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Introducio

O presente artigo apresenta os resultados de uma pesquisa cujo objetivo foi analisar os resultados economico-
financeiros das principais empresas brasileiras de E-commerce: Magazine Luiza, Americanas e Via Varejo no periodo
de 2015 a 2020, buscando verificar se a pandemia do Covid-19 iniciada em 2020 provocou impactos em seus
indicadores financeiros. O Severe Acute Respiratory Syndrome Coronavirus 2 (SARS-CoV-2) € um virus que ocasiona
a infeccdo das células humanas, iniciou-se em dezembro de 2019 na cidade de Wuhan na China. No Brasil, o primeiro
caso notificado foi em 26 de fevereiro, na cidade de Sdo Paulo e o registro da primeira morte foi em 12 de margo desse
mesmo ano. (GLOBO NOTICIAS, 2021). Diante disso, vérias medidas de restriio foram implementadas a fim de
evitar a propagagdo do virus. Em contrapartida, essas afetaram diretamente a atividade econémica do pais, visto que
muitas empresas precisaram adotar novas formas de funcionamento, pois foi necessario se adaptar ao novo cenario para
conseguirem continuar atuando no mercado e enfrentar a crise.

Material e Métodos

O presente artigo foi resultado de uma pesquisa descritiva que buscou realizar uma andlise a respeito do objeto de
estudo, a analise das demonstra¢des financeiras. Quanto ao procedimento a pesquisa foi bibliografica e documental. O
universo da pesquisa compreende as principais empresas brasileiras atuantes do segmento de E-commerce (comércio
eletronico pela internet), cujas demonstragdes financeiras sdo publicadas e seguem as legislagdes e normas contabeis
adotadas no pais. A amostra foi composta por trés das maiores empresas do setor. Foram selecionadas as empresas
Americanas, Via Varejo, Magazine Luiza. Foram analisados os demonstrativos relativos ao periodo de 2015 a 2020.
Foram realizados os célculos dos indices financeiros de liquidez, de estrutura de capital e endividamento, de
rentabilidade, de atividade operacional, o Modelo Fleuriet ¢ realizada a tabulagio e a analise dos resultados, buscando
identificar a evolugao dos nimeros no periodo de 2015 a 2019 e na sequéncia comparar tal evolugdo com os numeros
obtidos em 2020 em meio a pandemia de Covid-19.

Resultados e Discussao

A andlise das demonstragdes financeiras da Via Varejo permite identificar um decréscimo gradual dos indices de
liquidez ao longo dos anos, ou seja, a diminuigdo na capacidade de pagamento da empresa. Na medida em que a
liquidez diminuia de 2015 a 2019 o endividamento aumentava, o que evidencia que o capital proprio ndo seria
suficiente para pagar as dividas. No que tange a rentabilidade, ¢ possivel verificar que a Via Varejo ndo conseguiu obter
no periodo de 2015 a 2019 um percentual positivo de lucro liquido. E possivel verificar, pelo modelo Fleuriet, que a
situacdo da empresa foi considerada positiva apenas em 2015, permanecendo de alto risco entre 2016 a 2018, e estando
muito ruim em 2019. Ao comparar os resultados do ano 2020 com o periodo de 2015 a 2019, verifica-se que a empresa
apresentou uma expressiva melhora em seus indices, que seus indicadores de rentabilidade ainda sdo baixos, mas
deixaram de gerar prejuizo e passaram a gerar lucro, o que nos permite acreditar que ela conseguird manter nos
préoximos anos os excelentes resultados alcangados em 2020.

A andlise das demonstragdes financeiras do Magazine Luiza propiciou identificar que houve um crescimento na
liquidez no decorrer do periodo de 2015 a 2019, a empresa possui capacidade de cumprir suas obrigagdes no curto € no
longo prazo. Os endividamentos da empresa podem ser considerados elevados, principalmente nos anos de 2015 e 2016,
onde o endividamento equivalia a 89% dos ativos totais da empresa. Quanto aos indices de Rentabilidade, a empresa
teve no periodo de 2016 a 2018 um crescimento significativo nos indicadores, indicando que as despesas e as outras



fontes de receita disponiveis, tiveram um papel relevante na rentabilidade final da empresa. A partir da analise dos
célculos do Modelo Fleuriet, constatou-se que a empresa conseguiu uma classificacdo “solida” nos anos de 2015, 2018
e 2019 e “insatisfatéria” nos anos de 2016 e 2017, por terem tido que utilizar recursos de terceiros para financiar suas
atividades. A empresa teve em 2020, um significativo declinio de liquidez em comparacdo com ano anterior,
principalmente em sua capacidade de pagar em curto prazo. Em relagdo a rentabilidade da empresa, observa-se o
declinio geral dos indices de rentabilidade no ano de 2020 em relagdo ao ano anterior, principalmente em razéo do
impacto do coronavirus que teve inicio no final de 2019. Percebe-se que em 2020, a Magazine Luiza possuia recursos
em tesouraria capazes de financiar suas as operagdes da empresa. No que se refere aos indicadores de endividamento
em 2020, demonstrou que houve um aumento de obrigacdes a pagar no geral, influenciado principalmente pelo grande
crescimento das dividas no curto prazo. Neste contexto, percebe-se que a pandemia prejudicou a condigéo financeira da
organizacdo principalmente em relag@o a rentabilidade, que indicou um explicita queda acentuada no periodo de 2020,
do que nos demais anos.

Passando a analisar os resultados financeiros da empresa Americanas entre 2015 a 2020, no que tange os indices de
endividamento a companhia vem decaindo exponencialmente os seus numeros ao longo do periodo. Isso demonstra que
a empresa ¢ solida e tem as suas obrigagdes com os seus credores controlados. Quanto aos indices rentabilidade, dentre
eles a Margem bruta, que em 2015, estava em 29% e em 2020% estava em 33%, ou seja, em 5 anos, as lojas
Americanas, um aumento em rentabilidade bruta um percentual de 4%. Ademais, houve um aumento na sua margem
liquida: em 2015, estava em 0% ja em 2020, o indice atingiu a marca de, 1%. E por ultimo, temos a Rentabilidade do
Patrimoénio liquido, que manteve o seu lucro estabilizado no periodo analisado. No modelo de Fleuriet, em 2015, as
lojas americanas apresentaram uma situag@o solida em seus recursos de tesouraria (T), dando continuidade também ao
ano de 2015 e 2020, mesmo com o advento da pandemia (COVID-19) e as suas consequéncias as Lojas Americanas,
mostrou, a sua solidez nas suas capacidades de cumprir com as suas obrigacdes financeiras.

Conclusiao

O estudo apresentado neste artigo visou analisar e apresentar o desempenho econdmico-financeiro das maiores
empresas de E-commerce brasileiras antes e durante a pandemia de covid-19. Os resultados obtidos demonstram que o
faturamento das trés empresas em 2020 foi o maior dos ultimos seis anos, demonstram que a Via Varejo apresentou no
ano uma melhora nos seus indicadores de liquidez e rentabilidade, mas que a Magazine Luiza apresentou queda nos
seus indices de liquidez e rentabilidade, mas rentabilidade conseguiu manter um equilibro das contas financeiras,
apresentando a manutenc¢do de um resultado considerado s6lido pelo Modelo Fleuriet. € as Americanas uma queda em
seu indice de rentabilidade e aumento do endividamento. As Americanas apresentaram um aumento nos seus indices de
liquidez e no prazo médio de contas a receber, diminui¢do no endividamento, na rentabilidade e no prazo médio de
contas a pagar. Do mesmo modo que a Magazine Luiza, a empresa manteve o equilibrio financeiro com a situagdo
solida desde 2018. Conclui-se que as transformagdes na dinamica do funcionamento do mercado resultantes da
pandemia provocaram alteragdes na evolucdo dos indices das empresas no periodo, o impacto da pandemia nio foi
homogéneo em virtude da propria especificidade de cada empresa e da forma como a sua gestdo atuou para enfrenta-la,
podendo, no entanto, ser considerado que no contexto geral os resultados das trés empresas foram positivos em 2020.
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