2. Liquidez Corrente

O Indice de Liquidez Corrente mostra a capacidade que a companhia tem de pagar suas
dividas do curto prazo, com os recursos realizaveis também do curto prazo. Para realizar os

devidos calculos utilizamos a formula informada anteriormente no Referencial Teorico.

Iustragdo 13 - Gréfico do Indice de Liquidez Corrente

Liquidez Corrente

1.88

1.60
1.40

1.20

1.00

Liquidez Corrente

2017 M2012 Mz019 2020

Os célculos representados pelo grafico anterior evidenciam que em todos os anos
analisados o Ativo Circulante foi superior ao Passivo Circulante, isso mostra que a organiza¢ao
dispde de recursos realizdveis a curto prazo, suficientes para pagar todas as dividas também de
curto prazo. Esses dados mostram que a empresa teve uma margem de seguranca de 88% em
2017, de 119% em 2018, de 95% em 2019 e de 30% em 2020. Apesar de no ultimo ano
analisado a empresa ainda ter o indice acima do minimo indicado, podemos ver mais uma vez

que o aumento no numero de empréstimos influenciou diretamente na queda dessa analise.
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4.2.3. Liquidez Seca

O Indice de Liquidez Seca demonstra a capacidade que a organizacdo tem de pagar suas
dividas do curto prazo, sem considerar o estoque como fonte de recursos disponivel. Para

realizar os devidos calculos usa-se a formula informada anteriormente no Referencial Teorico.

Tustragdo 14 - Gréfico do Indice de Liquidez Seca
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O gréfico anterior aponta a capacidade que a B2W tem de pagar suas dividas, mesmo
desconsiderando seu estoque em todos os anos verificados. Ao analisar o ano de 2017, percebe-
se que a empresa tem a capacidade 55% maior do que seria a minima necessaria, em 2018 tem-
se o aumento desse indice para 91% a mais do que o necessario, ja em 2019 esse nimero
descresse para 75%, e em 2020 para 16%, o que €, mais uma vez, consequéncia direta no
aumento dos empréstimos, mas isso ndo significa necessariamente que o indice estd ruim, ja

que ainda se tem uma folga considerdvel para o minimo estipulado.

4.2.4. Liquidez Imediata

O Indice de Liquidez Imediata reflete se a empresa tem o valor monetario necessario
para pagar de imediato todas as obrigagdes de curto prazo. Esse indice ndo ¢ um dos mais
importantes ou utilizados, pois esse pagamento imediato € pouco provavel e também porque a
maioria das empresas ndo costumam manter grande valor monetario em caixa e no banco. Para

realizar os devidos calculos, € usada a formula informada anteriormente no Referencial Teorico.
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INustragdo 15 - Grafico do indice de Liquidez Imediata
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Os célculos representados pelo grafico anterior evidenciam que em todos os anos
analisados, a organizacdo ndo conseguiria quitar imediatamente suas dividas de curto prazo
com o valor monetario disponivel. Observamos a evolugio desse Indice quando no ano de 2017
este chegou a ser 0,40 e, em 2018 teve uma melhora bastante efetiva, chegando a 0,97, o que ¢
apenas 0,03 a menos que o minimo ideal. Sendo que, em 2019, ele diminuiu e passou a ser 0,73

e em 2020 se teve mais uma queda para 0,55, o que ndo seria suficiente segundo o indicador.

4.3. Indices de Rentabilidade

Ao analisar os Indices de Rentabilidade é possivel identificar a situacdo econdmica da
empresa, evidenciando a rentabilidade dos investimentos realizados, onde quanto maior, mais
satisfatorio serd o resultado para a companhia. Através desses indices € possivel notar
claramente os efeitos da pandemia do COVID 19 sobre os nimeros de rentabilidade. Nesta
pesquisa, os indicadores de Rentabilidade estudados foram: Giro do Ativo, Margem Liquida,

Rentabilidade do Ativo e Rentabilidade sobre o Patrimonio Liquido.

4.3.1. Giro do Ativo

O Giro do Ativo mostra o volume de vendas em relagdo ao montante total do ativo,
evidenciando o quando a organizagdo vendeu para cada R$ 1,00 de investimento total. Para

realizar os devidos calculos usa-se a formula informada anteriormente no Referencial Teorico.
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Tustragdo 16 - Gréfico do Indice do Giro do Ativo

Giro do Ativo
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Os resultados reproduzidos no grafico anterior evidenciam que para cada R$ 1,00
investido a empresa vendeu apenas R$ 0,61 em 2017, R$ 0,50 em 2018, R$ 0,46 em 2019 e em
2020 esse numero subiu para 0,52. O aumento desse indice ¢ um reflexo da pandemia, j& que
as pessoas estavam reclusas em casa e passaram a dar preferéncia para compras online,
aumentando assim o namero de vendas da companhia. Dessa maneira, esse indice assim como
a receita de vendas, vinha diminuindo ao longo do periodo analisado e teve um aumento no
ultimo ano devido aos reflexos do Covid-19, o que ainda assim nao traz um bom resultado para

esse indicador, visto que ele ficou bem abaixo do minimo indicado.

4.3.2. Margem Liquida

A Margem Liquida representa o percentual de lucratividade gerado pela companhia em
relagdo as vendas liquidas do periodo, evidenciando quanto a empresa lucra para cada
R$ 100,00 vendidos. Para realizar os devidos calculos é usada a foérmula informada

anteriormenteno Referencial Teorico.
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Iustragdo 17 - Grafico do Indice de Margem Liquida

Margem Liquida
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Como foi visto na Demonstracdo de Resultados do Exercicio dos ultimos quatro anos,
a B2W apresentou prejuizo nesse periodo. Como resultado disso, para cada R$ 100,00 vendido
a empresa teve um prejuizo de R$ 5,78 no ano de 2017, R$ 6,13 no ano de 2018, R$ 4,70 em
2019 e em 2020 houve uma melhora bastante significativa, com o indice caindo para R$ 2,08.
Mais uma vez podemos notar um reflexo direto da pandemia, visto que com o aumento das
vendas em plataformas digitais, a B2W aumentou o nimero de transacdes realizadas e
conseguiu diminuir consideravelmente o prejuizo aferido no ultimo ano analisado. Apesar desse
Indice ter decrescido bastante no ano de 2020, se for realizada uma comparagio com o periodo

analisado, ele ainda se encontra distante do ideal.

4.3.3. Rentabilidade do Ativo

O Indice de Rentabilidade do Ativo demonstra a comparagio entre o Lucro Liquido ¢ o
Ativo Total. Evidenciando, assim, quanto a empresa esta tendo de retorno para cada R$ 100,00
investidos. Para realizar os devidos calculos, tem-se a formula informada anteriormente no

Referencial Teodrico.
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Tustragdo 18 - Gréfico do Indice de Rentabilidade do Ativo

Rentabilidade do Ativo
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Para esse Indice, assim como no anterior, fica evidente que os resultados vinham longe
do ideal, ja que para cada R$ 100,00 investidos no Ativo, a empresa teve um prejuizo de
R$ 3,60 em 2017, de R$ 3,00 em 2018, de R$ 2,20 em 2019 e de RS 1,10 em 2020, que assim
comoo indice de Margem Liquida, teve uma melhora significativa com o aumento das vendas
e diminuicao do prejuizo. Apesar dos dados virem melhorando, nota-se que ainda estdo longe
doesperado. Sendo esse resultado também diretamente ligado ao prejuizo que a B2W teve no

periodo analisado.

4.3.4. Rentabilidade do Patrimonio Liquido

O Indice de Rentabilidade do Patriménio Liquido revela a rentabilidade dos
investimentos feitos pelos socios e acionistas da companhia. Para uma empresa ser atrativa no
mercado de agdes, se espera que esse indice seja superior, no minimo, aos investimentos de
baixo risco como Caderneta de Poupanga e CDBs. Para realizar os devidos célculos, dispde-se

da formula informada anteriormente no Referencial Teorico.
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Iustragdo 19 - Grafico do Indice de Rentabilidade do Patriménio Liquido
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Mais uma vez, o Indice de Rentabilidade, se tratando do Patriménio Liquido, ndo reflete
um bom resultado, o que ja era esperado, visto que a empresa obteve prejuizo em todos os anos
do periodo analisado. O indicador mostra que para R$ 100 reais investidos pelos socios e
acionistas, a empresa teve um prejuizo de R$ 7,10 em 2017, de RS 6,90 em 2018, de R$ 3,80
em 2019 e de R$ 1,70 em 2020. Podemos observar, mais uma vez, uma melhora acentuada
desse indice, que ¢ reflexo direto da diminui¢do do prejuizo, como vimos nos ultimos indices.
Apesar disso, com o prejuizo obtido nos anos analisados, era de se esperar que a empresa nao
transparecesse uma excelente imagem para o mercado, mas esse fato ndo diminuiu a venda de
acdo da empresa, talvez porque segundo (Site da B2W Companhia Digital, 2021) a empresa
pretende investir mais de R$ 5 bilhdes a partir de 2021. Através desse indicador, podemos
perceber que os investidores que resolveram realizar um aporte na companhia tiveram uma

grata surpresa no ano de 2020.

4.4. Necessidade de Capital de Giro

Esse Indice mostra a necessidade de aporte financeiro a ser suprida por fontes nado
operacionais para financiar seu giro operacional. Para realizar os devidos céalculos detém-se da

formula informada anteriormente no Referencial Teorico.
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Iustragdo 20 - Gréfico do Indice de Necessidade de Capital de Giro
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Os resultados reproduzidos no grafico anterior mostram que a B2W estd com os dados
desse indicador bem elevados, o que nao ¢ bom para companhia, visto que existe uma
necessidade de aporte financeiro que s6 aumentou no periodo analisado. No primeiro ano, de
2017, existe a necessidade de um Capital de Giro no valor de R$ 2.001.921.000,00, ja em 2018
esse valor aumenta consideravelmente para R$ 2.761.614.000,00, em 2019 tem-se um novo
aumento, dessa vez para R$ 3.061.612.000,00, ¢ em 2020 esse nimero mais que sobra e vai

para R$ 6.981.174.000,00, o que ¢ bastante preocupante do ponto de vista desse indice.
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CONSIDERACOES FINAIS

O estudo teve por objetivo analisar a partir das demonstragdes contabeis da B2W —
Companhia Global do Varejo, se a empresa € atrativa sobre a perspectiva econdmico-financeira

para investidores, considerado o periodo de 2017 a 2020.

Com a significativa e rapida difusdo da internet nos diversos setores da sociedade, o
desenvolvimento e ampliagao do comércio virtual tem sido cada vez mais relevante nos ultimos
anos. Como grande parte da populagdo brasileira tem aumentado o seu acesso a internet, ¢
possivel observar o aumento da utilizagdo das lojas virtuais para adquirir produtos e bens de
servicos, tornando o mercado muito atrativo, tanto para as empresas, como também para os
investidores em potencial. Sendo assim, esses dois personagens, de forma rotineira precisam
recorrer as demonstragdes contabeis para analisar o cendrio em que se encontram e, por

conseguinte, planejar o que vislumbram para o futuro.

Diante da importancia da anélise contabil, o intuito dessa monografia foi realizar um
estudo da situacdo economico-financeira da empresa B2W — Companhia Global do Varejo,
instituicao pioneira no setor de comércio digital no Brasil. A escolha da empresa se deu pela
sua grande participacdo no mercado nacional, onde controla grandes sites de vendas em todo
Brasil, como a americanas.com, a Submarino ¢ o Shoptime. Sendo assim, o trabalho em questao

demonstrou através de calculos a situagdo dos Indices da empresa.

Com base na analise econdmico-financeira realizada a partir da utilizacdo do Balango
Patrimonial e da Demonstracdo do Resultado, no periodo de 2017 a 2020, pdde-se evidenciar
que a organizagdo apresenta resultados heterogéneos em alguns indices, tendo, na maioria dos
indicadores, resultados desfavoraveis para os administradores e investidores, porém foi notavel
que durante a pandemia de covid-19 a empresa conseguiu melhorar bastante seu desempenho
de uma forma geral, j4 que o comercio digital foi bastante utilizado durante o periodo de
reclusdo. Apesar da diminui¢do de 46,63% do prejuizo no periodo analisado, o déficit nos
quatro anos demonstra que a empresa nao vem sendo tdo rentavel e atrativa para os seus
investidores. Além disso, os indices de rentabilidade mostram que a companhia tem resultado
insatisfatorio, estando atrelados a diminui¢ao nas receitas de vendas e a um alto custo dos bens

e servicos vendidos.

Outro indice que preocupa ¢ o que mede a necessidade de capital de giro, sendo

demonstrado através dos resultados que a B2W necessitou gradativamente, a cada ano, de maior
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aporte financeiro. No primeiro ano, de 2017, o valor necessario de capital de giro foi de
R$ 2.001.921.000,00; em 2018 esse valor aumenta consideravelmente para
R$ 2.761.614.000,00, em 2019 tem-se um novo aumento, dessa vez para R$ 3.061.612.000,00,
e em 2020 esse niimerosubiu para R$ 6.981.174.000,00 o que ¢ bastante preocupante do ponto

de vista desse indice.

J& os indicadores de liquidez mostraram que a empresa, ao longo dos anos, mantém boa
capacidade de pagamento conseguindo quitar todas as suas dividas, com seus bens e direitos.
Constatou-se também que mesmo que a empresa deixe de vender seu estoque por qualquer
motivo, ela ainda tera recursos suficientes para pagar todas suas obrigagdes a curto prazo. O
resultado foi adverso apenas no Indice de Liquidez imediata, que mede se a empresa tem o valor
monetario necessario para pagar de imediato todas as obrigacdes de curto prazo. A companhia
conseguiu manter bons indices de liquidez apesar da pandemia, visto que estava preparada para
receber o aumento de demanda das compras on-line durante todo o periodo critico, indo na

contramao da maioria das empresas.

Diante do exposto, pode-se constatar que a B2ZW — Companhia Global do Varejo, no
periodo de 2017 a 2020, evidenciou condigdes negativas. Dessa maneira, através da andlise
geral, verificou-se que mesmo sendo solivel e tendo maior parte de captacao de financiamentos
a curto prazo, a empresa teve prejuizos em todos os anos estudados. Apesar dessa situagao, os
investimentos sdo possiveis, uma vez que esses tendem a ser de longo prazo. Além disso, ¢
evidente que os administradores vém trabalhando para amenizar esses resultados nos proximos
exercicios, tendo um plano de expansao como alternativa, no qual pretende-se investir cerca de
R$ 5 bilhdes na companhia. Somado a isso, podemos constatar que a empresa conseguiu manter
¢ melhorar alguns indices durante a pandemia causada pelo covid-19, o que fez com que suas

acdes valorizassem e que seu resultado financeiro conseguisse atingir melhores nimeros.

Para maior aprofundamento sobre o estudo, sugere-se futuras pesquisas sobre a B2W —
Companhia Global do Varejo, a fim de se analisar os proximos anos de movimentacao da
empresa com a possivel inclusdo de novos indices ndo inseridos na presente analise. Além disso,

sugere-se também, o estudo de possiveis concorrentes no mercado virtual.
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