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Resumo:

A valorizacdo de uma empresa € construida primoiate através de resultados positivos gerados pela
empresa, seja no aspecto de gestdo, financas, tingrkel qualidade dos produtos ou servigos da
empresa. Para qualificar o resultado financeirama empresa, é de extrema importancia a anélise
minuciosa de suas condic¢des internas antes deugmalgcisdo estratégica para a organizacéo. E para
tal, sdo particularmente relevantes os indicadoogsstruidos no ambito da Andlise Financeira de
Empresas (AFE), que s&o importantes ferramentangeis de estratégias orientadas pela valorizacao
das empresas. O presente trabalho teve por obje@hzar uma analise financeira das Lojas Renner
S.A., tomando como base seu desempenho entre 2P0B4e Calcularam-se os indices de liquidez,
lucratividade, endividamento, rentabilidade, eotr&ros, a partir de documentos contdbeis da empresa
A partir das andlises, tém-se indicios de que &ldilidade em investir nas Lojas Renner S.A.

Palavras-chaveAnalise Financeira de Empresas, Indicadores Firiars;énvestimento.

Financial analysis of a company in the consumer stec: Lojas
Renner’s case in the period of 2005 to 2014

Abstract

The valuation of a company is built primarily thgtupositive results generated by the company in the
aspect of management, finance, marketing or quafliproducts or services of the company. To qualify
the financial results of a company, it is extremiefyportant the careful analysis about their intérna
conditions before any strategic decision for thgaoization. And for that, are particularly relevant
indicators constructed under the Financial AnalysésCompanies (CFA), which are important
management tools of strategies aimed at compavadsation. This study aimed to conduct a financial
analysis of Lojas Renner S.A., based on its perfoiga between 2005 and 2014. Liquidity indicators,
profitability, debt, among others, were calculafeoin the company’s accounting documents. From the
analysis, there are indications that there is litghin investing in Lojas Renner S.A.

Key-words: Financial Analysis of Companies, Financial indicatdnvestment.
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1. Introducéo

O setor de varejo contempla diversas formas de wimédentre elas estdo lojas de
departamentos, vestuario, eletrodomésticos e nlet® etc. E um setor conhecido
principalmente pela venda de uma grande diversidaggodutos e caracterizado por uma alta
competitividade, visto que existem varias empresasdendo produtos semelhantes. Na
classificagdo da BM&FBOVESPA, o0 setor de varejaesspecificado como um setor de
consumo ciclico e, dentro deste setor, ha a raagfic em subsetores que agrupam o0s
segmentos relacionados a seus respectivos sulss&derama maneira geral, € possivel afirmar
gue o setor varejista € marcado por uma alta skdade frente ao mercado econémico,
principalmente por envolver produtos de consumdicoic Isso significa que o cenario
econbmico pode afetar aspectos como, por exemmoder aquisitivo das classes sociais, 0
gue influencia diretamente o consumo desses predntro desse contexto, o objetivo do
presente trabalho é realizar uma analise finandeirama empresa do setor de varejo, as Lojas
Renner, analisando se é viavel investir na empRzsa.chegar em tal parecer, é necessario nao
apenas avaliar o desempenho da empresa atravédickdbres financeiros.

A analise financeira de empresas € um tipo desendéntro da avaliacdo de empresas, também
conhecida comwaluation cujo foco principal € o de possibilitar meiosgque os investidores
possam decidir qual a melhor forma de alocar setisrsos. Assim, a andlise financeira € de
interesse dos investidores e também da empresantidc de retornar informacdes que sao
vantajosas para a gestdo financeira da empresasdivpl que, baseando-se em uma anélise
financeira, a empresa tome decisdes de forma @il seu planejamento para obter
resultados melhores, pensando na perspectiva destitiores. E nessa nessa linha de
pensamento que o presente trabalho visa analisanceiramente as Lojas Renner,
apresentando a evolugéo de indicadores considepadtisentes para medir seu desempenho
no periodo de 2005 a 2014. (Penman, 2007; Palegdu2004 e Galdi, 2008)

Criado em 1912, o Grupo A. J. Renner iniciou suasdades produzindo capas de la e, mais
tarde, optou pela separacédo de seus negoécios david@scimento, surgindo as Lojas Renner
S.A. em 1965, que atua no segmento de vestuarlgadws, acessoérios, moda intima,
cosmeéticos, perfumaria, além de seguros, empréstart@ulos de capitalizacdo. A empresa
possui sede em Porto Alegre, Rio Grande do Suleedomta com cerca de 13.350 funcionarios.
As Lojas Renner S.A. abriu seu capital em 1967 @omoddigo de negociacdo LRENS,
comercializando suas ac¢des através do Novo Medad®M&FBOVESPA. Como parte das
exigéncias para poder parcipar da lista de emprésaNovo Mercado, a empresa tem a
obrigacao de divulgar suas informagdes financeiras.

Em relacé@o a estrutura do trabalho, ha 4 secOesddépresente introdugdo. Com o intuito de
desenvolver uma analise financeira consistentecisglou-se o periodo de 2005 a 2014, uma
vez que nesse periodo foi possivel encontrar umapagh metodologia de elaboracdo dos
documentos financeiros da empresa. A secdo 2 abeareyisao literaria relacionada a Analise
Financeira de Empresas (AFE) como campo de conketime aos indicadores financeiros
selecionados para a analise. A secdo 3 diz respeitodologia utilizada no desenvolvimento
deste trabalho. Finalmente, a se¢do 5 conta camsaiados encontrados e, na sequéncia, as
consideragoes finais.

2. A Andlise Financeira de Empresas (AFE) e seusditadores

A analise financeira consiste em um método capéardecer informagfes determinantes sobre
a performance de uma empresa. Essa técnica deeaddlnportante ndo apenas para auxiliar
os investidores na alocacao de seus recursosamasgmn € contribuinte para a propria empresa
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no sentido de se auto-avaliar e tomar as decisaessansatas de acordo com o desempenho
encontrado na andlise. Matarazzo (1998) reforcandia que o principal objetivo de uma
andlise financeira € o de avaliar a empresa cetas/a tomar as melhores decisdes de acordo
com o cenario em que esta se encontra. O autacaxdhda que, seguindo a técnica de andlise
financeira, deve-se primeiro selecionar os indicaslomais pertinentes para medir o
desempenho da empresa, comparar os resultados destadores com o que é considerado
um padréo, interpretar tais resultados e tirar losdes sobre eles e, finalmente, tomar as
decis@es viaveis para a empresa. Para Helfert Y208@rincipais envolvidos diretamente ao
comportamento financeiro de uma empresa sdo ostiduess, os administradores e 0s
fornecedores/credores. Ele esclarece que a gestGmpresa acaba estando mais proxima da
performance da empresa, uma vez que estes s&posisaveis pelos resultados atingidos pela
empresa, sejam positivos ou negativos. Além dissn,investidores estdo diretamente
envolvidos com a rentabilidade que a empresa podpofcionar sobre seus patriménios
liguidos e investimentos, preocupados em obter aasgtado a valorizacdo da empresa. Os
fornecedores e credores, por sua vez, concedemsosdinanceiros para a empresa e possuem
como principal receio a capacidade que a emprasanearcar com suas obrigagdes, pagando
aquilo que deve.

Em relag&o a contribuicdo proporcionada pela Ae&disanceira de Empresas (AFE), como j&
foi comentado anteriormente, um assunto de destaguaumento do valor das empresas, algo
de extrema importancia para os investidores e p@tapios da empresa. Nesse contexto,
Benjamin Graham foi um dos precursores na liteaatgerca da analise de valor, também
conhecida comoValuation Graham (2007) salienta alguns pontos que mosteam
expressividade da avaliacdo de empresas, tais asgigmificancia das acdes de uma empresa
para o proprietario, a aletoriedade presente naaderacionario, a relacao risco e retorno
presente em um investimento e a margem de seguaanipvestir. No entanto, o autor alerta
gue no caso de previsdes futuras sobre a perfoard@mama empresa, ndo se pode levar em
conta os resultados encontrados na analise a maguseeles sejam os causadores dessa
performance.

Assim, tendo em vista a relevancia da analise fieiaa, foram selecionados alguns indicadores
gue se destacam na literatura existente sobreuatasgonforme se pode observar no Quadro
1

indice Férmula Indica

Liquidez

Capacidade de honrar
COMpromissos em
indice de Liquidez Ativo Circulante curto prazo com suag
Corrente (lLC) = Passivo Circulante disponibilidades
financeiras, contas a
receber e estoques.

Capacidade de
indice de Liquidez Disponivel cumprir com
Imediata (Iu) I = Passivo Circulante obrigag@es no curto
prazo contando com
suas disponibilidades.
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indice de Liquidez
Seca (Ls)

(Ativo Circulante — Estoques)
LS =

Passivo Circulante

Capacidade dhonrar
COMpromissos no

curto prazo sem leva
em conta os estoque

2]

Lucratividade

Margem de Lucro
Liquido (ML)

Lucro Liquido

M =
L™ Receita Liquida de Vendas

Eficiéncia em gerar
lucro em sua
atividade operacional
apds o pagamento d
Imposto de Renta e
dividendos.

Margem de Lucro
Operacional (Mwo)

Lucro Operacional

M,, =
L0 Receita Liquida de Vendas

Eficiéncia em gera
lucro em sua
atividade
operacional.

Endividamento

indice de
Alavancagem (k)

PassivoTotal

Iy = ; T
Patrimonio Liquido

Proporcéo entre
dividas e capital dos
proprietarios no
financiamento do
ativo.

indice de
Endividamento
Bancario (Ies)

Empréstimos Bancarios de Curto Prazo

lgp = . -
Passivo Circulante

Percentual d
representacéo dos
empréstimos
bancarios de curto

prazo sobre o total de

dividas de curto
prazo.

indice de
Endividamento
Total (IeT)

Passivo Total

Igp = ———
ET Ativo Total

Percentual de
recursos de terceiros,
no financiamento do
ativo.

Rentabilidade

Retorno sobre o

_ Lucro Liquido

Eficiéncia global en

Liquido (RPL)

. ROI = erar lucros com seu
Investimento (ROI) Ativo Total gtivos.
R b Eficiéncia global em
etorno sobre o Lucro Liquido gerar lucros sobre o
Patriménio RPL

~ Patriménio Liquido

gue foi investido
pelos proprietarios.

Fonte: Elaborado a partir de Santos (2010).

Quadro 1- indices Financeiros utilizados no comtet analise de empresas: calculo e interpretacio

Na viséo de Artuso (2012), os indicadores de ligrigtm como principal propdsito apresentar
a situacdo da empresa em relacdo as obrigacdedagpessui. O autor evidencia que o bom
resultado que uma empresa pode atingir de acordn seu desempenho depende
principalmente de como é feita a gestao financemaijlibrando e gerenciando a necessidade
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do uso de capital de terceiros e os proprios resutla empresa, por exemplo. No entanto,
Santos (2010) alerta que tais indices s6 podemigtes como satisfatorios caso os aumentos
ou reducdes no valor de ativos circulantes ndodtepaa capacidade que a empresa possui de
pagar suas obrigagdes, bem como acarretar em pger@acseiras. De acordo com Silva (2010),

a interpretacdo dos indices de liquidez segueieapgm geral, de que quanto maior o valor
atingido pelo indice, melhor, desde que os denatmds envolvidos tenham se mantido
constantes.

Ja em relacdo aos indicadores de lucratividadetoSd42010) explica que as margens de
lucratividade séo capazes de indicar se a empersa @ficiéncia a partir de sua atividade
operacional dentro de um determinado periodo. @r afitma que uma situagéo favoravel para
a empresa consiste no aumento tanto das margémsratvidade quanto da receita liquida de
vendas da empresa. Entretanto, ele adverte queaMargem de Lucro Operacional ) e

a Margem de Lucro Liquido (M), o primeiro indicador € mais aconselhado parasalisado,
uma vez que este esté ligado diretamente commdesa empresa faturar mais com seu negécio
do que ter despesas, enquanto o segundo indicader iio evidenciar a situacdo real da
empresa quando ha o envolvimento de venda de atavespresa.

Segundo Matarazzo (2010), os indicadores de erahwato ou também conhecidos como
indicadores de estrutura de capital sdo deternmésgrdra a tomada de decisdo por parte da
gestao financeira de uma empresa, pois a parteude resultados seréo tracadas as estratégias
para os recursos da empresa. Silva (2008) esclgueces riscos envolvidos com a decisédo de
investir ou financiar recursos exigem uma analigergosa da gestdo da empresa para que isso
nao prejudique seu desempenho. Além disso, Sab@dd) salienta que tais indicadores sédo
vistos como satisfatdrios caso a variacdo observedtes gere aumento nas margens de
lucratividade da empresa.

Santos (2010) explica que os indices de rentabiéids&do obtidos a partir do confronto entre a
Demonstracdo de Resultados do Exercicio e o Bal&atdmonial da empresa e estdo
relacionados com o retorno que a empresa obteaxeatdos capitais investidos. Na concepcao
de Matarazzo (2010), é por meio destes indicadprese apuram os resultados atingidos pela
empresa tendo em vista os recursos que foram idessAssim, analisando esses indicadores,
€ possivel verificar quanto de retorno se obtemérdele um determinado periodo. No entanto,
Santos (2010) deixa claro que caso haja o envohtonde venda de ativos da empresa, €
recomendavel que seja utilizado o lucro operacianahveés do lucro liquido para o célculo e
afirma que o aumento do indicador de um ano patdro € uma situagao favoravel e desejavel.

4. Procedimentos Metodoldgicos

O presente trabalho consiste em um estudo de easardter quantitativo. Tendo em vista o
objetivo de analisar financeiramente as Lojas Remneabalho buscou contemplar a literatura
existente acerca da Analise Financeira de Empi@das), apresentando os conceitos e as
definicdbes mais relevantes dentro desse contexta pdentar o desenvolvimento dos
resultados. Dentro dessa perspectiva, foram caloslandicadores considerados pertinentes
para a andlise a partir de documentos financeigmodibilizados pela empresa, tais como
Relatorios Anuais, Demonstrativos Financeiros, Bgda Sociais, entre outros. No decorrer da
analise, o foco foi identificar variagbes na evaluglesses indicadores, comparando-as com o
cenario encontrado no mercado econémico durangeiodn compreendido entre 2005 e 2014.
O periodo de andlise foi selecionado levando-secemta a metodologia utilizada para o
desenvolvimento dos documentos financeiros, buscartontrar todas as informacdes
necessarias nesse periodo. Além disso, foram@edeas informagdes que pudessem destacar
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o potencial da empresa no mercado em que elataisi@omo a comparagdo da empresa com
as outras que atuam no mesmo segmento. A compaeag@ o desempenho da empresa
medido pelos indicadores usados na anélise e mgesdo da economia brasileira medido por
indicadores de conjuntura econdmica teve como gitipdestacar se houve algum impacto da
economia no desempenho da empresa dentro do periadisado. Dessa forma, dispondo
dessas informacdes, € possivel ter indicios sopotemcial do desempenho da empresa, o que
é relevante para que os investidores possam deeidirviavel ou ndo investir nas agdes da
empresa.

5. Resultados

Os resultados encontrados foram obtidos atravégsattilos baseados nos documentos
financeiros disponibilizados pela empresa. Alénsa@i® periodo de anélise selecionado para
contemplar esses dados utilizados para o célculo &® 2005 a 2014, tendo em vista que
durante esses periodo foi possivel encontrar dottamedesenvolvidos por metodologias

semelhantes.

5.1.Evolugéo dos indices de Liquidez

Os indices de liquidez utilizados para o trabaltwarh: indice de Liquidez Corrente d);
indice de Liquidez Imediata() e indice de Liquidez Secag). E possivel observar os valores
referentes aos indices, bem como suas variagbeenpesis ao longo dos anos através das
tabelas a sequir:

indices 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 3202014
Iic 1.6z 141 127 13¢ 147 19z 19z 14t 158 1.7zZ
I 0.5¢ 0.4€¢ 03z 0.21 0.4z 0.7C 0.5¢ 04C 041 0.41
ILs 144 121 111 113 126 1.63 155 1.18 1.29 142

Fonte: Elaborado a partir dos documentos finaneadisponibilizados pela Lojas Renner (2015)
Tabela 1 — indices de Liquidez das Lojas Renned§22D14)

Variagdo 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 201213202014

% lic = -13% -9% 6% 8% 31% 0% -25% 7% 11%
% I - -18%  -29% -34% 97% 65% -22% -27% 5% -1%
% lis = -16% -8% 2% 11% 30% -5% -24% 9% 10%

Fonte: Elaborado a partir dos documentos finaneaiisponibilizados pela Lojas Renner (2015)
Tabela 2 — Variagao dos indices de Liquidez daad Bjenner (2005-2014)

Analisando a evoluc&o do indice de Liquidez Cordht), percebe-se que os anos de 2010 e
2011 foram os anos em que a empresa teve a mpaxidade em cumprir com suas obrigacoes
no curto prazo dentro do periodo analisado. O n@a®scimento para esse indicador foi no
biénio 2009-2010 e, apesar de ter tido o maiorédeamo em 2012, o indice tem voltado a
crescer nos ultimos anos, o que € favoravel para@esa.

Para poder medir a capacidade da empresa em quiarobrigacdes em um curto prazo
contando apenas com as disponibilidades da empcatajlou-se o Indice de Liquidez
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Imediata (I;) ao longo do periodo analisado, que mostra queocda 2010 foi o apice para
esse indice. No entanto, ele apresentou queda @008 e 2008, voltando a subir
consideravelmente até 2010 e no biénio 2010-20i2novamente. No Ultimo ano, a empresa
melhorou bem pouco a sua capacidade em pagar bugagdes a curto prazo com suas
disponibilidades financeiras. O baixo indice em&@8@ explica como um reflexo da crise
econdmica mundial e ja entre 2008 e 2010 houvewmeato significativo nas disponibilidades
da empresa. Outro fator relevante em 2010 foianratla da aceleragdo econémica, bem como
a queda dos indices de desemprego, baixos granadimpléncia e a expansao salarial, que
teve impacto no crescimento econdémico.

Ja o indice de Liquidez Secad]l por outro lado, apresenta a capacidade de aesmpuitar
suas obriga¢gfes no curto prazo sem levar em cenéstoques que ela possui, ja que estes
podem ou ndo serem vendidos. Assim, analisandolagio deste indicador, observa-se que
assim como os outros indices de liquidez, estecaaddir apresentou decrescimento nos
primeiros anos, tendo seu menor valor em 2007. &peés depois disso este indicador ter
diminuido, nos ultimos anos ele tem voltado a @eso que traz boas expectativas para a
empresa nos proximos periodos.

O Gréfico 1 apresenta a evolucdo de todos os imdieeliquidez calculados para as Lojas
Renner.

2.50
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|| | | I

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
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o

Liquidez Corrente M Liquidez Imediata M Liquidez Seca

Gréfico 1 — Evolugéo dos indices de Liquidez dagé®enner (2005-2014)
Fonte: Elaborado a partir dos documentos finaneeiieponibilizados pela Lojas Renner (2015)

5.2.Evolucao dos indices de Lucratividade

Com o objetivo de medir a capacidade de a empresa fucro através de suas operacoes,
foram calculados os seguintes indices de lucratiléd Margem de Lucro Liquido (M e
Margem de Lucro Operacional (M. A Tabela 3 e a Tabela 4 apresentam, respectiviamne
os valores referentes aos indices e sua variagéenteal dentro do periodo de analise.

indices 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 3202014

Muo 7% 6% 8% 7% 8% 11% 10% 9% 9% 9%
Mio 10% 9% 11% 10% 15% 18% 18% 14% 15% 15%

Fonte: Elaborado a partir dos documentos finaneaiisponibilizados pela Lojas Renner (2015)
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Tabela 3 — indices de Lucratividade das Lojas Re(2@05-2014)

Variagdo 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 13202014

% ML = 9% 21% -5% 8% 40% -7% -12% 1% -3%
% Mio - 6% 24% -7T% 44% 22% 0% -21% 3% 3%

Fonte: Elaborado a partir dos documentos finaneaiisponibilizados pela Lojas Renner (2015)
Tabela 4 — Variac&o dos indices de Lucratividadelagas Renner (2005-2014)

A evolugdo da Margem de Lucro Liquido (N mostra que o melhor resultado obtido pela
empresa gerando lucros foi em 2010, ano no quddéemmhouve o maior crescimento para o
indicador. No entanto, é notorio que apos este lamoye uma diminuigdo nesse indicador e €
um padréo que se manteve nos ultimos anos.

Ja a evolucao da Margem de Lucro Operacionab)veflete um aumento de 44% no biénio
2008-2009, crescimento da eficiéncia, gerando fuio@ sua atividade operacional, mas nos
tltimos anos essa eficiéncia ndo aumentou expegsente, 0 que gera preocupacdo em relacédo
ao cenario dos proximos periodos.

E possivel observar a evolugéo dos indices detividade a partir do Gréfico 2.

20%

15%

10%
) I I | |
0%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
B Margem de Lucro Operacional Margem de Lucro Liquido

Graéfico 2 — Evolugéo dos indices de Lucratividads Hojas Renner (2005-2014)

Fonte: Elaborado a partir dos documentos finaneaiieponibilizados pela Lojas Renner (2015)

5.3.Evolucéo dos indices de Endividamento

Os indices de endividamento calculados para varificgrau, a composi¢ao e a utilizacao de
recurso de terceiros nos ativos da empresa foradicd de Alavancagema), indice de
Endividamento Bancériogd) e indice de Endividamento Totakf). A partir da Tabela 5 e da
Tabela 6, é possivel observar os indices e suasatess variacdes ao longo do tempo.

indices 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 3202014

Ia 099 121 164 129 122 140 158 189 202 1.87
les 3% 15% 13% 0% 1% 1% 4% 2% 2%  10%
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ler 50% 55% 62% 56% 55% 58% 61% 65% 67% 65%

Fonte: Elaborado a partir dos documentos finansaiisponibilizados pela Lojas Renner. (2015)
Tabela 5 — indices de Endividamento das Lojas Re(2@85-2014)

Variagdo 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 1320 2014

% la = 22%  36% -22% -5% 15%  13% 19% 7% -8%
% les - 16% -11% -100% 8710% 37% 208% -46% 11% 347%
% ler = 10% 14% -10% -2% 6% 5% 7% 2% -3%

Fonte: Elaborado a partir dos documentos finansaiisponibilizados pela Lojas Renner. (2015)
Tabela 6 — Variac&o dos indices de EndividamensoLdg@s Renner (2005-2014)

Sobre a evolucéo do indice de Alavancagethdb longo do periodo de andlise, percebe-se
que para cada $1,00 de capital dos proprietamaméiando o ativo, a proporcao de recursos
de terceiros vem aumentando, o que € desfavoravelgpempresa. Nota-se que apenas entre
2007 e 2008 houve uma reducdo consideravel desparpéo, o que mostra que ha uma
dificuldade para a gest&o conter esse indice. Eymgelacionar esse indicador ao indice de
Endividamento Total £r) da empresa, ja que neste vem crescendo a pacéaple recursos
de terceiros no financiamento ativo. Isso decoo@uwmento das obrigacfes da empresa em
relacdo aos direitos, bens e disponibilidades. &atéo a alavancagem, o aumento progressivo
se deve ao aumento das obrigaces em relacdo @al clys proprios proprietarios, o que
acarreta em uma alta propor¢cdo de recursos deirteroe pode ser relacionado com o
agravamento do cenario econémico com o acontecintntrise econémica mundial.

Em relacdo ao indice de Endividamento Bancasdg) @a Renner, é possivel concluir que a
empresa adotou como estratégia diminuir os empréstide curto prazo, ou seja, uma
estratégia de baixo endividamento. A empresa radugnificantemente seu endividamento ao
longo do periodo analisado, sobretudo a partit0@8 20 que é favoravel para seu desempenho.
Relacionando tal fato com o cenario econémico, sipel que a empresa tenha optado por
diminuir este indice para enfrentar um periodo enmuoamente desfavoravel para seu
desempenho.

Jé analisando a evolug&o do indice de Endividan&ott (1) da Renner ao longo do periodo
analisado, é possivel afirmar que apenas no binR0D07-2008 a empresa conseguiu reduzir
consideravelmente o indice de endividamento tdtal.entanto, nos Ultimos anos ele vem
aumentando, o que é desfavoravel para a empreda-géanotar que ha uma dificuldade da
empresa conter a participacao de recursos deresasd financiamento ativo. 1Sso significa
que as obriga¢cGes da empresa tém aumentado e@or@sgisponibilidades, direitos e bens.
De acordo com os relatérios disponibilizados pelpresa, esse fato decorre principalmente
do cenério econdbmico negativo nos ultimos anosieotgrnou necessario o endividamento da
empresa para que ela conseguisse manter seu desenfipanceiro.

O grafico a seguir contempla a evolugao dos indleesndividamento utilizados para analise:
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Gréfico 3 — Evolucéo dos indices de Endividameai bjas Renner (2005-2014)

Fonte: Elaborado a partir dos documentos finaneeiieponibilizados pela Lojas Renner (2015)

5.4 Evolucdo dos indices de Rentabilidade

Para mensurar o retorno sobre o investimento @@dipelo capital da empresa, foram calculados
os seguintes indices de rentabilidaB&torno sobre o Investimento (ROI) e Retorno sabre
Patriménio Liquido (RPL). As tabelas a seguir apnéam tanto os valores referentes aos
indicadores, bem como sua variacgao:

indices 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 3202014
ROI 8% 8% 10% 10% 10% 13% 11% 9% 9% 9%
RPL 16% 18% 26% 23% 22% 30% 29% 27% 27% 25%

Fonte: Elaborado a partir dos documentos finansadiisponibilizados pela Lojas Renner. (2015)
Tabela 7 — Variacéo dos Indices de Rentabilidade_dias Renner (2005-2014)

Variagdo 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 1320 2014
% ROI = 6% 19% 2% -1%  27% -10% -17% 4% @ -2%
% RPL - 17% 42% -12% -4% 38% -3% -7% 0% -7%

Fonte: Elaborado a partir dos documentos finansadisponibilizados pela Lojas Renner. (2015)
Tabela 8 — Variacéo dos indices de Rentabilidade_dias Renner (2005-2014)

Analisando a evolugdo do Retorno sobre o Investin@ROIl), conforme consta no Grafico 4,
conclui-se que apesar da crise econdmica mundial2668 e do cenario econdmico
desfavoravel, a empresa conseguiu manter o regwhre o capital investido por todos os
supridores. No entanto, nos ultimos anos esse ysrado a partir desses investimentos vem
caindo, o que é desfavoravel para o desempenhemi@eR Desde 2010, a empresa tragou um
planejamento estratégico e a partir deste decalinvgstir no crescimento e desenvolvimento
da empresa, o que se refletiu principalmente er@ 20013 devido ao grande investimento.

Em relagéo ao Retorno sobre o Patrimdnio LiquideL(iRcomo se observa no Gréfico 4, nota-
se que entre 2005 e 2007 o retorno aumentou e 861€2@009, caiu. O maior lucro gerado
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pelo capital dos proprietarios foi em 2010, mas @itisnos anos a empresa ndo conseguiu
aumentar esse retorno, o que também é desfavqranageb seu desempenho.
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Gréfico 4 — Evolugéo dos indices de Rentabilidaake lcbjas Renner (2005-2014)

Fonte: Elaborado a partir dos documentos finaneeiieponibilizados pela Lojas Renner (2015)

6. Consideracgdes Finais

Partindo do propdésito de realizar uma andlise fieaa das Lojas Renner S.A., foram
guantificados indices de liquidez, lucratividadeligidamento e rentabilidade. Ademais, vale
ressaltar que se buscou compreender o desenvolandanempresa desde o inicio de suas
atividades no mercado varejista e dois fatos seacksm: a abertura de capital da empresa
ainda na década de 60 e o fato de a empresadea piimeira companhia brasileira a se tornar
uma corporacao. Isso significa que a expanséo gaesen foi rapida e que o conselho teve
independéncia para trabalhar e apresentar resslt@diro fato que se destacou foi o de que o
fundador da empresa, A. J. Renner, sempre valonagto seus funcionarios desde a criagdo
da empresa, sendo inclusive pioneiro em oferegemal beneficios aos colaboradores, tais
como a participacdo nos lucros da empresa, cooygerdé crédito e consumo, creche e
atendimento a saude.

Analisando a Renner em relacdo ao desempenho etm@uode-se destacar que a empresa
conseguiu sobreviver a crise econdmica de 200,gdobteve faturamento e lucro em todos
os anos. No entanto, a empresa aumentou signgiceamte suas obrigacfes nesse periodo,
sobretudo o endividamento total e a alavancagemedAcao do endividamento bancario foi
algo positivo para o desempenho da empresa. Umirfiessante € o de que em 2014, a
empresa apareceu entre as mais generosas em dosdea Brasil, obtendo um retorno com
dividendos nos ultimos 12 meses de 2,23%. Seusstimentos tém sido focados no
crescimento e desenvolvimento da empresa, 0 gueressante para 0s prOXimos anos. I1sso
significa que a empresa € preocupada com o merednasca melhorar seu desempenho.
Analisando o desempenho da empresa, principalnmastéltimos anos, as expectativas estéo
boas para a empresa.

Finalmente, pode-se concluir que se tém indicioguie ha uma viabilidade em investir na
Renner, ja que em geral as expectativas sao ma®aima empresa que tem se destacado por
seu desempenho, além de ter conseguido sobreviegisé econbmica mundial. Nota-se
também que ha uma preocupacao por parte da engoresaretorno aos acionistas. Em relagéo
a gestado, conclui-se que as iniciativas de A. dinBepermitiu que a empresa alcancasse 0
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patamar no qual se encontra atualmente. Isso érgeigrincipalmente em relagéo as iniciativas
do fundador que estao presentes na cultura da say@igo que foi fruto de sua experiéncia ao
longo de sua trajetoria.
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