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1. INTRODUCAO

O objetivo desse projeto € descrever os fatores de capital de giro e
endividamento da empresa Lojas Americanas.

No decorrer desse projeto, serd abordado os fatores de capital de giro,
balancos e taxas de juros da empresa em questao.

A empresa foi fundada em 1929, pelos americanos John Lee, Glen Matson,
James Marshall e Batson Borger que partiram dos Estados Unidos em dire¢éo a
Buenos Aires com o objetivo de abrir uma loja no estilo Five and Tem Cents (lojas
gue 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 0s
brasileiros Aquino Sales e Max Landesman que os convidaram para conhecer o Rio
de Janeiro.

Na visita ao Rio de Janeiro, 0s americanos perceberam que havia muitos
funcionarios publicos e militares com renda estavel, porém com salérios modestos,
e a maioria das lojas ndo eram destinadas a esse publico. As lojas existentes, em
geral, vendiam mercadorias caras e especializadas, 0 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 populacéo
“‘esquecida” e que vendesse varios tipos de mercadorias. Eles desejavam oferecer
uma maior variedade de produtos a pre¢os mais acessiveis.

Assim, no ano de 1929, inauguraram a primeira Lojas Americanas, em Niteroi
com slogan “Nada além de 2 mil réis”. No fim do primeiro ano, ja& eram quatro lojas:
trés no Rio e uma em Sao Paulo.

Em 1940, a Lojas Americanas tornou-se uma sociedade andnima, abrindo
seu capital. Em 1982, os principais acionistas do Grupo Garantia entraram na

composicao acionaria de Lojas Americanas como controladores.
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No primeiro semestre de 1994, concretizou a formag&o de uma “joint venture”
com o nome de Wal Mart Brasil S/A, e 60% por parte da Wal Mart Store Inc. na
composicao do capital.

Em dezembro de 1997, por decisdo do Conselho de Administracdo da
empresa, foi aprovada a venda total da participacdo de 40% na “joint venture” para
o Wal Mart Inc. Essa deciséo foi tomada ap6s a conclusdo de que seria necessario
a total concentracao de recursos no proprio negécio da companhia.

Em agosto de 1998, o Conselho de Administracdo aprovou a venda total da
participacdo acionaria das Lojas Americanas na empresa 5239 Comércio e
Participacdes S.A, subsidiaria que detinha o controle acionaria de suas 23 lojas de
supermercado, para a empresa francesa Comptoirs Modernes (pertencente ao
Grupo Carrefour). A decisdo pela saida do segmento supermercadista deve-se ao
processo de consolidagédo pelo qual passa este setor no Brasil com a entrada de
grandes concorrentes internacionais, 0 que exigiria expressivos investimentos para
a manutencdo da posicdo de mercado da Companhia. Dessa forma, a Lojas
Americanas decidiu novamente focar em seu principal negdécio: lojas de descontos.

Em julho de 1999, a companhia decidiu pela segregacao de seu negécio
imobiliario, tendo o seu capital social reduzido em R$ 493.387 mil, valor
correspondente ao investimento possuido pela Sao Carlos Empreendimentos e
Participacfes S.A.

No final do ano de 1999, iniciou a venda de mercadorias através da Internet,
criando a controlada indireta http://www.americanas.com.br. Em 2000, a
http://www.americanas.com.br teve seu capital aumentado através da subscricao
integral feita pelas empresas Chase Capital Partners, Next International, Global
Bridge Ventures e Mercosul Internet S/A, que juntas subscreveram por US$40
milhdes, acbes correspondentes a uma participacéo final de 33% do capital social
da http://www.americanas.com.br .

O ano de 2003 teve como principal caracteristica a aceleracdo do programa
de expansdo. Com o objetivo de expandir a rede de lojas, foram inauguradas 13
lojas convencionais, fortalecendo a presenca da companhia em mercados
importantes das regides Sudeste e Sul do pais. Duas outras lojas foram reformadas

para possibilitar um melhor atendimento aos clientes. O conjunto de inauguragdes
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contemplou também a abertura das trés primeiras lojas “Americanas Express”,
concebidas segundo o “conceito de vizinhanga” no Rio de Janeiro. As lojas s&o
compactas, com sortimento selecionado, mas com 0s mesmos padrbes de
qualidade e preco que diferenciam a atuacdo das Lojas Americanas.

Em 2004, deram continuidade ao processo de expansao através da abertura
de 35 lojas e da concluséo do novo Centro de distribuicdo em Barueri, na grande
Sédo Paulo, visando suportar numa primeira fase, o crescimento organico da
companhia, tanto das lojas fisicas como da loja virtual.

O ano de 2005 foi um ano de importantes realiza¢cdes para maximizar o valor
de Lojas Americanas: foram inauguradas 37 novas lojas, foi adquirido o canal de TV
e site de comércio eletrdnico Shoptime e foi realizada uma joint venture com o
Banco Itad, criando a Financeira Americanas Ital, ou Americanas Taii.

Em 2006, dando prosseguimento aos nossos Sonhos para a geragao de valor
de Lojas Americanas S.A., prosseguiram com a expansao organica inaugurando 45
novas lojas e criaram uma nova empresa, a B2W, companhia Global de Varejo,

produto da fuséo http://www.americanas.com.br e do Submarino.
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2. DESCRICAO DA EMPRESA

Informac¢des da Empresa Lojas Americanas

Numero de inscricdo do CNPJ: 00.776.574/0006-60

Data de fundacgao: 03/09/1929

Nome da empresa (Razao Social): LOJAS AMERICANAS S.A.

Tipo: Empresa de capital aberto

Slogan: Todo mundo vai

Cotacéo: B3: LAMES, LAME4

Ramo de atividade: Varejo

Principais produtos e servicos: Livros; CDs; DVDs; Brinquedos; Bebés;
Games; Informatica; Cine e Foto; Telefones e Celulares; Eletrénicos;
Eletrodomésticos; Eletroportateis; Esporte e Lazer; Beleza e Saude; Moda e
Acessorios; Utilidades Domésticas; Cama, Mesa e Banho; Guloseimas; Relogios e
Presentes.

Endereco SEDE: Rua Sacadura Cabral, n® 102 — Saude — Rio de Janeiro
RJ/ CEP: 20081-902

Inscricdo Municipal/Estadual: 492.513.778.117
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3. PROJETO INTEGRADO

A Companhia é uma das empresas lideres do varejo no Brasil, opera através
de uma plataforma multipla e complementar de vendas e esta presente em todos
os Estados brasileiros e no Distrito Federal, sendo que, em 31 de dezembro de
2017, possuia 1.306 lojas. Além disso, por meio de sua controlada B2W Digital, a
Companhia detém a lideranca no comércio eletrénico da América Latina em termos
de volume de vendas, de acordo com a Internet Retailer em 2017.

A Companhia apresenta condicdes financeiras e patrimoniais suficientes
para implementar o seu plano de negdcio e cumprir as suas obrigacdes de curto,
médio e longo prazos, bem como para cobrir as suas necessidades de caixa, capital
de giro e investimentos de curto, médio e longo prazo, bem como para manter suas
condic@es financeiras e patrimoniais em niveis apropriados para o desempenho de
suas atividades. Tais necessidades sdo suportadas pela capacidade de geracéo de
caixa operacional e por recursos de terceiros.

Ao longo dos ultimos trés exercicios sociais, a variacdo do endividamento e
dos indicadores de liquidez acompanhou o crescimento da operacdo da
Companhia. O indice de liquidez corrente ao final dos exercicios de 2017, 2016 e
2015 era respectivamente de 1,8x, 1,6x e 1,6x mostrando-se relativamente estavel
ao longo do periodo. O indice de liquidez imediata ajustado ao final dos exercicios
de 2017, 2016 e 2015 era respectivamente de 1,2x 0,9x e 1,0x, também
demonstrando relativa estabilidade.

Conforme detalhado abaixo, 0s nossos empréstimos e debéntures
consolidados de curto e longo prazo aumentaram 34,6%, ou R$ 4.016,3 milhdes, de
R$ 11.608,5 milhdes em 31 de dezembro de 2016 para R$ 15.624,8 milhdes em 31
de dezembro de 2017, principalmente devido a (i) nossa estratégia de expansao,
com a destinacdo da maior parte dos recursos captados no periodo para esses
investimentos e (ii) os investimentos tecnoldgicos e aquisicdo de empresas de
tecnologia e de servicos em busca de alcancar o nivel de exceléncia nos servicos
da controlada B2W Digital. Durante este periodo o montante captado junto a

instituicdes financeiras foi de R$ 3.549,2 milhdes, que representa 31,6% do nosso
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endividamento junto a institui¢gdes financeiras e o0 montante captado no mercado de
capitais mediante a emissdo de debéntures foi de R$ 1.500,0 milhdes, o que
representa 34,1% do nosso endividamento decorrente de emissdes de debéntures.

O Patriménio Liquido Consolidado da Companhia ao final dos exercicios de
2017, 2016 e 2015 era respectivamente de R$ 6.106,3 milhdes, R$ 3.155,2 milhdes
e R$ 2.943,6 milhdes. O aumento de R$ 2.951,1 milhdes de 31 de dezembro de
2017 quando comparado com o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 é
explicada, principalmente, pela oferta publica restrita de a¢des, no valor de R$ 2,4
bilhdes e pela emisséo de acbes preferenciais, por forca do exercicio do direito de
converséo de debéntures emitidas no ambito da 52 Emissao Privada de Debéntures,
no valor de R$ 126,2 milhdes. O aumento de R$ 211,5 milhdes de 31 de dezembro
de 2016 quando comparado com o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 é
explicada, principalmente, pela emissédo de acdes preferenciais, por forca do
exercicio do direito de conversao de debéntures emitidas no ambito da 5% Emisséo
Privada de Debéntures, no valor de R$ 161,6 milhdes, com garantia flutuante,
conversiveis em acdes de emissdo da Companhia.

A Companhia apresentou crescimento consistente ao longo dos anos,
combinando abertura de novas lojas e aquisigbes. Como parte do Programa “85
anos em 5 — Somos Mais Brasil”, do inicio de 2015 ao final de 2017 a Companhia
abriu 380 lojas, atingindo 1.306 lojas em 31 de dezembro de 2017.

A receita bruta consolidada recuou de R$ 20.714,5 milhdes em 31 de
dezembro de 2015 para R$ 20.002,3 milhées em 2017, variacdo que reflete a
migracao de linhas/produtos da venda direta/1P para o marketplace/3P realizada
pela B2W Digital.

O Marketplace da B2W esta em rapido crescimento, com um pouco mais de
trés anos de operacao transacionou mais de R$ 4,5 bilhbes em 2017. A expectativa
€ que essa operacdo ganhe cada vez mais relevancia e contribua para o
crescimento e a rentabilidade do segmento de comércio eletrbnico. O GMV
consolida as vendas de mercadorias préprias, vendas realizadas no Marketplace e
outras receitas (excluindo a comissdo das vendas do Marketplace), apos

devolugdes e incluindo impostos.
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3.1 ADMINISTRACAO DO CAPITAL DE GIRO
3.1.1 CAPITAL DE GIRO

Fazem parte do capital de giro os recursos em caixa, aplicacdes financeiras,
estoques e duplicatas a receber. Pode-se observar, conforme o proprio nome
indica que o capital de giro, esta diretamente relacionado com todas as contas
financeiras que giram ou movimentam o cotidiano das empresas.

Todo empreendedor sabe: ndo basta se decidir por um produto e comecar a
vendé-lo. E preciso ter um capital disponivel para manter a empresa em pleno
funcionamento. Este montante é o chamado "capital de giro", o recurso necessario
para a continuidade das operacdes, ou seja, para pagar impostos e despesas
como luz e telefone, montar o estoque, comprar a matéria-prima e pagar salarios.
Ele serve também para garantir mais competitividade ao empreendimento, pois
permite negociar boas condi¢cées com fornecedores — comprar quantidades
maiores a pre¢cos menores, por exemplo — e repassar esses beneficios aos
clientes.

O Capital de Giro das lojas Americanas é tdo importante quanto o investimento
fixo feito pelos sécios para a abertura do negdcio. I1sso porque, a saude financeira
e, mesmo, a sobrevivéncia da empresa depende do capital de giro bem
gerenciado e bem aplicado.

Figural: Balanco patrimonial e resultados

Balango Patrimonial - Consolidado 30/09/2019 312/2018

Ativo Imobilizado, Investimentos e Intangivel 9.664.659 7410941
Ativo Total 32.131.409 28.304.656
Patrimonio Liquido 7.032.295 6.286.125
Patriménio Liquido Atribuido a Controladora 4.851.107 4.924 597
30/09/2019 30/09/2018
Receita de Venda 12.201984 N77.446
Resultado Bruto 4.324.368 4.013.89]
Resultado de Equivaléncia Patrimaonial (6] o]
Resultade Financeiro (1.126.918) (1.002.088)
Resultado Liquido das Operacdes Continuadas (35.486) [19.243)
Lucro (Prejuizo) do Periodo (35.486) (19.243)
Lucro (Prejuizo) do Periodo Atribuido a Controladora 107.417 107.688

10
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3.1.2 ANALISE DO ENDIVIDAMENTO

Com base no ultimo balanco patrimonial consolidado da empresa Lojas
Americanas, os dados de janeiro de 2019 a setembro de 2019 foi feita a analise do
endividamento em relacdo ao seu percentual de capital de terceiros.

Para isso foi necessario dividir o patriménio liquido pelo passivo total

(circulante e nédo circulante).

Passivo circulante: 8.751,5
Passivo néo circulante: 15.456,6
Passivo total:24.208,1
Patriménio liquido:6.055,4

Solucéo: 6.055,4 =025
24.208,1

O percentual de capital de terceiros é de 0.25%.

Cinco maneiras pelas quais a decisdo de financiamento de uma

empresa pode afetar seus fluxos de caixa:

Beneficios fiscais: acontece com uma empresa que é dispensada por um
periodo de pagar um ou varios impostos. Como o preco de venda dos produtos
foram calculados anteriormente considerando o pagamento de todos 0os impostos e
nao pagamento de alguns significard isso significara uma sobra de recursos em

caixa

Custos de dificuldade financeiras que podem acontecer de trés formas como

custo de faléncia que quando a empresa esta sem recursos, para investir em novos
11
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projetos e outras empresas acabam investindo e tomando a oportunidade da
empresa ou quando os credores cobram as dividas atrasadas judicialmente e obtém
os direitos sobre a empresa. Custos indiretos que ocorre quando os fornecedores
por problemas em sua proporia empresa acabam reduzindo o valor ou limite ou
prazo de financiamento de matéria prima da empresa ou quando acontece greve
tem problemas como infraestrutura. Conflitos de interesses acontecem quando 0s
interesses dos socios sao diferentes dos interesses da empresa onde ele pode
tomar uma decisdo para se autofavorecer e acabar prejudicando a empresa.

Flexibilidade se uma empresa possui flexibilidade nos valores e prazo de
seus pagamentos, ela pode optar por adiantar ou postergar investimentos e, entéo
escolhendo as melhores formas de se financiar ou endividar.

Por outro lado, uma empresa que precisa de quantias certas em momentos
exatos ela fica exposta e presa em ter que aceitar as condigdes do mercado naquele

momento.

Sinalizac&o para o mercado quando a empresa passa uma sinalizacado ruim
e 0s bancos podem se recusar a emprestar para a empresa ou cobrar uma taxa de
juros maior. Os sinais que a empresa passa para 0 mercado pode refletir na
dificuldade de obter recursos financeiros

Incentivos a administracdo acontecem quando os administradores sentem
que mudancas que sejam favoraveis a empresa pode ser pessoalmente

prejudiciais.

3.2 METODOS QUANTITATIVOS ESTATISTICOS

A Estatistica € a disciplina que coleta, organiza, resume, analisa e
interpreta os dados para a obtencéo de informacgdes que serdo Uteis no processo

de tomada de decisao.
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Nos dias de hoje, o ambiente administrativo dispde-se de uma vasta
guantidade de informacgdes, sendo assim, 0os gerentes e tomadores de decisao
com maior sucesso sdo 0s que sao capazes de compreender as informacdes e se

aproveitarem delas da melhor forma possivel.

Uma empresa que cresce com os proprios lucros demora mais a crescer, é
preciso esperar 0s meses passarem, gerar lucro, expandir, esperar novamente e
expandir mais um pouquinho. Neste caso, o capital adicional pode funcionar como
uma alavanca e acelerar o processo de crescimento do negdécio. Para iniciar um
negdécio ou expandi-lo, uma hora ou outra a busca por capital estari na pauta do
empreendedor. Nesse momento € preciso analisar qual seré estrategicamente a

melhor op¢éo para a empresa, capital de terceiros ou capital préprio.

O Capital Préprio tem a ver com o patrimdnio liquido, ou seja, como 0 nome
sugere sua origem esta na propria atividade econémica e pode ser avaliado
pelos lucros, por exemplo. Em outras palavras: sdo 0s recursos que provém dos

proprietarios ou de sécios e acionistas.

Do outro lado, o Capital de Terceiros esta relacionado com o passivo
real ou passivo exigivel e representa todos os investimentos feitos por meio
de recursos de entidades externas. Um dos exemplos mais comuns nesse caso
sdo os financiamentos e empréstimos, sejam de curto, médio ou longo prazo.
O fluxo de caixa neste caso € contratual, representado pela obrigatoriedade do

pagamento de encargos contratuais.

Usar o Capital de Terceiros tem algumas vantagens, como o controle, ele é
todo seu. Talvez essa seja a maior vantagem na opc¢ao por capital de terceiros. O
credor, seja quem for, ndo tem o direito de se envolver no negdcio ou de gerencia-
lo. Ele também é bem previsivel, ao fazer um empréstimo, vocé tem total
conhecimento da quantia a ser paga, bem como de que maneira. Essas
informagdes permitem um or¢amento mais preciso. Especialmente para pequenas
empresas, saber exatamente quanto sera gasto mensalmente faz toda a diferenca
e a unica obrigacao com terceiros é de quitar sua divida. Feito isso, a relacéo

entre sua empresa e o credor termina e nao existem mais vinculos.

13
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Utilizar o Capital de Terceiros também tem algumas desvantagens, a maior
delas é ter de devolver uma quantia maior do que pegou, por conta dos juros. O
negocio indo bem ou nao, vocé tera de devolver essa quantia. Caso essa quantia
nao seja devolvida corretamente, a empresa terd uma ma reputacéo, o que afasta

possiveis investidores e acionistas e dificulta a aquisicdo de outros empréstimos.

Para se calcular o custo de capital, podemos utilizar a seguinte férmula:

K-J] + d
l:p‘f'ct

Onde:

K = custo de capital
J = juros

d = dividendos

cp = capital proprio

ct = capital de terceiros

Também temos formulas para se calcular o custo de capital proprio e o de

capital de terceiros, sendo a de capital proprio:

d
Kp=—x100

Onde:

Kp = custo de capital proprio
d = dividendos

cp = capital proprio

14
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E a de capital de terceiros:

e 1 IR)

i

x100

Onde:

Kt = custo de capital de terceiros
J =juros

C = capital de terceiros

Cada uma das formas pode ser Gtil em determinados momentos, cada uma
das opcdes tem seus pros e contras, € funcdo do gestor decidir qual sera a melhor

solucéo para o seu problema.

3.1.2, MEDIANA E MODA

Média: para se obter média € necessério realizar a soma de todos os niumeros
de um conjunto e dividir pelo total de unidades. Pode acontecer que o

resultado da média seja diferente dos nimeros apresentados no conjunto.

Exemplo de média em contexto empresarial: Em um relatério de uma
unidade das lojas americanas o gestor solicitou ao seu contador a média do
faturamento liguido no semestre sendo os faturamentos mensais:

Jan: 84.530,00 Fev:72.250,00 Mar:102.720,00 Abr:51.300,00 Mai:67.800,00
e Jun:70.400,00.

15



ISSN 1983-6767

Solucéo:

84.530,00 + 72.250,00 + 102.720,00 + 51.300,00 + 67.800,00 + 70.400,00
6

449.000,00 = 74.833,33
6

Moda € o numero que mais se repete em um conjunto. Se um conjunto possui
moda obrigatoriamente ele sera um dos numeros do conjunto. Quando nenhum
ndamero se repete entdo ndo existe moda este conjunto € chamado de amodal.
Existem também casos de conjuntos de numeros que podem possuir mais de uma
moda, seria um conjunto que diversos numeros se repetem a mesma quantidade

de vezes.

Exemplo de moda em contexto empresarial: No final do dia de uma loja de
eletrodomésticos foi realizada uma pesquisa de satisfacdo de atendimento de dez
clientes que deram as notas: 10, 8, 9, 6, 10, 7, 10, 8, 10,9

Solucédo: observando as notas obtidas notamos que a nota 10 apresentou

maior frequéncia entre as notas (4 notas) portanto a moda é 10.

Mediana é o0 nimero em um conjunto que se encontra no meio dos
resultados. Se o total de numeros é impar a mediana sera um namero central, se

e

par sera necessario realizar a média dos dois nimeros centrais.

Exemplo de mediana no contexto empresarial: Desta vez o gestor das lojas
americanas queria saber a mediana do conjunto de pessoas do fluxo de loja que
entravam no periodo da manha entéo pediu para um de seus funcionarios anotar e

passar a relacéo e chegou aos numeros: 1,4,2,1, 3,5,2,6,8.

Solugéo: primeiro colocamos o conjunto em ordem que neste caso em ordem
crescente ficar4 :1,1,2,2,3,4,5,6,8.

16
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Como o conjunto é formado por 9 elementos que € um nimero impar, entdo
a

mediana sera o 5° elemento neste caso o numero 3.

==@==Taxa média (mai/18 - mai/19)

mai/18
jun/18
jul/18
ago/18
set/18
out/18
nov/18
dez/18
jan/19
fev/19
mar/19
abr/19
mai/19

Figura 2: Amostragem de taxas de linha de credito més a més

Média do periodo: 6.85 %
Moda do periodo: amodal pois nenhum nimero se repete

Mediana do periodo: 6,85
A Média desta linha de crédito ficou em 6,85 %, ja a Selic do mesmo periodo

ficou em 6,5 % entédo concluimos que esta linha de crédito é mais cara do que

a taxa Selic.

3.2.2 NIVEIS DE CONFIANCA
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O Intervalo de Confianca é uma estimativa de um intervalo utilizado na
estatistica, que contém um parametro populacional. Esse parametro de populacéo
desconhecido € encontrado através de um modelo de amostra calculado a partir
dos dados recolhidos. O Intervalo de Confianca € um dos conceitos mais
importantes dentro dos testes de hipoteses na estatistica, por ser utilizado como

uma medida de incerteza.

O intervalo de confianca é importante para indicar a margem de incerteza
(ou imprecisao) frente a um calculo efetuado. Esse célculo usa a amostra do
estudo para estimar o tamanho real do resultado na populacdo de origem. A
interpretacdo correta do intervalo de confianga é provavelmente o aspecto mais

desafiador desse conceito estatistico.

O desvio padrdo é uma medida que expressa o grau de dispersédo de um
conjunto de dados. Ou seja, o desvio padréo indica o quanto um conjunto de
dados é uniforme. Quanto mais proximo de O for o desvio padrao, mais

homogéneo sao os dados.

Na tabela a seguir, temos alguns dados sobre taxas retirados do site do
Banco Central do Brasil, contendo as taxas de crédito pessoal consignado privado

de 10 bancos com suas respectivas taxas ao ano.

TAXA DE JUROS
POSICAQ INSTITUIGAQ %a.m. %a.a.
1 CAIXA ECONOMICA FEDERAL 1,57 20,61
2 BANCOQOB 1,66 21,78
3 BCO SAFRA 5.A. 1,69 22,28
4 BCO DO EST. DO PA 5.A, 1,7 22,43
5 BCO DO BRASIL 5.A. 1,87 24,82
6 BCO DO EST. DE SE S.A. 1,89 25,14
7 BCO CETELEM 5.A. 1,95 26,11
8 BCO RIBEIRAQ PRETO S.A. 1,99 26,64
9 BCO DAYCOVAL 5.4 2,04 27,45
10 BCO DA AMAZQOMNIA 5.A, 2.1 28,25

Figura 3: Taxas de crédito pessoal
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Ja nesta outra tabela, utilizamos os dados de taxas do Banco Central

do Brasil, contidos na tabela anterior, para calcularmos os intervalos de

confianca, nela temos algumas informacdes como o desvio padrdao, média e,

limite inferior.
Figura 4: Intervalos de confianca
INSTITUIQE\.G TAXA JUROS % ao ano

CAIXA ECONOMICA FEDERAL 20,61 Intervalo de Confianga

BANCOOB 21,78 T 10
BCO SAFRA S.A. 22,28 Desvio Padrdo 2,63
BCO DO EST. DO PA S.A, 22,43 Limite Inferior 21,92
BCO DO BRASIL S.A. 24,82 Média 24,55
BCO DO EST. DE SF S.A. 25,14 Limite Superior 27.18
BCO CETELEM S5.A. 26,11

BCO RIBEIRAD PRETO S.A. 26,64

BCO DAYCOWAL S.4 27,45

BCO DA AMAZONIA S_A. 28,25
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Concluséo
Através desse trabalho podemos concluir que:

As Lojas Americanas € uma das empresas lideres do varejo no Brasil, esta
presente em todos os estados brasileiros e no Distrito Federal e por meio de sua
controlada B2W digital a Companhia detém a lideranca no comércio eletrénico da
América Latina em termos de volume de vendas. A mesma apresenta condicdes
financeiras e patrimoniais suficientes para implementar o seu plano de negdcio e
cumprir as suas obrigacfes de curto, médio e longo prazo, bem como para cumprir
as suas necessidades de caixa, capital de giro e investimentos de curto, médio e
longo prazo.

Ao longo dos ultimos trés exercicios sociais, a variagdo do endividamento e dos
indicadores de liquidez acompanhou o crescimento da operacdo da Companhia. O
indice de liquidez corrente ao final dos exercicios de 2017, 2016 e 2015 era
respectivamente de 1,8x, 1,6x e 1,6x mostrando-se relativamente estavel ao longo
do periodo. O indice de liquidez imediata ajustado ao final dos exercicios de
2017,2016 e 2015 era respectivamente de 1,2x; 0,9 x e 1,0x também demostrando
relativa estabilidade. Apresentou ao longo dos Ultimos anos o crescimento
consistente, combinando a abertura de novas lojas e aquisi¢des. A receita bruta
consolidada recuou de R$20.714,5 milhdes em 31 de dezembro de 2015 para R$
20.002,3 milhdes em 2017, variagédo que reflete a migracéo de linhas/produtos da
venda direta/1p para o marketplace/3p realizada pela B2W digital; e com um pouco
mais de 3 anos o Marketplace da B2W esta em rapido crescimento, transacionou
mais de R$ 4,5 bilhdes em 2017. A expectativa € que essa operacdo ganhe cada
vez mais relevancia e contribua para o crescimento e rentabilidade do segmento de
comercio eletrénico.

Com base no ultimo balango patrimonial consolidado da empresa Lojas
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Americanas os dados de janeiro de 2019 a setembro de 2019 foi feita a analise do
endividamento em relacdo ao seu porcentual de capital de terceiros.

O Capital de Giro da lojas Americanas € tao importante quanto o investimento
fixo feito pelos sécios para a abertura do negdcio. Isso porque, a saude financeira

e, mesmo, a sobrevivéncia da empresa depende do capital de giro bem gerenciado
e bem aplicado.
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