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RESUMO

PICOLLO, Lucas, DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO E ESTRATEGIAS
DE VENDAS: UM ESTUDO DE MULTICASOS LONGITUDINAL DE EMPRESAS
VAREJISTAS VIRTUAIS. Sarandi, 2017, 52f. Estagio supervisionado (curso de
administracao) UPF. 2017

O mercado eletronico ¢ uma das ferramentas mais importantes para o desenvolvimento das
empresas no século XXI. O grande alcance destas plataformas comparado com o numero de
lojas fisicas ¢ um dos potenciais diferenciais de empresas inseridas neste setor. O presente
estudo teve como objetivo apurar o desempenho de empresas inseridas no setor de lojas de
departamentos e-commerce e analisar quais foram as estratégias de vendas mais bem
sucedidas, no periodo de 2011 a 2016. A pesquisa teve um carater misto, sendo de
caracteristicas quantitativa e qualitativa de abordagem dos dados. Quanto aos objetivos,
apresentou ser exploratoria e descritiva, utilizando-se de dados secundarios coletados junto ao
site da BMF Bovespa, usando analise documental dos relatorios da administracdo e relatorios
financeiros. Quanto a analise dos dados, para a etapa quantitativa, os dados foram submetidos
aos calculos dos indices economico-financeiros, apresentando-os comparativamente através
de graficos e tabelas; para a etapa qualitativa, os dados foram submetidos a andlise de
conteudo, com o intuito de extrair e evidenciar as estratégias de vendas utilizadas por cada
uma das empresas estudadas. Os resultados mostraram que empresas focadas em aperfeicoar a
experiéncia de compra dos clientes obtiveram melhores resultados frente a outras que optaram
por estratégias diferentes. O estudo evidenciou ainda, que entre as empresas estudadas
(Americanas, Saraiva e Dufry) a Americanas obteve um melhor desempenho se considerado
os indices econdmico-financeiro apurados.

Palavras chaves: Analise de Indices contabeis; estratégias de vendas; varejo; e-comerce
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1. INTRODUCAO

A econdmia nacional apresenta um declinio desde 2014, afetando todos os setores
porem para o ano de 2017 as previsdes sdo um pouco mais animadoras, a perspectiva de que
haja um leve crescimento em relagdo ao ano anterior. Com esse contexto a tecnologia tem um
papel bastante importante para reducdo de custos e otimizacdo de processos para que as
empresas possam se tornar cada vez mais competitivas.

As empresas de transagdes via internet teve seu inicio em 1981 quando a agencia de
viagens Thomson Holidays selecionou 66 agentes de viagens por toda a Inglaterra para que
levassem a cabo aquela que foi considerada a primeira transagao B2B do e-commerce. Dessa
forma os agentes colhiam dados e respondiam aos seus clientes instantaneamente.

O comércio eletronico como conhecemos hoje teve inicio em 1990 com o primeiro
navegador web WorldWideWeb que funcionava como interface para aceder a Internet através
de um formato grafico. Aqui, sdo lancadas também todas as condi¢des necessarias para a
popularizagdo da Internet, que foi necessario apenas 10 anos para que se tornasse um dos
meios de comunica¢do mais importantes do mundo.

Em 1994 foi o ano em que o primeiro produto foi vendido pela internet, uma pizza
vendida pela Pizza Hut, o entdo PizzaNet registrou sua primeira venda. Logo Apds em 1995
nascem dois dos gigantes do e-comerce assim revolucionando em pouco tempo a forma de
vender todo tipo de produto com um alcance incomparavel ao de uma loja fisica.

Mark Zuckerberg cria um web site que era apenas uma brincadeira que acabou
levando-o muito mais longe, a sua brincadeira ou o Facebook hoje reune milhdes de usuarios
em todo mundo, como era de se esperar muitas empresas de comercio eletronico comegaram a
utilizar dessa poderosa ferramenta de marketing criando paginas para divulgar seus produtos e
assim alavancar seus negocios.

A econdmia nacional teve uma redu¢do de crescimento em 2012 e nos anos seguintes
apresentou quedas consideraveis atingindo todos os setores. Mesmo com o crescimento
exponencial do segmento a partir de 2013 onde teve onde crescimento de 28% em
faturamento, o e- comerce também comegou a sentir os efeitos da queda da economia, a partir
de 2014 mesmo com um crescimento acima da media em comparagdo com a compra
tradicional viu seu crescimento reduzir chegando a 8% em 2016.

A tecnologia esta evoluindo muito, com uma velocidade muito grande ficando cada
vez mais ao alcance de todos nos. Como isso ¢ muito presente as empresas de vendas online

estdo se beneficiando com maior alcance, mas também aumentando a concorréncia. Com a



evolugdo de dispositivos como tablets e smartphones que sdo os mais usados para fazer
buscas iniciais sobre os produtos como preco e aspectos técnicos.

A concorréncia esta cada vez mais voraz, e o consumidor esta cada vez mais exigente
e atento aos diferenciais. Um dos grandes diferenciais das lojas virtuais em comparagdo com
fisicas e a variedade e o preco. E muito importante ter bons fornecedores parra assim
proporcionar produtos de qualidade diferenciada com bons precos.

Outro aspecto a ser observado e ¢ de grande importincia para o setor ¢ o transporte de
suas mercadorias. Hoje a nivel nacional temos grandes problemas com esse aspecto com
frequentes atrasos, mercadorias violadas, com avarias entre outros. A escolha da empresa que

prestara este servigo ¢ de estrema importancia para o processo de venda como um todo.

1.1 IDENTIFICACAO E JUSTIFICATIVA DO PROBLEMA

O mercado eletronico ¢ uma das ferramentas mais importantes para o desenvolvimento
das empresas no século XXI. O grande alcance destas plataformas com um custo
consideravelmente menor se for comparado com o niimero de lojas fisicas necessarias para ter
um alcance semelhante ¢ um dos diferenciais que fazem que se tenha tamanha diferenga entre
os resultados.

Se compararmos a evolu¢do do PIB dos tltimos seis anos em relacdo ao crescimento
do faturamento do segmento vé a gritante diferenca entre eles. Outro dado que ¢ importante e
a comparagdo com as lojas tradicionais. Desta forma também se constata uma grande
disparidade de resultados, ao mesmo tempo em que fecham lojas tradicionais e se reduz o
faturamento no setor, as on-line continuam a aumentar seus faturamentos mesmo com a
reducao do PIB.

A andlise das estratégias que foram utilizadas por estas empresas para alcancar tais
resultados de faturamento, quais os pontos que se diferenciam umas das outras e seus
resultados de que outras empresas do setor possam utilizar alguns parametros como base para

suas proprias estratégias ¢ uma das finalidades do estudo.

Qual o desempenho de empresas inseridas no setor de lojas de departamentos e-

commerce e quais foram as estratégias de vendas mais bem sucedidas?

1.2 OBJETIVOS

12



1.2.1 Objetivo geral
Apurar o desempenho de empresas inseridas no setor de lojas de departamentos e-

comerce ¢ analisar quais foram as estratégias de vendas mais bem sucedidas, no periodo de

2011 a 2016.

1.2.2 Objetivos especificos
1. Apurar o desempenho das principais empresas do setor.
2. Descrever quais as estratégias adotadas pelas principais empresas do setor.

3. Analisar as estratégias de vendas que foram mais bem sucedidas

13



2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 ANALISE DE INDICES

Marion (1949) diz que a andlise de trés pontos fundamentais e necessarios para
conhecer a situagdo econOmico-financeira de uma organizacdo: Liquidez, rentabilidade e
endividamento esses trés indices que dao equilibrio e sdo os pilares principais para tomadas
decisdes empresariais.

Segundo Assaf (2001) as decisdes financeiras tomadas pelas empresas sdo continuas
e inevitavel tanto para a aplicacdo de valores quanto para os financiamentos. Sao decisdes que
definem a estabilidade financeira e a atratividade econdmica.

A andlise de todos os relatorios contidbeis ¢ de grande importancia, mas o BP
(Balango Patrimonial) e a DRE (Demonstragao de Resultados do Exercicio) sdo os que mais
evidenciam a situacdo financeira e econdmica da empresa (MARION, 1949, P9).

A importancia de analisar os indices ao invés das grandezas apresentadas na DRE ou
BP, por exemplo, sdo a maior facilidade na interpretacdo de um numero percentual ou indice
com parametro de comparacdo do que apenas grandezas que algumas vezes nos tiram a
atencdo e por vezes nos da uma impressao errada do que se passa na organizag¢do. A atencao
do analista ¢ muito importante no calculo dos indices ¢ muito importante, pois pode ser
manipulado e dar uma falsa impressao sobre a real situacdo da empresa (MARION, 1949).

Os indices s3o informagdes retiradas produzidas a partir dos dados dos
demonstrativos contabeis como DRE, BP, entre outros que no seu total podem chegar até a
480 nimeros em todos os seus demonstrativos, ¢ uma grande quantidade de dados a serem
observada pra quem precisa de informagdes especificas como, por exemplo, saber se a
empresa pode ou ndo receber credito. A importancia de traduzir os dados dos relatorios
contabeis em informag¢des em formas de indices ¢ a facilidade de ter uma agdo, ja que ¢ muito
mais facil se ao invés de olhar esses mais de 400 dados apenas olhar um ou dois indices para
tomar decisdes sobre as mais diversas areas de empresa. (MATARAZZO, 1947)

“Indice é a relagdo de contas ou grupos de contas das Demonstragdes Financeiras,
que visa evidenciar determinado aspecto da situacdo econdmica ou financeira de uma
empresa.” (MATARAZZO, 1947, P147). Os indices sdao muito usados e servem como
parametro de medida de muitos aspectos econdomico e financeiro das empresas. Nao se faz

necessario o calculo de um grande numero de indices, mas sim de um conjunto que tem a



funcdo de conhecer a empresa, segundo o grau de profundidade desejada, dependo do quanto
€ necessario se aprofundar ¢ a quantidade de indices que sera preciso. (MATARAZZO, 1947)

Segundo Matarazzo (1947), a avaliagdo de indices por comparagdo no tempo ¢
bastante importante, pois mostra a evolugcdo durante o tempo e a tendéncia seguida pela
empresa, a partir destas comparagdes forma-se opinides sobre as politicas seguidas pela
empresa e seus efeitos. E importante que nas avaliagdes os indices sejam analisados de forma
conjunta e ndo apenas formar uma opinido a partir de apenas um ou outro indice.

Também a forma intrinseca de avaliacdo, ¢ uma forma de avalicdo que segue
principalmente a intuicdo e as experiéncias do avaliador e uma forma mais grosseira de
avaliagdo ¢ muito limitada s6 deve ser usada quando ndo se dispdem de histérico ou
paramentos para se chegar a uma melhor interpretagdo que ofereca melhores resultados.
(MATARAZZO, 1947)

Avalicdo por comparagdo com padrdes usa uma conceituagdo como Otimo, bom,
satisfatorio, razoavel ou deficiente ao relacionar os indices da empresa com os padrdes
adotados na analise. O uso dos padrdes para avaliagao € de grande importancia segundo “Nao
se pode conceber uma boa andlise sem a comparagao dos indices da empresa analisada com
padrdes.” (MATARAZZO, 1947, P.184)

“Cabe registrar que a analise dos demonstrativos financeiros limita-se as conclusdes
enddgenas; ndo abrange o ambiente em que a empresa estd inserida, que apresentam variaveis
como a concorréncia, a evolugdo tecnologica, as acdes de governo e assim por diante.”
(LUCHESA, 2004, P19) Avaliacdo da empresa pelo formato de indices ¢ o método aplicado
para a avaliagdo econdmico-financeira da empresa, emprega relagdes matematicas entre
grandezas discriminas no balango patrimonial (BP) e a demonstracdo de resultados do

exercicio (DRE).

2.1.1 Liquidez corrente

Um alto indice de Liquidez Corrente ¢ muito favoravel, mostra uma melhor situagado
financeira, o coeficiente de liquidez alto da uma maior seguranga na capacidade de
pagamento, por outro lado mostra valores disponiveis e realizdveis desnecessarios e a
ociosidade destes recursos ¢ economicamente prejudicial. Liquidez desnecessaria ocorre
quando o proprietario ndo tem intencdo de aumentar seu empreendimento e “procuram uma

vida mais sossegada”. Um nivel de liquidez bom depende muito de empresa para empresa.
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Figura 1 - Liquidez maior ou menor diferenciacao.

Liquidez Maior Liquidez menor

Pequena rotagdo do ativo circulante Grande rotacdo do ativo circulante.

Prazo de compra menor que o da venda | Maior o prazo de compra que de venda.

Produto com valor de mao de Obra Produto com valor de mao de Obra
maior menor
que o valor da matéria prima. que o valor da matéria prima.

Fonte: VERTES, WURCH 1983

Banqueiros e grandes fornecedores aceitam o coeficiente de liquides igual 2,0
quando ndo estdo disponiveis os dados que mostram se a uma maior ou menor necessidade de
liquidez. E uma decisdo compreensivel do ponto de vista dos fornecedores ¢ bancos ja que
mesmo a empresa tendo um estoque de metade suas mercadorias com defeito ou de venda
dificil ainda a empresa tem recursos suficientes para pagar os credores. Por outro lado se
forem conhecidos dados como prazos de venda e compra e qualidade de estoques, pode ser
julgada com cautela e deveriam ser aceitos indices menores que 2,0. (VERTES, WURCH,
1983)

O coeficiente de liquidez ¢ calculado com a divisdo do Ativo Circulante (AC) pelo
Passivo Circulante (PC), Evidencia com seguranca a capacidade de pagamento em dia de seus
credores. Como as empresas tem capitais circulantes diferentes o indice de liquidez revela

com maior confianga a situagio financeira da empresa. (VERTES, WURCH, 1983)

AC

e = COEFICIENTE D E LIQUIDEZ (Col)

Liquidez corrente ¢ uma forma mais comum de analisar liquidez. “O ILC representa
quantos reais a realizar no curto prazo a empresa possui para cada real a pagar dentro de um
horizonte de 12 meses. Por exemplo, um indice de liquidez corrente igual a 1,50 indica que a
empresa possui cerca de § 1,50 a realizar em 12 meses para cada $ 1,00 que registra a pagar

no mesmo horizonte temporal.” (BRUNI 2014, P129)
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ILC Ativo circulante

= Passivo circulante

O ILC quanto maior melhor do ponto de vista do risco oferecido em curto prazo, de
outro lado visto do ponto de vista da rentabilidade um ILC excessivo ¢ muitos recursos
ociosos que podem estar aplicados gerando lucro a empresa. O problema do ILC ¢é que
compara todo ativo circulante independente o periodo de realizagdo com o passivo circulante
da mesma forma independente o periodo de quitagdo, compara contas com graus de riscos e

realizagao diferentes. (BRUNI, 2014)

O calculo do indice de liquidez corrente ¢ efetuado através das informagdes
constantes no Ativo e Passivo Circulantes, onde estdo alocados os investimentos e
financiamentos empresariais de curto prazo. Quanto maior o volume do Passivo
Circulante, maior o nivel de endividamento empresarial e, portanto, maior o grau de
risco do negocio, principalmente porque se trata de dividas de curto prazo.
(CAMLOFFSKI, 2014, p.20).

ILC Ativo circulante

= Passivo circulante

Se tiver um ILC de 1,30 a empresa possui recursos suficientes para honrar suas
dividas de cada R$ 1,00 devido a empresa dispdem de R$1,30 tem liquidez se tiver um ILC
de inferior a um significa que ndo possui liquidez. (CAMLOFFSKI, 2014)

2.1.2 Lucratividade

“0 Indice de indice de lucratividade (IL) fornece uma medida do retorno esperado
por unidade monetdria investida.” O IL mostra quando as propostas devem ser rejeitadas ou
ndo pela sua viabilidade econdmica.

Calculo:

. . Valor atual das entradas liquidas de caixa
Indice de Lucratividade =

Valor atual das saidas liquidas de caixa
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Figura 2 - Exemplo de indice de lucratividade

Proposta A Proposta B
Valores atuais
R$
Entradas liquidas de caixas 59.126,00 RS 72.073,00
RS
Saidas Liquidas de caixa 60.000,00 R$ 60.000,00
Indice de Lucratividade
(IL) 0,985 1,201

Fonte: BRAGA, 1989

Na proposta A o IL ¢ de 0,985 para cada unidade monetaria investida, ou seja,
economicamente inviavel contra a Proposta B que o IL ¢ de 1,201 para unidade monetaria
investida na proposta B ¢ economicamente viavel. (BRAGA, 1989)

Segundo Bruni (2014) “a lucratividade nunca deve ser analisada individualmente. E
preciso considerar, também, o giro, ou a relacdo entre o volume de vendas do negocio e o
investimento nele feito”.

Conforme Galesne, Fensterseifere Lamb (1999) E a razio entre o valor presente das

entradas liquidas de caixa do projeto e o investimento inicial.

IL= VLP+ Investimento inicial

Investimento

Sempre que o IL for superior a um o projeto € passivel de aceitagdo, levando-se em
conta somente a andlise financeira ndo podendo ser apenas analisado de forma isolada, inica
pra se tomar a decisdo. E um indice que facilita a compara¢ao de projetos com tamanhos bem

diferentes quando observados da perspectiva financeira.

2.1.3 Retorno sobre investimento (Retorno sobre PL)

18



O retorno sobre investimento ¢ o quanto a empresa remunera o seu investimento,
todas as empresas visdo a geracao de lucro para remunerar esse investimento, esse indice
mostra o quanto a empresa esta sendo eficiente em gerar este Lucro. A taxa de retorno sobre o
investimento ¢ calculada através da divisdo do Investimento (PL) pelo Lucro.
(MATARAZZO, 1947)

Segundo Vertes e Wiirch para as sociedades andnimas ¢ muito importante este indice
¢ muito significativo j4 que mostra o quanto o lucro esta remunerando o Capital Proprio da
empresa. “‘Uma vez que os dividendos sdo distribuidos com base no capital social e pelo valor
nominal das agdes, e as reservas e outras partes do capital proprio ndo sdo remuneradas,
sendo, pois, de grande interesse para os acionistas.” (VERTES E WURCH, 1983, p.251)

O IRPL (indice de retorno sobre patrimonio liquido) ¢ o indice que expressa os
rendimentos globais aferidos na gestao dos recursos proprios ou de terceiros pela geréncia em

beneficio dos acionistas. Pode ser calculado pela seguinte formula:

IRPL = (Lucro Liquido/Patriménio Liquido) x 100

Este indice mostra do ponto de vista do dono da empresa quanto esta ganhado em
fun¢do do valor investido no patriménio liquido da empresa. (BRUNI, 2014)

Camloffski (2014) propdoem duas formulas de calculo diferentes uma para as
empresas de capital fechado (LTDA) e uma para as de capital aberto (S/A) devido a

caracteristica das agdes preferenciais:

. ' Lucro Liquido
Retorno do Capital Proprio =

Patrimonio Liquido

Lucro Liquido Disponivel aos Acionistas

Retorno do Capital Proprio = Ordinarios

Patrimonio dos Acionistas Ordinarios

Este ¢ um indice quanto maior melhor, quanto maior a rentabilidade dos socios mais
recursos serdo conduzidos a empresa. (CAMLOFFSKI, 2014)
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2.1.4 indice de Endividamento Geral (IEG)

Este indice expressa a participagdo de capitais de terceiro sobre aos ativos totais da
empresa. E um indicador que quanto menor melhor quando observado da ética de faléncia da
empresa, mas nao deve ser observado isoladamente ele por conta propria ndo condena a
faléncia da empresa ou seu sucesso, deve-se observar se as vendas sdo crescentes na empresa
e se o capital de terceiros sobre os recursos totais podem estar atrelado um aumento
significativo na rentabilidade. O maior uso de capital de terceiros pode por sua vez aumentar a
desempenho financeiro dos capitais proprios, mas de mesmo modo aumenta
significativamente o risco. (BRUNI, 2014)

Segundo Camloffski, (2014, P30) “esse indice indica o volume de capital de terceiros
utilizado pelas empresas na conducdo das suas atividades. Em tese, quanto maior o grau de
endividamento, pior para a empresa, pois o risco financeiro do negocio aumenta

consideravelmente.” Calculado da seguinte forma:

IEG = Passivo Exigivel Total / Ativo Total

E importante ressaltar que quanto maior for o volume de capital de terceiros na
empresa aumenta o risco, mas quando bem gerido esses recursos devido a alavancagem
financeira contribuem pra um melhor resultado gerando um retorno superior ao custo desse
capital. (CAMLOFFSKI, 2014)

Segundo Verte e Wiirch (1986) nomeia esse indice de coeficiente de seguranca
maxima “A denominacdo deste coeficiente de seguranca maxima se aplica pelo fato de que as
dividas totais ndo sao comparadas somente com o capital proprio da empresa, mas com o
valor total dos ativos da empresa.” (VERTES E WURCH,1986, p.171) Ao se referir que as
dividas totais sdo comparadas com o ativo total da empresa significa que este indice compra
com todo o capital proprio mais os capitais de terceiros investidos na empresa. Este indice ¢

assim representado:

Dividas Totais PT Coeficiente de seguranca

Ativo Total AT maxima
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Os credores tém como garantia ndo somente o que a empresa investiu o seu capital
proprio mas sim todos os bem como os que adquiriram com recursos de terceiros € bem que
recebeu de fornecedores, com isso a soma desse valor representa o valor maximo que a
empresa. Esse é aceitdvel quando estiver a baixo de 0,50 ou 50%. (VERTES E WURCH,
1983)

2.1.5 Imobilizacdo do Patrimonio Liquido

O indice de imobilizagdo do patrimonio liquido indica que para cada R$100 de
patrimonio liquido quanto a empresa aplicou no Ativo Permanente. Quanto menor for este
indice melhor. Os recursos do patriménio liquido sdo exclusivos para o Imobilizado ou Ativo
Circulante, quanto menos for usado no ativo permanente mais sera aplicado no ativo
circulante assim diminuindo a necessidade e dependéncia de capital de terceiros.

(MATARAZZO, 2003)

Formula:

Ativo Permanente
X 100

Patriménio Liquido

Figura 3 - Exemplo de calculo do indice de imobiliza¢do do PL

X1 X2
Ativo Permanente 674.235,00 1.345.674,00
Patriménio Liquido 892.345,00 1.134.768,00
674.235,00 600 1.345.674,00 =119
; = 0
Indice de imobilizagao do PL 892.345,00 1.134.768,00 %

Fonte MATARAZZO 2003
A figura 3 mostra que a empresa investiu em X1 76% do seu PL em Ativos

Permanentes e em X2 119%. Mostra que em X2 teve uma dependéncia maior de capital de

terceiros, o que ocasiona . (MATARAZZO, 2003)
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A imobilizagdo ¢ o quanto a empresa aplicou de seu Patrimonio Liquido em bens
como prédio, maquinas etc, Capital proprio investido em imobilizado sdo uma boa garantia
para os investidores. De outro lado quanto maior for o investimento no em imobilizado menos
sobra para financial o Ativo Circulante da empresa, quanto maior for a porcentagem do
Patrimonio Liquido imobilizado maior ¢ a chance de a empresa ter um aumento das dividas.
A uma grande variacdo do indice de imobilizagdo dependendo do ramo de negdcio das
empresas nas empresas comerciais o grau de imobilizacdo varia de 15% a 35% em relacdo ao
PL, por outro lado nas industrias sdo aceitaveis indices 60% a 80%. Atividades de utilizam
usam maior propor¢ao de recursos no financiamento de seus negocios indices ainda maiores
podem ser aceitaveis de 80% a 90%, como em empresas do ramo agricola, empresas de
transportes, construtoras e empresas de servicos. (VERTES E WURCH, 1983)

Segundo Bruni (2014, p.156) “o quociente expresso pelo indice de imobilizacao do
patrimonio liquido representa o quanto dos recursos proprios estd aplicado no ativo
imobilizado. Ou seja, para cada $ 1,00 colocado pelos socios, quanto esta investido e preso no

ativo imobilizado.”

ITPL = Ativo Imobilizado/Patriménio Liquido

O IIPL € um indice do tipo quanto menor melhor, quando imobiliza um percentual do
Patrimonio Liquido muito elevado acaba reduzindo as sobras desse recurso que podem ser
usadas para quitar dividas. (BRUNI, 2014)

Para Camloffski (2014) o imobilizado deve ser na sua maioria deve ser adquirido por
meio de financiamentos de longo prazo por se tratar de um recurso de longo prazo e recursos
de curto prazo devem financiar investimentos de curto prazo para que assim aja um equilibrio
financeiro, quando menos imobilizar do Patriménio Liquido melhor mais sobra pra financiar
os investimentos de curto prazo.

Calculo:

Ativo Permanente

IIPL =
Patrimonio Liquido

Este ¢ um indice que quanto menor melhor, quando menor for o indice calculado

menor € a porcentagem do patriménio liquido imobilizado. (CAMLOFFSKI, 2014)
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2.2 VENDAS

A comunicagdo ¢ um requisito essencial para se realizar vendas. “Se pensar bem, todo
mundo vende. Desde bem cedo na vida, vocé desenvolve técnicas de comunicacdo para tentar
conseguir o que quer na vida. Vocé esta praticando vendas quando quer que alguém faga
alguma coisa.” (FUTRELL,2014,P07)

Segundo Futrell (2014) muitas vezes as vendas se confundem com o marketing mas
vendas ¢ apenas uma das muitas partes do marketing. Consiste em uma pessoa ajudando a
outra, em que o profissional da area de vendas identifica seu potencial cliente e usa técnicas
de comunicacdo como perguntas abertas para identificar as necessidades de seu possivel
cliente, passando informagdes técnicas, sugerindo bens ou produtos que visam atender as
necessidades e oferecendo um servigo de pos-venda para efetuando a venda e fidelizar o
cliente.

A fungdes de vendas empregam cerca de 12% das pessoas que trabalham no mundo,
com isso o planejamento de vendas se tona muito importante de tal forma que a forca de
venda se torna a quinta variavel no composto de marketing. Na ilustracdo 4 Castro (2005)
separa o tema em cinco grandes grupos nos quais separa as diferentes partes deste “quinto
componente de marketing” de forma a explicar as necessidades de organizagdo, controles,
tecnologias, recursos humanos necessarios e uma tema de introdugao.

Segundo Kotler (1998, P36) “o conceito de vendas assume que os consumidores, se
deixados sozinhos, normalmente, ndo comprardo o suficiente de produtos da organizagao.
Assim, a organizacdo deve empregar um esforco agressivo de venda e de promogdo.” Esse
conceito de vendas mais agressivo ¢ usado principalmente por bens ou servigos que os
consumidores nao procuram por conta propria e precisam ser convencidos a adquiri-los como
seguros, servicos funerdrios e enciclopédias. Mostra também que o consumidor por conta
propria os consumidores ndo comprariam o suficiente, entdo, a empresa usa de um grande
arsenal de ferramentas disponiveis para persuadir o cliente a comprar. (KOTLER,1998)

“A atividade de venda ¢ classificada como uma ferramenta promocional entre a
propaganda, promoc¢ao de vendas, merchandising e relagdes publicas.” (COBRA,1994,P21)

“Os consumidores veem-se diante de produtos com diversos atributos, de dificil
entendimento e escolha e, por vezes, com tecnologias desconhecidas e questionadas.”
(GROHMANN, BATTISTELLA e VELTER, 2013, P2). A grande multiplicidade de produtos
e servigos exigem grandes esfor¢os de venda com isso nos anos 80 os “vendedores tomadores

de pedidos” foram substituidos pelos “negociador” devido a grande exigéncia dos
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consumidores, evolugdo dos produtos e competitividade que tiveram um grande aumento

(COBRA,1994).

Figura 4 - Cinco grupos da quinta varidvel de marketing para Castro.

1. Temas
introdutérios

2. Organizacéo

3. Recursos
humanos

4. Controle

5. Informacéo e
tecnologia

1. Tarefas e tipos
de vendedores

2. Novo papel do
vendedor

3. Comportamento
de compra
4. Processo de

1. Andlise

representante
versus vendedor

contratado

2. Especializagdo
ou estruturacdo
da forga de
vendas

1. Recrutamento e
selegio oe
vendedores

2. Treinamento de
vendas

3. Motivagao
4. Desenho de

1. Avaliago e
controle de

resultados de
vendas

2. Auditoria em
vendas

1. Tecnologia de
informacdo em
vendas

2. Sistemas de
automagao em
vendas

3. Programas de

vendas eficaz CRAM

5. Estimativa de
demanda

planos de
remuneragdo e
incentivo

3. Definigéio do
nimero de
vendedores

4. Definigio e
alinhamento de
territorio de
vendas

5. Alinhamento do
esforgo de
vendas com a
estratégia da
empresa e de
marketing

6. Estabelecimento
de niveis
hierdrquicos e
amplitude de
controle

gerencial em
vendas

7. Papel do
gerente territorial
de vendas

8. Determinagio

de quotas de
vendas

Fonte: Castro (2005)
2.2.1 Planejamento de vendas

O planejamento de vendas ¢ um processo integrado do gerenciamento do negocio e
pode gerar uma grande vantagem competitiva através do entendimento do cenario futuro e o
desenvolvimento de um time para definir e executar um conjunto de planos de modo a

maximizar os resultados do negocio e um melhor atendimento ao cliente. E a defini¢do dos
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planos organizacionais para os periodos proximos e intermediarios cobrindo um grande
horizonte suficiente para o planejamento de recursos e para suportar o processo de
planejamento, conectada com o planejamento estratégico a fim de garantir uma melhoria
continua. (BARBEIRO, 2005)

A elaboragdo do planejamento de vendas requer uma avaliacdo minuciosa doas metas
e dos objetivos de venda. Para Cobra (1994) quem elabora o planejamento de vendas deve

responder as questdes relacionadas no figura 5

Figura 5 - Perguntas para elaboracao do planejamento de vendas

B O que se deve vender?

® A quem?

B A que prego?

®  Por que métodos?

® A que custos?

® A metodologia de vendas esta adequada para alcangar os objetivos
determinados?

® A equipe de vendas estd motivada a alcangar estes mesmos objetivos?

B Os recursos disponiveis sao adequados?

B As estratégias e as taticas de marketing estao bem orientadas para
a consecucao do plano de metas?

B Ha suficientes recursos financeiros?

Fonte: (COBRA,1994, P67)

“Na sua esséncia, o planejamento na area de vendas consiste, a partir dos objetivos
empresariais, em analisar as situa¢des interna e externa; fazer uma previsao do que pode
acontecer, preparar-se para atender e executar essa previsdo e controlar o trabalho para que
tais objetivos sejam alcangados.” (LAS CASAS,1994,P71)

Megido (2002) concorda com Cobra (1994) nas questdes que devem ser respondidas
para se obter um bom plano de vendas e acrescenta que as informagdes que servem de base
sdo informacgdes sobre clientes, empresa, fornecedores e concorrentes. Clientes: quantidade,
quais sdo os mais importantes, posicionamento, taxa de recompra, expectativas, como sao
utilizados os canais de comunicag@o entre outros. Empresa: aspectos como sua reputa¢do no
mercado, metas e objetivos, capacidade financeira, qualidade dos colaboradores, capacidade
tecnologicas, etc. Fornecedores: prazos, manutencao da qualidade, flexibilidade, capacidade
administrativa e financeira, produ¢do e armazenamento e politica de pregos. Concorrentes:
politica de precos e promocgdes, localizacdo, reputacdo no mercado, estratégia de
comunicagdo, linha de produtos e diferenciais entdo entre os aspectos citados.

25



2.2.2 Processos de vendas

Kotler (1998) diz que ¢ muito importante identificar quem toma a decisdo de compra,
os tipos de decisdo de compra e as etapas do processo de compra. Por exemplo os homes
tomam a decisao de compra quando adquirem um barbeador e as mulheres quando compram
meia cal¢a. Com isso Kotler distingue cinco papeis que as pessoas podem assumir na decisao

de compra, indicador, influenciador, decisor, comprador e usudrio.

Figura 6 - Papéis na compra

Indicador Influenciador Decisor Comprador Usuadrio
A primeira | Pessoas cujo seu | Pessoa que | Pessoa que faz a | Pessoa que
pessoa que | ponto de wvista | decide sobre | compra. compra usa ou
sugere comprar | ou sugestdo | qualquer consome 0
o produto ou | influencia a | componente de produto.
servigo. decisao. uma decisdo de

comprar: se

deve comprar o

qué, como ¢

onde comprar.

Fonte: Kotler (1998, P177)

Segundo Kotler (1998), o processo de compra comeg¢a muito antes do momento real da
compra ¢ tem consequéncias posteriores, com essa afirma¢do mostra um modelo de cinco
estagios do processo de compra tipico, reconhecimento do problema, busca de informacdes,
avaliacdo de alternativas, decisdo de compra e comportamento pos-compra. Esse processo
também sofre influencias de quatro fatores: culturais, social, pessoais e psicoldgicos. Quando
bem estudados mostram a empresa muitos indicios de como levar os produtos até eles e servi-
los com maior eficacia.

“O mercado consumidor desafia os vendedores a como perceber um novo produto e
desenvolver formas eficazes de posicionamento e valores associados com a comunicag¢do do
novo produto.” (GROHMANN, BATTISTELLA e VELTER,2013,P3) A percepcao do
vendedor ¢ muito importante no que tange a comunicagao e o processo no qual sera escolhido

o cliente e a forma de apresentacdo do produto ao mesmo para que seja efetuada a venda na
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maioria das vezes, pensando nisso Futrel (2014) descreve um processo ou sequencia de dez
passo na qual visa aumentar as vendas quando seguida pelo profissional.

Segundo Futrell (2014), o processo de vendas ¢ uma sequéncia de passos que o
profissional de vendas deve seguir para aumentar muito suas chances de concretizar vendas.
Os dez passos descritos sdo: prospec¢ao, pré-abordagem, abordagem, apresentacao, ensaio de
fechamento, definicao de objecdes, Resolucao de objegdes, ensaio de fechamento, fechamento
e acompanhamento. Com isso atende os processos da compra como um todo desde a
identificagdo dos possiveis clientes, a abordagem como deve ser feita, apresentagdo do
produto com os esclarecimentos técnicos e também apds a realizagdo da compra e seu

acompanhamento.
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3. PROCEDIMENTO METODOLOGICO

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

A abordagem usada foi um misto entre quantitativa exploratoria na abordagem dos
indices econdmicos-finaceiros e qualitativa descritiva ao abordar as estratégias de venda
identificadas nos relatorios administrativos das empresas estudadas.

A pesquisa quantitativa segundo Garcel e Peixe, 2016 se centra na objetividade.
Influenciada pelo positivismo, considera que a realidade s6 pode ser compreendida com base
na analise de dados brutos, recolhidos com o auxilio de instrumentos padronizados e neutros.
A pesquisa quantitativa recorre a linguagem matematica para descrever as causas de um
fenomeno, as relacdes entre variaveis, etc. A utilizacdo conjunta da pesquisa qualitativa e

quantitativa permite recolher mais informagdes do que se poderia conseguir isoladamente.

A pesquisa quantitativa, que tem suas raizes no pensamento positivista 16gico, tende
a enfatizar o raciocinio dedutivo, as regras da ldgica e os atributos mensuraveis da
experiéncia humana. Por outro lado, a pesquisa qualitativa tende a salientar os
aspectos dinamicos, holisticos e individuais da experiéncia humana, para apreender
a totalidade no contexto daqueles que estdo vivenciando o fendmeno. (GARCEL E
PEIXE, 2016, p33)

Segundo GIL, 1991 a pesquisa exploratéria sdo “pesquisas que envolvem
levantamento bibliografico, entrevista com pessoas que tiveram experiéncias praticas com o
problema pesquisado e andlise de exemplos que estimulem a compreensao”.

Ainda segundo Diehl e Tatim, 2014 o “estudo exploratorio possibilita ao pesquisador
captar conhecimentos e comprovagdes teoricas, a partir de investigagdes de determinadas

hipoteses avaliadas dentro de uma realidade especifica”.

Os estudos qualitativos podem descrever a complexidade de determinado problema
¢ a intera¢do de certas variaveis, compreender e classificar os processos dinamicos
vividos por grupos sociais, contribuir no processo de mudanga de dado grupo e
possibilitar, em maior nivel de profundidade, o entendimento das particularidades do
comportamento dos individuos. (DIEHL e TATIM, 2014 p52)

As pesquisas descritiva t€m como o principal objetivo a descri¢do das caracteristicas
de determinada populacdo ou fendmeno, ou entdo o estabelecimento de relagdes entre

variaveis obtidas por meio de utilizacdo de técnicas padronizadas de coleta de dados, tais

como o questionario e a observagdo sistematica.

tem como objetivo primordial a descrigdo das caracteristicas de determinada
populacdo ou fendmeno ou, entdo, o estabelecimento de relagdes entre variaveis.
Sao inumeros os estudos que podem ser classificados como pesquisa descritiva, e
uma de suas caracteristicas mais significativas ¢ a utilizacdo de técnicas
padronizadas de coleta de dados, tais como questiondrio e observagdo sistematica
(DIEHL E TATIM, 2004 p54)



Tem como caracteristicas “os dados sdo coletados preferencialmente nos contextos
em que sao construidos” (DIEHL e TATIM, 2014 p52). A pesquisa qualitativa ndo tem uma
sequencia rigida para e inflexivel como a da quantitativa o pesquisador tem grande liberdade
para realizar os estudos tedrico-metodoldgico, no decorrer do processo de levantamento de
dados ¢ desenvolvida a o modelo de analise, “a interagdo de dados qualitativos e quantitativos
ndo ¢ negada, e sim complementariedade desses dois modelos ¢ estimulada”. (DIEHL E
TATIM, 2014)

A abordagem escolhida contribui na analise dos dados colhidos de forma a comprar
os indicadores financeiros com as principais estratégias de vendas adotadas pelas empresas
pesquisadas de maneira que outras empresa de menor porte possam adaptar as mesmas
estratégias com a obtencao de melhores resultados.

Marconi e Lakatos (2008) conceituam pesquisa exploratoria como uma pesquisa nao
estruturada e exploratéria que proporcionam percepcdes e compreensdes do problema
baseadas em pequenas amostras. “A pesquisa exploratdria tem como objetivo proporcionar
maior familiaridade com o problema, com vistas a tornd-lo mais explicito ou a construir
hipoteses.” (DIEHL e TATIM, 2014, p53)

A abordagem exploratoria vem de encontro a com o objetivo da pesquisa, levantando
hipotese de quais modelos de vendas sdo os que dao melhores resultado quando observamos

os indices estudados.

3.2 VARIAVEIS DE ESTUDO/CATEGORIA DE ANALISE
e Apurar o desempenho das lojas de e-commerce com base em analise de indices
Economico-Finaceiro apresentados em graficos e tabelas.
e Extrair e evidenciar as estratégias de vendas utilizadas por cada uma das empresas

estudadas

3.3 UNIVERSO DA PESQUISA

O apurar o desempenho das empresas inseridas no setor de lojas de departamento e-
comerce ¢ quais foram as estratégias de vendas mais bem sucedidas, para outras possam usar
este estudo de base para analisar suas proprias estratégias de venda.

Populagdo segundo Diehl e Tatim, (2014) “¢ um conjunto de elementos passiveis de

serem mensurados com respeito as variaveis que se pretende levantar”.
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A populagdo a ser estudada sdo os das lojas de departamento e-comerce com agdes na
bolsa no setor de consumo de ciclo do subsetor comercio do segmento de produtos diversos,
no qual estdo inseridas as seguintes empresas:

Dufry A.G
Lojas Americanas S.A
Saraiva S.A Livreiros Editores

Marconi e Lakatos, (2008) definem como amostra sendo ‘“uma parcela
convenientemente selecionada do universo (populacdo); ¢ um subconjunto do universo”.

A amostra foi definida de forma aleatoria simples “em que a escolha dos participantes
da amostra ¢ feita ao acaso, podendo ser utilizadas diferentes formas de sorteio dos
participantes quando cada membro tem a mesma probabilidade de ser escolhido” (DIEHL e

TATIM, 2004 p. 64)

3.4 PROCEDIMENTO E TECNICAS DE COLETA DE DADOS

Dados secundarios sao “dados existentes na forma de arquivos, bancos de dados,
indices ou relatorios e fontes bibliograficas”. (DIEHL e TATIM 2004 p. 65a66). Os dados
necessarios a pesquisas foram buscados junto ao site da BM&F Bovespa.

Gil (1996, p.51) conceitua a pesquisa documental como “semelhante a pesquisa
bibliografica. A diferenga essencial entre ambas esta na natureza das fontes.” A diferenca esta
que as pesquisa bibliograficas se busca a contribuicdo de diversos autores sobre o mesmo
assunto, por outro lado a pesquisa bibliografica usa de documentos ainda niao receberam
tratamento analitico ou que ainda podem ser reelaborados de acordo com a pesquisa

A etapa quantitativa a coleta de dados dos relatorios econdmicos-financeiro, com
posterior calculo de indices e apresentacdo em graficos e tabelas para comparagdo dos
mesmos. A etapa qualitativa na qual foi feito a coleta de dados junto aos relatorios da
administracdo nos quais faram extraidos as principais estratégias de vendas do periodo
analisado. O procedimento de coleta de dados ¢ exclusivo via internet no site da BMF

Bovespa.

3.5 ANALISE E INTERPRETACAO DOS DADOS
A pesquisa ¢ mista quantitativa exploratoria através do calculo de indices com

apresentacdo no formato de graficos e tabelas, qualitativa e descritiva na analise do contetido
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dos relatorios da administragdo onde foram extraidas as estratégias de venda com dados
secundario, extraidos do site BMF Bovespa.

O formato escolhido vem de encontro ao tema proposto ja que busca mostrar
resultados e estratégias de vendas e quais foram seus resultados, para que desta forma
empresas podem usar este trabalho de base para compara os resultados alcancados com

determinadas estratégias de venda.
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4. APRESENTACAO DOS RESULTADOS
4.1 CARACTERIZACOES DAS EMPRESAS ESTUDADAS
4.1.1 Saraiva

O Grupo Saraiva participa do segmento editorial, com a comercializagao de livros e
conteudo por meio da Saraiva S.A. Livreiros Editores (“Editora”), e do segmento de varejo de
produtos ligados a cultura, lazer e informagdo, por meio da Saraiva e Siciliano S.A.
(“Varejo”).

A estrutura societaria do Grupo tem a Editora como controladora do Varejo através
da participagdo direta de 99,98% de suas agdes ordinarias. A Editora ¢ Empresa controlada
pela familia “Saraiva”.

A Editora, fundada em 1914, ¢ uma sociedade anonima brasileira de capital aberto
com sede na Rua Henrique Schaumann, 270, na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo,
listada na BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, sob o codigo
SLED4 e no Nivel 2 de Governanga Corporativa.

As atividades principais da Editora estdo relacionadas: (a) a edi¢ao de livros para os
niveis de ensino fundamental e médio, paradidaticos, juridicos e de economia e
administracdo; (b) a formatacdo de conteudo digital; e (c) ao desenvolvimento de contetido
editorial didatico para o Etico Sistema de Ensino (“Etico”) destinado a escolas particulares e
Agora Sistema de Ensino, focado na rede publica. As operagdes da Editora sdo bastante
sazonais, concentrando 74% das vendas no primeiro e ultimo trimestres do ano, determinadas
por dois fatores: (a) periodo de “volta as aulas” no primeiro trimestre; e (b) venda de livros
didaticos para o governo no quarto trimestre.

O Varejo ¢ uma sociedade andonima brasileira de capital fechado, com sede na cidade
de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, com atividade preponderante no varejo de livros,
periddicos, DVDs, musica, artigos de papelaria, multimidia, informatica, produtos
eletroeletronicos e conteudo digital. A distribuicdo ¢ realizada por meio da plataforma de
vendas pela Internet e de uma rede composta por 105 lojas, sendo 50 do tipo “Mega Store”, 5
no formato “iTown”, 19 “Novas Tradicionais” e 31 tradicionais. As atividades com as

franquias foram encerradas em novembro de 2011.

4.1.2 Dufry A.G.
A Dufry teve sua origem em 1865, quando a familia Weitnauer abriu sua primeira

tabacaria na Basileia, Suica. Em 1948, a Weitnauer tornou-se um distribuidor duty-free e



quatro anos mais tarde abriu sua primeira loja duty-free com vendas diretas a clientes da
Europa Continental no Aeroporto Le Bourget em Paris. Operagdes fax free subsequentes
foram iniciadas no aeroporto Basileia-Mulhouse em 1962 e no aeroporto Linate em Mildo em
1979. Em 2003, o negocio de varejo de viagem adotou a marca Dufry.

A Dufry Ltda. (“Dufry” ou “Companhia”) ¢ uma empresa de capital aberto, sediada
na Basileia, Suica. A Companhia ¢ uma das lideres mundiais no setor de varejo de viagens.
Opera mais de 1.200 estabelecimentos no mundo inteiro. As ag¢des sdo negociadas na Bolsa de
Valores Suica (SIX) em Zurique e os recibos depositirios brasileiros (BDRs) na

BM&FBOVESPA em Sio Paulo.

4.1.3 Americanas

A empresa foi fundada em 1929, pelos americanos John Lee, Glen Matson,
James Marshall e Batson Borger que partiram dos Estados Unidos em direcdo a Buenos
Aires com o objetivo de abrir uma loja no estilo Five and Ten Cents (lojas que vendiam
mercadorias a 5 e 10 centavos, na moeda americana). A ideia era lancar uma loja com precos
baixos, no modelo que ja fazia sucesso nos Estados Unidos e na Europa no inicio do século.
No navio em que viajavam, conheceram os brasileiros Aquino Sales e Max Landesman que os
convidaram para conhecer o Rio de Janeiro.

Na visita ao Rio de Janeiro, os americanos perceberam que havia muitos funcionarios
publicos e militares com renda estavel, porém com salarios modestos, ¢ a maioria das lojas
ndo eram destinadas a esse publico. As lojas existentes, em geral, vendiam mercadorias caras
e especializadas, o que obrigava uma dona de casa ir a diferentes estabelecimentos para fazer
as compras. Foi assim que decidiram que o Rio de Janeiro era a cidade perfeita para lancar o
sonhado empreendimento — uma loja de precos baixos para atender aquela populagdo
“esquecida” e que vendesse varios tipos de mercadorias. Eles desejavam oferecer uma maior
variedade de produtos a pregos mais acessiveis.

A Lojas Americanas S.A. ("LASA" ou a "Companhia") ¢ uma sociedade anonima de
capital aberto com agdes negociadas na BM&FBOVESPA sob os codigos LAME3 - ON e
LAME4 - PN e se dedica ao comércio de varejo de produtos de consumo, através de 1.127
lojas (em 31 de dezembro de 2015 — 1.041 lojas), sendo 728 lojas no modelo tradicional e 399
lojas no modelo Americanas Express, situadas nas principais capitais e cidades do Pais, além

de centros de distribui¢ao.
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A Companhia, em conjunto com suas controladas (o "Grupo") atua também no
comércio eletronico por meio da sua controlada, B2W COMPANHIA DIGITAL ("B2W"),
que reune os sites: www.americanas.com, www.submarino.com.br, www.shoptime.com.br
(este com as op¢des de compras através de canal de TV e catdlogo) e www.soubarato.com.br,
além de oferecer uma plataforma completa de servigos nas verticais de tecnologia,

distribuicao e financiamento ao consumo.

4.2 ANALISE DE DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

4.2.1 Saraiva

4.2.1.1 Indice de liquidez

Figura 7 - Indice de liquidez (Saraiva)
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Fonte: dados secundarios, 2017.

Para o indice de liquidez corrente, a figura 7 apresenta a evolu¢do dos valores de
2012 a 2016. Conforme exposto os valores alcancados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016,
foram 1,7455, 1,7264, 1,3719, 1,6352 e 1,4653, respectivamente. Nota-se um declinio nos

valores desse indice ao longo do periodo analisado.

4.2.1.2 Lucratividade
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Para o indice de lucratividade, a figura 8 apresenta a evolugao dos valores de 2012 a

2016.

Figura 8 - Indice de lucratividade (Saraiva)
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Fonte: dados secundarios, 2017.
Conforme exposto os valores alcangados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016, foram
1,0417, 1,0061, 1,0558 ¢ 0,9721 respectivamente.

4.2.1.3 Retorno sobre investimento (PL)

Figura 9 - Retorno sobre investimento (Saraiva)
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Fonte: dados secundarios, 2017.
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Para o indice de retorno sobre investimento (PL), a figura 9 apresenta a evolugao dos
valores de 2012 a 2016. Conforme exposto os valores alcangados em 2012, 2013, 2014, 2015
e 2016, foram 2,55% 0,39%, 0,09%, 0,71% e -0,48% respectivamente.

Nota-se um declinio acentuado nos valores desse indice ao longo do periodo analisado.

4.2.1.4 Indice de endividamento
Para o indice de endividamento, a figura 10 apresenta a evolugdo dos valores de 2012
a2016.

Figura 10 - Indice de endividamento (Saraiva)
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Fonte: dados secundarios, 2017.

Conforme exposto os valores alcangados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016, foram
1,6300, 1,6365, 1,3377, 1,4278 e 1,5841 respectivamente. Nota-se um leve declinio nos

valores desse indice ao longo do periodo analisado.

4.2.1.5 Indice de imobilizacdo do PL

Para o indice de imobilizagao do patriménio liquido, a figura 11 apresenta a evolucao
dos valores de 2012 a 2016. Conforme exposto os valores alcancados em 2012, 2013, 2014,
2015 e 2016, foram 24,45%, 22,51%, 25,04%, 18,94% e 18,53% respectivamente. Nota-se

um declinio nos valores desse indice ao longo do periodo analisado.
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Figura 11 - Indice de imobilizagdo do PL (Saraiva)
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Fonte: dados secundarios, 2017.

4.2.2 Americanas

4.2.1.1 Indice de liquidez

Figura 12 - Indice de liquidez (Americanas)
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Fonte: dados secundarios, 2017.
Para o indice de liquidez corrente, a figura 12 apresenta a evolucdo dos valores de
2012 a 2016. Conforme exposto os valores alcancados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016,
foram 1,4834, 1,6407, 1,5415, 1,6090 e 1,5631, respectivamente. Nota-se uma pequena

variagdo com pequeno aclive nos valores desse indice ao longo do periodo analisado.
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4.2.1.2 Lucratividade

Figura 13 - Indice de Lucratividade(Americanas)
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Fonte: dados secundarios, 2017.

= ndice de Lucratividade

Para o indice de lucratividade, a figura 13 apresenta a evolucao dos valores de 2012 a
2016. Conforme exposto os valores alcangados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016, foram
1,0315, 1,0310, 1,0225, 1,0036 e 1,0015 respectivamente. Nota-se uma grande aclive nos

valores desse indice ao longo do periodo analisado.

4.2.1.3 Retorno sobre investimento (PL)

Para o indice de retorno sobre investimento (PL), a figura 14 apresenta a evolugdo

dos valores de 2012 a 2016.

Figura 14 - Retorno sobre investimento (Americanas)
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Fonte: dados secundarios, 2017.
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Conforme exposto os valores alcangados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016, foram
2.55%, 0,39%, 0,09%, 0,71% e —0,48% respectivamente. Nota-se um declinio acentuado nos

valores desse indice ao longo do periodo analisado.

4.2.1.4 Indice de endividamento

Figura 15 - Indice de Endividamento (Americanas)
1,2400

1,2200 /\1,2207
1,2000 / \
1,1800

1,1600 /
1,1400 indice de Individamento

1,1200 —ﬁ— 1,1177
1,1000
1,0800

1,0600 T T T T )
2012 2013 2014 2015 2015

Fonte: dados secundarios, 2017.

Para o indice de endividamento, a figura 15 apresenta a evolugdo dos valores de 2012
a 2016. Conforme exposto os valores alcancados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016, foram
1,1178, 1,1177, 1,2207, 1,1677 e 1,1791 respectivamente. Nota-se um leve aclive nos valores

desse indice ao longo do periodo analisado.

4.2.1.5 Indice de imobiliza¢do do PL

Figura 16 - Indice de Imobilizagdo do PL (Americanas)
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Fonte: dados secundarios, 2017.
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Para o indice de imobilizagao do patriménio liquido, a figura 16 apresenta a evolucao
dos valores de 2012 a 2016.

Conforme exposto os valores alcangados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016, foram
114,25%, 119,94%, 76,03%, 92,29% e 91,54% respectivamente. Nota-se um declinio nos

valores desse indice ao longo do periodo analisado.

4.2.3 Dufry

4.2.3.1 Indice de liquidez

Para o indice de liquidez, a figura 17 apresenta a evolugdo dos valores de 2012 a
2016.

Figura 17 - Indice de liquidez (Dufry)
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Fonte: dados secundarios, 2017.

Conforme exposto os valores alcangados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016, foram
1,7546, 1,0270, 1,2287, 1,0811 e 1,1621 respectivamente. Nota-se um leve declinio nos
valores desse indice ao longo do periodo analisado.
4.2.3.2 Lucratividade

Para o indice de lucratividade, a figura 18 apresenta a evolugao dos valores de 2012 a
2016. Conforme exposto os valores alcangados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016, foram
1,0543, 1,0455, 1,0212, 0,9942 ¢ 1,0039 respectivamente. Nota-se uma variagdo nos valores

com uma alta ao final, quando comparado ao inicio do periodo analisado.
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Figura 18 - Indice de Lucratividade(Dufry)
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Fonte: dados secundarios, 2017.

4.2.3.3 Retorno sobre investimento (PL)
Para o indice retorno sobre o investimento, a figura 19 apresenta a evolugdo dos
valores de 2012 a 2016.

Figura 19 - Retorno sobre Investimento(Dufry)
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Fonte: dados secundarios, 2017.

Conforme exposto os valores alcangados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016, foram
10,89%, 10,59%, 3,25%, -0,93% e 0,99% respectivamente.

Nota-se um declinio nos valores desse indice ao longo do periodo analisado.
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4.2.3.4 Indice de endividamento

Para o indice de endividamento, a figura 20 apresenta a evolucao dos valores de 2012

a2016.

Figura 20 - Indice de Indice de endividamento(Dufry)
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2016

Conforme exposto os valores alcangcados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016, foram 1,6215,

1,4266, 1,5218, 1,4767 ¢ 1,4919 respectivamente. Nota-se um leve declinio nos valores desse

indice ao longo do periodo analisado.

4.2.3.5 Indice de imobilizacdo do PL

Figura 21 - Indice de imobiliza¢do do PL (Dufry)

30,00%

25,00%

20’00% 19,24%

24,77%

W
17,74%

15,00%

N 19,22%

10,00%

—[ndice de Imobilizacdodo PL

5,00%

0,00% . . T
2012 2013 2014 2015

Fonte: dados secundarios, 2017.
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Para o indice de endividamento, a figura 21 apresenta a evolucao dos valores de 2012
a2016.
Conforme exposto os valores alcangcados em 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016, foram 1,6215,
19,24%, 18,11%, 17,74%, 24,77% e 19,22% respectivamente. Nota-se um aclive no ano de

2015 voltando ao patamar regular no ano seguinte.

4.2.4 Comparacio de desempenho

4.2.4.1 Indice de liquidez
Figura 22 — Indice de Liquidez (comparagao)
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Fonte: dados secundarios, 2017.

Na figura 22 quando se compara os indices de liquidez corrente observa-se que a
empresa Dufry teve uma queda acentuada em 2013 mantendo um indice inferior a

Americanas e Saraiva que se mantiveram com oscilagdes menores no periodo analisado.

4.2.4.2 Indice Lucratividade

Na figura 23 ao compararmos os indices de lucratividade observa-se uma certa
semelhanga entre as empresas Americanas ¢ Dufry que tiveram uma queda no decorrer do
periodo analisado com uma leve recuperagdo da Dufry no final do periodo. A Saraiva

apresentou variagdo maior neste indice entre 2012 a 2014 apresentou queda e em 2015 uma
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alta diferenciando-se das demais e com uma quedada mais acentuada em 2016 no qual ficou
com o menor indice.

Figura 23 — Indice de Lucratividade (Comparagio)
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Fonte: dados secundarios, 2017.

4.2.4.3 Retorno sobre investimento (PL)

Figura 24 — Retorno sobre Investimento PL (Comparagao)
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Observasse na figura 24 uma queda de todas as empresas analisadas, mas chamando

aten¢do a Americanas com uma queda mais acentuada que as demais empresas analisadas.

4.2.4.4 Indice de endividamento
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Figura 25 — Indice de Endividamento (Comparagio)
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A figura 25 mostra que ouve pouca variacdo nos indices no decorrer do periodo

analisado chamando a atencdo a empresa Americanas, com um menor indice de

endividamento por todo periodo de andlise.

4.2.4.5 Indice de imobilizacdo do PL

Figura 26 — Indice de Imobilizagdo do PL (Comparag#o)
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A figura 26 mostra uma pouca variagdo entre Dufry e Saraiva, mas Americanas
mostra indices muito mais elevados de endividamento do PL durante todo o periodo analisado

mesmo com a queda em 2014.

4.3 ANALISE DE DESEMPENHO QUALITATIVO EM VENDAS

4.3.1 Saraiva

“Com a finalidade de atender e superar a satisfagdo do consumidor, tem-se
buscado uma constante evolugcdo de toda a experiéncia on-line, com aumento da
variedade de produtos e a oferta de servigos diferenciados, além de uma pronta
solugdo de quaisquer problemas no pos-venda.”

Houve grande empenho para uma melhor experiéncia nas compras on-line com o
aumento de variedades, uma diferenciacdo como a disponibilizacdo de mais em livros digitais
com acervo de mais de 15.000 titulos em lingua portuguesa e 250.000 em lingua estrangeira
que obteve um notédvel crescimento em vendas de livros digital que aumentaram cerca de
110% no numero de livros vendidos, € no pds-venda seu grande empenho para a resolugao de
algum eventual problema com a entrega ou produto

Mostra esfor¢os continuos para oferecer produtos e servicos de reconhecida
qualidade editorial, em que as novas formas de distribui¢do de conteudo relacionadas a

experiéncia digital estdo cada vez mais presentes.

“Ao longo de 2013 a Saraiva conseguiu fortalecer ainda mais seus negocios e
continuard a investir com visdo de longo prazo. Ressaltamos ainda uma maior
disciplina com custos e investimentos, enquanto preparamos os alicerces de
crescimento.”

Faz investimentos de longo prazo em tecnologia da informagdo e logistica, pois
acredita ter ganhos relevantes nos anos seguintes. Investe em politica de expansao seletiva da
rede de varejo e desenvolvimento de novos modelos para a comercializagdo de obras
editoriais em novas midias, visando aproveitar a for¢a do nosso conteudo e melhorar cada vez

mais a experiéncia dos consumidores.

“O uso da tecnologia e de novas metodologias de ensino também tem ajudado a
Editora no desenvolvimento de negocios com receitas recorrentes e na amplia¢do
da base de alunos. A quantidade de alunos matriculados em grandes instituicoes de
ensino que adotam as solugoes e servigos Saraiva dobrou em 2014, se comparado
ao ano anterior.”

No ano de 2014 foi marcado pela comemoracao do centenario da Editora, mostrando
seu foco em educacdo e cultura e no melhoramento continuo das experiéncias digitais com
livros e conteudos online com grande desempenho alcancada com seus novos sistemas de

solucdo de aprendizagem pela biblioteca digital e principalmente pelo Saraiva Sistema de
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Ensino Técnico. Buscando melhores resultados esta buscando melhorar seu desempenho com

os clientes multicanais que sao os que proporcionam os melhores resultados a editora.

“O ano de 2015 também marcou uma grande mudan¢a em nossas atividades, com a
venda dos ativos editoriais, o que nos permite agora um foco 100% dedicado as
atividades do varejo, que englobam as lojas fisicas e o e-commerce. Dentro do
nosso plano de racionalizagdo de recursos e investimentos seletivo”

Mesmo com redu¢do considerdvel no mercado em 2015 com queda expressiva no
segmento principal no qual a empresa atua que sdo os livros. Com esse sendrio buscou cada
vez mais ferramentas para redugdo de custos e despesas, aumento da margem bruta e melhoria
de capital de giro, com maior cuidado em investimentos em novas unidas de lojas e fisicas e
nos e-commerce. Além destas estratégias adotadas a editora vendeu seus ativos editoriais,
desta maneira seu foco fica 100% no varejo, assim tem apenas um objetivo e direciona seu

esfor¢os em apenas uma linha de rendimentos.

“Logo apos a defini¢do do processo de venda da operagdo editorial ocorrida em
2015, iniciamos um robusto projeto de transformagdo da Saraiva. Na primeira fase,
desenvolvemos planos de ac¢do apoiados em pilares estruturantes que entendemos
serem decisivos para o sucesso da estratégia de nossos negocios: Experiéncia do
Cliente, Gestao de FEstoques, Nivel de Despesas, Instrumentos de Gestdo e
Engajamento dos Colaboradores. Nesta etapa o principal foco foi no engajamento e
inclusdo da cultura de projetos multidisciplinares orientados ao resultado. Em
2016, iniciamos uma segunda etapa com foco em aprimorar a rentabilidade e
geragdo de caixa a partir de um diagnostico com visdo 360 graus e uma série de
iniciativas para melhoria da eficiéncia operacional”

Em 2016 com seu foco 100% em varejo as estratégias foram dividas entre e-
commerce ¢ loja fisica, com estratégias de reducdo de custo e defini¢do de um novo ideal de
loja com mudangas arquitetonicas revisdo na area media necessario como forma de melhorar a
experiéncia dos compradores como também de economia com redu¢@o em alguns casos. Com
a estratégia de melhorar a experiéncias dos cientes fechou parcerias com servigo de cafg,
servico de troca inteligente e fortalecimento nas operagao de Assisténcia Técnica Apple.

Nas lojas virtuais com essa mesma estratégia lancou formato diferente de compra,
retira na loja fisica, mas a compra ¢ efetuada na loja virtual melhorando a logistica de entrega
dos produtos, criagdo de paginas com conteudos especificos para publicos segmentados e
curadoria para a selecdo e recomendacdo de produtos, melhoramento nas ferramentas de

busca, testes de usabilidade com clientes reais nas lojas fisicas ou de modo remoto.

4.3.2 Dufry

“Companhia continuou a adicionar novos negocios ao seu portfolio.
As operagoes de varejo de viagem adquiridas na América do Sul, bem como em
Martinica e Arménia, em agosto de 2011, foram totalmente consolidadas durante o
ano de 2012 Dufry assinou o acordo com o Aeroporto Internacional de Guarulhos,
em Sdo Paulo, Brasil, referente a extensdo da concessdo até 2016, com uma
expansdo da area de vendas no aeroporto de quase 50%.
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Oriente Médio, Africa e Asia, a Dufiy assinou contratos para operar lojas
em sete novas localidades, acrescentando 7.900 m? e aumentando a presenca em
uma de suas principais regioes. Estados Unidos e Canadd, sdo previstas a
inauguragdo de 53 lojas com 3.400 m? ao longo de 2013 em diversos importantes
aeroportos.

Em 2014, a Dufry executou o maior plano de expansdo da historia da
Companhia, em virtude de uma série de contratos importantes celebrados no ano
anterior. Foram inauguradas, no ano, 167 lojas, com area total de vendas de mais

de 25.000 m>.”

As estratégias de 2012 a 2014 sdo com foco em expansdo. Observa-se apenas
estratégias no sentido de ter um grande aumento no numero de lojas, também na remodelagem
e aumento na no tamanho fisico das lojas, com isso dando mais conforto aos clientes e tendo a
disponibilidade de aumentar seu portfolio de produtos.

A partir de 2015 notasse uma mudanca de foco provavelmente por ter chegado ao
fim de seu plano de expansdo comega a investir em formas de melhorar as experiéncias de

compra de seus clientes como descrito na sequencias.

“Desenvolvemos uma abordagem estratégica "futuro digital com foco no
cliente", que nos permitira impulsionar as vendas através do aumentando da nossa
taxa de penetragdo, o ticket médio e o gasto por passageiro. Um elemento-chave
desta estratégia é o uso intensificado da tecnologia digital para multiplicar os
pontos de comunica¢do com os clientes durante toda a viagem e melhorar sua
experiéncia de compras com ofertas individualizadas, promog¢des e servigos, em
conjunto com um intenso treinamento da nossa equipe de vendas.”

Com essa mudanga nas estratégias € possivel observar a importancia dada para a
coleta e processamento de dados, forma de conhecer melhor seus clientes e disponibilizar
promogodes e servigos que os clientes realmente estdo buscando desta forma tendo maior
eficdcia nas vendas.

“Trabalhamos com afinco a cada dia para constantemente melhorar nossas
capacidades comerciais e criar otimas experiéncias de compra, enquanto levamos
em considera¢do seus habitos de consumo em constante mudan¢a e suas
expectativas. Igualmente importante para a Dufiy é oferecer aos viajantes um senso
de lugar unico, que traduz o ambiente do local onde operamos, e oferece a
oportunidade de adquivir um “suvenir” da sua viagem, sem esquecer do apelo
exclusivo que um aeroporto oferece em geral.”

Em 2016 o observasse a continuidade das estratégias para melhorar a experiéncia de
compra bem como na coleta de dados que parece ser parte essencial deste processo. A
empresa ja vem tendo certas conclusdes a partir o periodo de coleta de dados, notou a
constante mudanga nos habitos de consumo e suas expectativas, ¢ parte importante entender
esses pontos para que seus clientes possam ter boas experiéncias e voltarem a efetuar novas

compras e também ajudar no marketing de relacionamento.
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4.3.3 Americanas

“Em 2012, a marca langou a entrega “a Jato”, servigo que disponibiliza mais de 10
mil itens para serem entregues no mesmo dia da realiza¢do da compra para clientes
da cidade de Sao Paulo. A Americanas.com dispoe ainda de aplicativo para
smartphones, com ferramentas de busca de produtos por codigo de barras e
endereco das Lojas Americanas com localizagdo mais proxima ao cliente. Outra
ferramenta oferecida pela marca é a Caixa Expresso, uma forma mais agil e facil de
comprar na internet.”

As estratégias de vendas observadas no ano de 2012 fica clara a o quanto a empresa
estd investindo na experiéncia de compras e formas para se diferenciar da concorréncia, a
entrega “a Jato” que foi feito pela empresa mostra o quanto se empenha para que o cliente que
sempre quer comodidade acabe buscando as compras on-line ja que a entrega ¢ muito rapida,
além da ferramenta que foi langada para que ficasse mais agil para seus clientes efetuarem as

compras.

“O ano de 2013 representou a primeira etapa do plano de investimentos de trés
anos (2013, 2014 e 2015), possibilitando que a Companhia avancasse em sua
estratégia de estar mais proxima dos clientes.”

Com as acdes que foram tomadas em 2013 e seus planos de investimentos a empresa
mostra seu alto gral de comprometimento e foco em melhorar a experiéncia de compra de

seus clientes.

“Dentre os investimentos realizados, destacam-se as quatro aquisigcoes estratégicas,
sendo trés aquisi¢oes de empresas de tecnologia especializadas em desenvolvimento
de sistemas... e a aquisi¢do... transportadora especializada em opera¢do para o
comeércio eletrénico.”

A aquisicdo de empresas especializadas em tecnologias mostrando preocupagdo em
melhorar suas ferramentas de venda on-line, tendo maior capacidade processamento de dados,
podendo melhorar toda sua abordagem nas compras digitais, além da aquisi¢do de
transportadora especializada em comercio eletronico mostra ainda com mais forga seu foco

em fortalecer sua plataforma de vendas e melhorar a experiéncia de compra dos seus clientes.

“Duas iniciativas muito importantes também realizadas em 2013 foram: o
langamento da categoria de Moda e o inicio da operagdo do Marketplace. Outros
destaques foram a escolha da B2W Digital para operar toda a loja online da Ambev
— incluindo as plataformas tecnologica e logistica, e a loja online da FIFA, que
possui produtos licenciados exclusivos para a Copa do Mundo da FIFA Brasil
2014™.”

Teve um aumento significativo no portfolio de produtos com o segmento de moda,
operacdo pela B2W da loja oficial da FIFA que venderam os produtos oficiais da copa de
2014 e também da Ambev. Com essas parceria a empresa acabou tendo um grande alcance de

publico atacando mais segmentos e tendo uma visibilidade, aumento seu poder competitivo.

Em novembro de 2014, a Lojas Americanas anunciou a assinatura do contrato com
a BradesCard para a oferta conjunta de cartoes de crédito nas lojas.
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Com o cartao de credito proprio abre-se mais possibilidade de novos negdcios € uma
maior fidelizagdo de seu cliente uma vez que com o cartdo proprio as compras sao efetuadas

de formas mais rapidas e com descontos exclusivos.

“Investimentos da Lojas Americanas e da B2W no imobilizado e no intangivel
(desenvolvimento de websites e sistemas) de R$ 1,411 bilhdo.”

Estratégia que busca maior capacidade de coleta e analise com um aumento de

imobilizado, mas voltado ao seu foco de melhor a experiéncia de compra dos seus clientes.

“Em 2015, a Companhia lancou a marca de brinquedos Brink+ com mais de 200
itens. Com o proposito de conectar pessoas, negocios, produtos e servigos em uma
mesma plataforma digital, a B2W investe constantemente na estratégia de estar
cada vez mais proxima dos clientes, oferecendo a melhor experiéncia de compra,
atraindo os melhores talentos e criando barreiras aos novos entrantes.”

Mais uma vez € possivel observar que as estratégias seguem o aspecto de melhorar a
experiéncia de compra. O aumento do portfolio com o lancamento de uma linha de
brinquedos aumentam a capacidade de gerar receita uma vez que aumenta o publico alvo e
mostra também que a empresa procura cada vez mais atingir um maior publico e aumentar os

segmentos que atua, consequentemente abocanhado cada vez mais clientes.

“Lojas Americanas investiu nas frentes de tecnologia da informag¢do, capacidade de
armazenagem e processamento de dados em tempo real. Os dados coletados
abrangem diferentes dimensoes do negocio como informagoes sobre o cliente e seus
habitos, cadeia de suprimentos e funcionamento operacional das lojas. Dessa
forma, construimos um valioso ativo com o objetivo de apoiar o nosso processo de
decisdo.”

Com isso e possivel afirmar a grande importancia que a empresa da a coleta e analise
de dados, com isso acredita ter uma melhor interpretacdo do mercado e das necessidades dos
seus clientes dessa forma conseguindo ofertar os produtos que seus clientes buscam
melhorando a percep¢ao e melhorando a sua experiéncia de compra.

A grande maioria das estratégias do grupo Americanas esta voltado par o melhorar a
experiéncia de compra e o aumento de participacdo no mercado em segmentos distintos,

assim aumentando a fidelizagao do cliente.

4.4 DUSCUSSAO: RELACIONANDO DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO
COM DESEMPENHO EM VENDAS

4.4.1 Analise dos indices e estratégias

4.4.1.1 Indice de liquidez
Ao confrontarmos as estratégias com o indice, observa-se a queda que a empresa

Dufry teve no periodo analisado, pode ser reflexo de suas estratégias de expansdo quando
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analisado se vé que a maior queda ocorreu no ano de 2013 que foi o primeiro ano do projeto
de expansdo, com a mudanga de foco a partir do ano de 2015 e com maior forca em 2016
ouve uma leve melhora no indice, mas ndo ¢ possivel afirmar com seguran¢a uma vez que foi

no final do periodo analisado e durante 0 mesmo ouve variagoes.

4.4.1.2 Lucratividade

Observando este indice as estratégias de vendas ndo tiveram tanta influencia uma vez
que temos as empresas Americanas e Dufry tiveram os indices mais proximos porem as
estratégias divergem quando uma busca expansdo por quase todo periodo analisado em
quanto a outra busca melhorar a experiéncia de compra porem no final do periodo quando as
duas tiveram o mesmo foco a Dufry teve um melhor resultado com uma leve recuperagao em
2016. Ao observarmos a empresa Saraiva teve um crescimento que conhecidiu com a venda o
dos ativos editoriais com isso pode ter essa melhora no indice em fungdo das entradas no

caixa provenientes desta transacao.

4.4.1.3 Retorno sobre Investimento (PL)

As estratégias das empresas Saraiva e Americanas tem semelhangas com foco na
melhora da experiéncia de compra assim, por outro lado a Dufry focou em expansdo nos trés
primeiros anos e apenas nos ultimos dois anos do periodo analisado, mudou seu foco para e
experiéncia de compra. Observando o grafico ocorreu uma das trés empresas chamando
atengdo a empresa Americanas por ter uma mais significativa, partindo de 29,67% em 2012
para um 0,88% em 2016. Com uma queda generalizada ¢ possivel afirmar que a queda ndo se
deve a alguma estratégia de venda adotada e sim por alguma questdo de macro como a
economia. Por outro lado no caso Americanas que teve a maior queda essas estratégias podem

ter alguma influencia.

4.4.1.4 Indice de endividamento

Segundo Camloffski, (2014) ¢ um indice que indica o volume de participagdo de
capital de terceiros, quanto maior for maior o risco financeiro. Bruni, (2014) afirma que ndo ¢
um indice a ser analisado de forma isolada uma vez que esse endividamento pode estar
atrelado a um aumento significativo da rentabilidade. Ao observar esse indice isolado a um
destaque para a empresa Americanas, durante o periodo analisado manteve um endividamento

pouco menor que as demais. Vertes e Wiirch, (1983) que o valor aceitavel para esse indice
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deve ser inferior a 0,50. A partir deste principio pode-se afirmar que todas tem um alto gral de

endividamento.

4.4.1.5 Imobilizagdo do Patrimonio Liquido

Ao analisar esse indice a Lojas Americanas mostra uma grande diferenca em relagao
as outra empresas analisadas. Enquanto Dufry e Saraiva mantiveram indices de imobilizagao
menores e praticamente estaveis durante todo periodo analisado. Mesmo a Americanas
reduzindo de 114,25% de 2012 para 91,54% em 2016 uma redugdo significativa, mas ainda
mantem altos niveis de endividamento.

Para Vertes e Wiirch, (1983) empresa comerciais o grau de imobilizacdo varia entre
15% a 35%. Com base nesta teoria pode-se afirmar que Dufry e Saraiva estdo dentro dos
valores aceitaveis, por outro lado as Lojas Americanas esta com indices acima do
recomendado para a induastria que ¢ 60% a 80%. Americanas parece ter previsto essa
imobilizagao pois faz parte de suas estratégias ou seja foi em partes feito por sua estratégia de
melhorar suas plataformas online no desenvolvimentos de web sites e de sistemas estratégia
adotada em 2014 ano de sua maior redugdo neste indice. Americanas reduziu seu indice de
imobilizado tento um maior aumento no patrimoénio liquido do que no seu imobilizado
durante o periodo da pesquisa, mostra também sua tendéncia a uma redugdo continua desse

indice.

4.4.4 Melhores numeros e estratégias adotadas.

Ao analisar o conjunto dos indices pode-se verificar que a empresa Americanas teve
suas estratégias de vendas mais bem sucedidas em relacao a seus concorrentes. Seu foco em
melhorar a experiéncia de compra com aumento significativo no portfolio de produtos com o
langamento da categoria moda e parcerias para a B2W Digital operar as loja online da Ambev
e as plataformas de logistica e a loja online da FIFA, descase também a aquisi¢ao de empresas
especializadas em operagdes para comercio eletronico e também de empresas de tecnologia
especializadas em desenvolvimento de sistemas.

Mesmo tendo um indice de imobilizagdo alto teve uma redug¢do significativa durante
o periodo analisado mesmo com investimentos na sua plataforma virtual desenvolvendo
websites e sistemas imobilizando a importancia de 1,411 bilhdo, estratégia combinada com a
adocdo de cartdo de credito da loja oferecendo mais comodidade e descontos especiais mais

uma vez mostrou a importancia dada a experiéncia de compra.
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A Dufry e a Saraiva tiveram desempenhos parecidos. A Dufry com estratégias no
sentido de ter um grande aumento no numero de lojas, também na remodelagem e aumento na
no tamanho fisico das lojas em boa parte do periodo analisado e s6 mudando seu foco para
melhorar a experiéncia de compra de seus clientes no final do periodo.

A Saraiva mostrou também preocupagdo com melhorar a experiéncia de compra,
porem suas estratégias nao tiveram um desempenho tdo bom, mesmo com a venda dos ativos

editoriais em 2015 e seu foco 100% no varejo.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

O desenvolvimento do presente estudo possibilitou a andlise das estratégias de
vendas e quais tiveram um melhor desempenho em fun¢do dos indices analisados. Com a
descricdo das principais estratégias de vendas e o confronto com os indices apurados o estudo
atende seu objetivo de avaliar o desempenho das estratégias de venda das empresas com base
nos indices avaliados.

O estudo mostrou que o grande foco da empresa Americanas em cada vez mais
proporcionar uma experiéncia de compra mais agradavel a seus clientes alcangou resultados
melhores que as demais empresas analisadas no estudo.

Mesmo com os bons resultados apresentados pela empresa Americanas faz
necessario a redu¢ao de seu imobilizado que desta forma aumentara seu lucro e
consequentemente vai melhorar o indice de retorno sobre investimento. A Dufry que com sua
mudanca de foco poga melhorar seu indices porem ¢ necessario um acompanhamento nos
proximos anos para ter base para definicdo da continuidade destas estratégias. As estratégias
da empresa Saraiva tém como foco melhorar a experiéncia de compras de seus clientes, mas
sua imagem como e-comerce de produtos diversos ainda nao esta conhecida por seus clientes
uma vez que suas principais vendas se ddo em livros, uma melhor divulgacao do seu portfolio
de produtos parcerias com fornecedores e com outras empresas que ajudem a divulgar essa
variedade de produtos bem como langamentos de produtos primeiro nas lojas e no site da
Saraiva, mas sem se esquecer dos livros que € seu carro chefe.

O estudo apresentou uma provavel limitacdo na coleta dos dados qualitativos
(estratégias de vendas) das empresas estudas principalmente da Dufry na qual eram bem
limitadas as descrigdes. De certa forma em todas os relatdrios buscam das empresas estudadas
buscam apenas mostrar o lado positivo dos resultados minimizando os que ndo apresentam
um resultado bom desta forma se exige aten¢ao e conhecimento dos resultados para ter uma
analise mais completa dos relatorios da administragao.

Como estudo complementar a ampliacdo de indices analisados para que tenha
subsidios para apontar os pontos fracos e fortes de cada estratégias, além de um estudo
especifico sobre a influencias macro econdmicas no periodo analisado de forma a entender os

principais fatores que afetam as empresas e definir estratégias pra minimizar seus efeitos.
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