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RESUMO

A Internet propiciou o surgimento de um novo ambiente de negdcios no qual corporacdes e
clientes estabelecem contato e se relacionam eletronicamente. Instaurou-se assim o Comercio
Eletronico (CE), uma modalidade de empreendimento cada vez mais comum, motivo pelo
qual, fora tema central desta monografia. Esse trabalho objetiva analisar o Comércio
Eletrdnico no Brasil sob a perspectiva dos indicadores econdémicos e financeiros de empresas
nacionais que entraram no ramo, e demonstrar se estas obtiveram melhores resultados com
base nos demonstrativos anuais fornecidos pela Economatica. O estudo parte de uma pesquisa
bibliografica que apresenta o aporte tedrico e conceitual para o entendimento de conceitos
relativos ao CE, associado a pesquisa quantitativa descritiva. A partir da analise dos
demonstrativos financeiros das seguintes empresas nacionais: Lojas Americanas, Saraiva e
Renner. Verificou-se que a Livraria Saraiva obteve melhoria na maioria dos indicadores,
resultado influenciado principalmente pela falta de concorréncia de peso no periodo
analisado, j& as Lojas Americanas tiveram piora em grande parte dos indicadores, enquanto a
Lojas Renner obteve lucro, mas ap6s a entrada no varejo online, verificou-se piora na maioria

dos indicadores, resultado influenciado pela baixa popularidade do setor no varejo virtual.

Palavra Chave: Comeércio Eletrénico. Inovacdes. E-Business. Ecommerce. B2C.
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INTRODUCAO

O comércio eletrbnico se tornou nos ultimos anos uma forma de expansdo do
comeércio fisico de varias empresas tanto no Brasil e no mundo. No comércio nacional, por
exemplo, das 50 maiores empresas em faturamento 34 delas ja possuem site proprio para
vendas. Com o uso da Internet, as transa¢Ges passaram a ocorrer numa plataforma digital que
barateou os custos das empresas e possibilitou a venda para qualquer lugar do planeta.

A Internet torna-se entdo, ferramenta imprescindivel para que essas transacoes
acontecam, uma vez que esta proporciona facilidade na troca de informacg0es e apresenta-se
como meio que permite realizar a conexao direta entre o vendedor e comprador. A estrutura
rapida e eficaz da Internet aliada ao baixo custo de uso permite a comunicacdo de novas
informacdes atualizadas segundo a segundo, traduzido num canal de comércio inovador e com
atuacdo global desde o momento de sua criagéo.

Dentre as teorias econdmicas acerca das inovagdes para 0 crescimento econdmico,
destaca-se a do Austriaco Joseph Schumpeter, que basicamente versou que 0 mercado nao
deve competir norteado apenas com base nos pre¢cos, mas Sim em novos produtos e
tecnologias que mostrariam seletivamente as empresas que teriam lugar de destaque e seriam
tomadas como referéncia posteriormente. Além disso, as inovagdes trariam lucros para as
empresas pioneiras, até que a inovacdo fosse difundida e imitada por outras empresas,
momento em que faria os lucros recuarem ao estado comum.

Em um contexto empresarial, unindo-se a necessidade de obter maiores lucros com o
avanco da tecnologia de comunicacdo e o uso do comércio eletrdnico, um questionamento €
levantado: a utilizacdo do comércio eletrénico pelas empresas varejistas no periodo entre 1996
a 2016 no Brasil aumenta a lucratividade e solvéncia das mesmas se comparado com 0
periodo em que néo era utilizado?

Esse trabalho tem o objetivo de demonstrar se 0 comércio eletrdnico é uma alternativa
viavel de se fazer negocios, analisando os indicadores de liquidez e lucratividade,
demonstrados por meio dos balangos anuais de empresas nacionais entre 1996 a 2016, periodo
que precede e sucede a entrada das mesmas no comércio eletrnico. O espago temporal
permite fazer uma comparagdo dos resultados para conseguir por fim confirmar ou ndo as
hipoteses levantadas.

Por ser uma modalidade de comércio relativamente nova, a utilizacdo da Internet para
fins comerciais carece de informacgdes como estudos sob os aspectos financeiros e econémicos

de empresas tradicionais que aderiram ao comércio eletrdnico, portanto, a realizacdo deste
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trabalno é motivada pelo fomento de dados acerca das modificacbes econémicas que
ocorreram nessas empresas apos a entrada no ramo do CE.

O presente estudo parte de uma pesquisa bibliografica que visa a obtencdo do conteudo
para proporcionar entendimento sobre o comércio eletrdnico, tecnologia da informacéo (TI),
E-business, definicdes das relagOes entre os agentes econdmicos nas transacdes do CE e a
revisdo sobre os indices e indicadores utilizados para analisar a estrutura financeira e
econdbmica das empresas selecionadas. A pesquisa bibliografica é somada a pesquisa
quantitativa-descritiva que analisa dados e estatisticas para a obtencdo de analises (GIL,
1999), sendo esses dados, disponibilizados pela Economatica e resultados financeiros
disponibilizados pelas respectivas empresas.

Além desta introducdo, o trabalho é dividido em trés capitulos. O capitulo 1 sintetiza
os primoérdios da Internet e do Comércio Eletrdnico e como essa pratica se comporta no
Brasil, descrevendo as variacdes, e conceituando termos como e-business e m-commerce, que
sdo variacdes do comércio eletrdnico. O Capitulo 2 dispde sobre as linhas teéricas econémicas
que norteiam o tema, correlacionando seus preceitos a assuntos pertinentes ao comeércio
eletrénico. O capitulo 3 demonstra uma anélise dos dados obtidos atraves da Economatica de
quatro empresas (Saraiva, Lojas Americanas e Lojas Renner) cada uma representando um tipo
de varejo, demonstrando como o comércio eletrdnico influenciou na mudanca dos resultados
financeiros e econémicos dessas empresas € se 0 empreendimento e investimento nessa

plataforma rendeu algum lucro liquido no periodo apds a criacdo das lojas virtuais.
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1 AHISTORIA DA INTERNET E DO COMERCIO ELETRONICO

A Internet emergiu no ambito militar, em meio a conflitos da Guerra fria, 0s principais
propdsitos de sua criacdo segundo Giles (2010) eram: criar um sistema de informacdo em
rede, que sobrevivesse a um ataque inimigo e facilitar a troca de informagdes entre os centros
de producdo cientifica. A forca tatica americana precaveu-se de que um Unico centro de
computacdo concentrando toda a informacdo poderia ser vulneravel a um ataque nuclear, do
que varios locais conectados pela rede, assim, a informacéo seria distribuida em varios pontos
computacionais pelo pais. Segundo Vieira:

Alguns integrantes do departamento de defesa dos Estados unidos tiveram a
ideia de criar um sistema de comunicacao que ndo pudesse ser destruido por
bombardeios e fosse capaz de ligar pontos estratégicos, como centros de
pesquisa e bases de forcas armadas (2003, p.3).

Segundo Castells (2003), o Departamento de defesa norte Americano recrutou
recursos de pesquisa envolvendo alguns centros de computacdo centralizado em universidades
para criar a Advanced research Projects Agency (ARPA) em 1958, resultando desses estudos
a Arpanet, que é o embrido da Internet. Seu objetivo era estimular a pesquisa em computacao
interativa.

Em 1962, os primeiros centros de pesquisa a se conectarem pela Arpanet, foram os da
universidade da California, em Los Angeles, entre a Universidade de Santa Barbara e da
Universidade de Utah. Logo esses centros cresceram chegando a 15 conexdes em 1971. A
implementacdo deste sistema se deu por uma empresa privada (Bolt, Beraneckand Newman)
que eram professores do MIT (Massachussets Institute University) que ja demonstrava as
oportunidades de negécio oferecidas aos detentores desde conhecimento especializado
(CASTELLS, 2003).

Os estudos e o investimento dessas universidades na Arpanet trazia outro beneficio
muito importante: a otimizacao de tempo de utilizagdo de computadores. Os computadores da
década de 1960 eram grandes, pesados e caros, custando cerca de cinco a dez milhdes de
dolares. Os Pc’s domésticos sdo uma evolugdo dessas primeiras maquinas que eram chamadas

de “computadores de tempo compartilhado” (DERTOUZOS, 1997).
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A mudanga do objetivo inicial para a Internet doméstica apenas ocorreu na década de
1990, quando a rede de computadores comegou a ser uma realidade desfrutada por algumas

poucas pessoas ao redor do mundo, como aponta Shy?:
A primeira mensagem de e-mail foi enviada em 1969, mas a adocdo da
pratica de troca de mensagens por meio deste, ndo decolou até meados dos
anos 1980. A Internet ndo popularizou até 1990, no entanto, a partir de 1990
o trafego na Internet mais do que dobra a cada ano (2004, p.3).

A partir de 1991 era possivel, via Internet, entrar em sessdes com maquinas remotas e
efetuar a troca de mensagens, transferir dados em tempo real, participar de conferéncias
eletronicas; Nesse mesmo ano, com a entrada da WWW? (World Wide Web), torna-se possivel
criar servidores de informacédo, onde se incluem textos, imagens, multimidia, dotando-se o
mundo da Internet dos meios necessarios para a construcdo de uma verdadeira teia de
informagdo. (ALBERTIN, 2003)

No Brasil, a Internet foi provida pelo Ministério da Ciéncia e Tecnologia MCT, que
formulou a Politica Nacional de Informatica e da legislacdo que formula o setor de
Tecnologia de Informagdo da Internet.

Na década de 1990, o MCT realizou uma mudanga significativa na politica
até entdo vigente, promovendo o fim da reserva de mercado para a
informética em outubro de 1992, a reforma da protecdo comercial, removeu
barreiras ndo tarifarias, e a instituicdo de um programa de reducéo do nivel
de aliquotas do imposto de importacdo. (LIMEIRA, 2007, p.29)

Para dar suporte a industria instalada no pais e criar o ambiente de atratividade para o
capital externo, foi sancionada a lei n. 8.248/91, de incentivos fiscais em informatica,
regulamentada em 1993. Ja em 1998 as Universidades brasileiras conectavam-se por meio das
redes internacionais de pesquisa, por intermédio da Bitnet (contracdo Because It’s Time
Network), que é uma rede de correio eletrénico. (LIMEIRA, 2007)

Em maio de 1995, uma portaria criada pelos ministros das comunicacdes e da ciéncia
e tecnologia criou 0 CG (Comité Gestor da Internet) que tinha como principal atribuicdo o
fomento do desenvolvimento da Internet no Brasil. Desde entdo, 0 nimero de usuérios vem
crescendo rapidamente, principalmente ap6s os anos 2000. (ALBERTIN, 2007)

Sendo uma nova forma de comunicagdo muito mais rapida e eficiente do que os meios

tradicionais da época, ndo demorou muito para que suas vantagens fossem usadas afim de

Tradugdo livre do seguinte trecho: The first e-mail message was sent in 1969, but adoption did not take off until
the mid-1980s. The Internet did not take off until 1990, however, from 1990 Internet traffic more than doubles
every year

2 E a sigla para World Wide Web, que significa rede de alcance mundial, em portugués.
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comeércio. No Brasil, em 1996 surgiu uma das primeiras lojas virtuais do pais, a Booknet, que
comercializava 120 mil titulos de livros e que, posteriormente, foi vendida para empresa
virtual Submarino. “Logo ap6s em 2000 surgiu A Lojas Americanas, site da rede varejista de
mesmo nome e tornou-se a maior loja virtual brasileira, com faturamento de 864 milhGes em
2005 segundo seu relatorio anual” (LIMEIRA, 2007, p.42).

A popularizagdo da Internet foi fator influente para mudar o modo de interagdo entre
pessoas e como consequéncia disso, 0 modo de se fazer negocio por intermédio da rede. No
ambito empresarial, a Internet tornou-se numa nova e promissora forma de fazer negdcio.
Criando a partir de entdo o termo Comercio Eletronico, que assume variados conceitos na
literatura, para Albertin:

O comércio eletrénico é a realizagdo de toda a cadeia de valor dos processos
de negdcio num ambiente eletrénico, por meio da aplicacdo intensa das
tecnologias de comunicacdo e de informacdo, atendendo aos objetivos de
negocio (2000, p.108).

Depreende-se do conceito de Albertin, que o Comércio Eletrdnico é mais abrangente
do que o processo nicho que envolve apenas a compra e venda. Bransky partilha de ideia

parecida, sendo que para ele o conceito de comércio eletrénico envolve a:

Partilha de informacdes, manutengdo de relacionamentos e conducdo de
transacdes de negdcios por meio de redes de telecomunicagdes dentro e fora
das organizagOes. Portanto, o comércio eletrénico é a maneira pela qual sdo
geradas vendas, suas concretizagbes e a assisténcia ao comprador no pés-
venda, tudo isso realizado on-line (BRANSKY, 1999, p. 37).

Salienta-se, que na literatura ha correntes contrarias ao conceito amplo de comeércio
eletronico, como a da Organization for Economic Cooperationand Development (OECD),
para eles “uma transagdo de Comércio Eletronico é a venda ou compra de bens ou servigos
conduzida em redes de computador por métodos especificamente desenhados com o propoésito
de receber ou colocar pedidos” (OECD, 2011, p.72). A compreensdo mais ampla foi adotada
pelo estudo, uma vez que mesmo a transacdo ocorrendo de forma off-line, o fornecimento de
informacdes € online, ou seja, a etapa em que o consumidor busca por informacgoes nos sites,
também constitui Comércio Eletrénico, uma vez que seria impossibilitada sem o apoio da
Internet.

Além do conceito de Comércio Eletronico, depara-se frequentemente com outros
termos advindos dessa pratica, como o e-business que por definicdo engloba ndo somente a
compra e venda de bens e servigos via Internet, mas também um amplo espectro de

atividades, incluindo colaboracdo entre parceiros de negdcios, conducdo de treinamento



14

virtual e transacdes eletronicas corporativas internas (TURBAN et al., 2006). E o chamado m-
commerce (mobile commerce), que emergiu com o aumento do nimero de aparelhos celulares
disponiveis no mercado (MEIRELLES, 2014), e resume em transacfes e atividades de
Comércio Eletrénico, realizadas em parte ou integralmente em ambientes sem fio utilizando
aparelhos moveis (TURBAN et al., 2006). Porém, mesmo com a répida adocdo dos
dispositivos mdveis e a vantagem de se estar conectado a toda hora em qualquer lugar, no
primeiro momento o comércio por meio destes dispositivos mdveis frustrou as expectativas
(KHALIFA; SHEN, 2008). Mas atualmente o m-commerce atua como um elemento
dinamizador do Comércio Eletr6nico, tendo movimentado em 2013 um quinto dos valores do
e-commerce mundial (GALINARI et al., 2015).

A difusdo da Internet como solucdo tecnoldgica é sustentada por sua popularizacdo
incremental e sem fronteiras. No Brasil, a disseminacdo dos dispositivos de Tecnologia da
Informacdo e Comunicacéo (TIC) foi responsavel por um aumento no nimero de eletronicos
conectados a Internet, enquanto a expansao significativa da banda larga moével no pais
completou um cendrio propicio tecnologicamente para aqueles com planos inovadores no
Comércio Eletrénico (GALINARI et al., 2015).

O Comércio Eletrénico segundo Limeira (2007) pode ser dividido em seis tipos,
variando de acordo com os lados da negociacdo. Primeiramente, o chamado Business to
Business?, € o tipo de comércio onde concentram transacOes de empresa, para empresa, COmo
a venda de produtos agricolas ou fornecimento de matéria prima para inddstrias; E o tipo de
comércio mais rentavel do mundo, ja que ambas as partes possuem grande poder aquisitivo
dependendo do tamanho das corporagdes. Aqui sdo devidos negdcios que vao além de compra
e venda de insumos, mas também de servicos, terceirizacbes, maquinario, patentes e todo tipo
de negdcio possivel entre duas ou mais empresas.

O tipo de comércio eletrdnico entre empresas (B2B) é agora universalmente
reconhecido como o seguimento de comércio eletrénico com maior potencial. O crescimento
da Internet para fins comerciais oferece uma economia de custos operacionais cada vez maior
para grandes empresas, ampliando as comunidades comerciais e reduzindo barreiras
financeiras a participacdo do Comércio Eletrénico.

Em seguida, o tipo de Comeércio Eletronico mais popular, conhecido por Bussines to
Consumer, caracteriza-se pela negociagdo eletronica entre empresas e consumidores. Para

Limeira é caracterizado pelas: “trocas entre consumidores e empresas e vice e versa, por

3 Expressdo em inglés que define “de negdcio para negdcio”
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exemplo, a realizagdo de compra em lojas online, ou atendimento ao cliente online” (2007,
p.38). Esta modalidade representa a virtualizacdo da compra e venda. A diferenca é que as
pessoas escolhem e pagam os produtos pela Internet; os consumidores devem ter a autonomia
de ir atras, procurar no endereco eletrénico, escolher os produtos e usar de algum pagamento
eletrénico para adquiri-lo. As empresas devem disponibilizar um diretdrio especifico com os
seus produtos que devem conter obrigatoriamente os mais diversos tipos de informacdes,
dentre preco e formas de pagamento. Pode-se citar exemplos de comércio tipo Bussines to
Consumers o site*s das Lojas americanas, Shop time e as empresas que apenas possuem loja
digital como a americana Amazon e a brasileira Submarino.

O terceiro tipo de comércio eletrbnico é praticamente o reverso do anterior, trata-se do
Consumer to Bussines, também chamado de leildo reverso. Acontece quando consumidores
vendem para empresas. Esta modalidade comeca a crescer no Mercado eletrdnico, pois uma
empresa que deseja adquirir um produto anuncia na rede a intencdo de compra. Os
consumidores que possuem o que a empresa quer, fazem a oferta. Essa negociacao também se
expande aos servicos, assim, uma empresa ofertante de servicos, publica em sua péagina
especifica, e 0 consumidor vende sua mao de obra.

Desta vez, sem o advento de uma empresa fisica, tem-se um tipo de comércio de
menor valor dependendo do tipo de negociagéo, trata-se do Consumer to Consumer, nesse
tipo de transacdo, percebe-se consumidores dos dois lados do negdcio, mediado por um
endereco de compra e venda. O consumidor pode colocar a disposicédo seus préprios bens para
que outros consumidores possam compra-los dependendo do interesse. Aqui se inclui desde
produtos novos a usados, servicos também sdo ofertados para outros consumidores, Nesta
transacdo é tanto comum a comercializa¢do de produtos de baixo valor, como CD’s, reldgios
e alimentos quanto a venda de objetos mais caros, como um carro usado, ou casa €
apartamento. Geralmente essas compras sdo mediadas por um endereco eletrénico como, por
exemplo, o Mercado Livre e 0 OLX dentre varios outros espalhados na Internet, inclusive
grupos especificos para compra e venda de alguma rede social.

O Government to Citizen, basicamente inclui o tipo de transagdo que é feita entre o
governo e o cidaddo, é caracterizado por uma relacdo comercial pela Internet entre governo
(estadual, federal ou municipal) e consumidores. Por exemplo, o pagamento online de

impostos, multas e tarifas publicas, assim como a compra dos consumidores por titulos da

4 Pagina ou ambiente virtual, sitio eletrénico em portugués.
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divida publica por meio do site do governo ou ainda titulos de capitalizacdo e qualquer
investimento, empréstimo ou proposta oferecida pelo governo.

E por ultimo, o tipo de Comeércio Eletrbnico feito entre o governo e empresas,
chamado de Government to Bussines, Segundo Limeira (2007) pode ser exemplificado pela,
oferta de produtos e servigos de 6rgdos do governo em licitacBes publicas. O Quadro 1
esquematiza todos os tipos e sua relacéo:

Quadro 1 — Relacao entre tipos de comércio

Governo Empresas Consumidores
Governo G2G G2E G2C

ex: Coordenacéo ex: Licitagdes ex: Informagdes
Empresas E2G B2B B2C

ex: Aquisigéo ex: eCommerce ex: Loja Virtual
Consumidores C2G C2B c2C

ex: Impostos ex: Comparacao ex: Leilao

Fonte: Organizado pelo autor

Dentre os modelos de comércio eletronicos exemplificados até aqui, serd dado énfase
ao tipo C2B, por se tratar do tipo de CE mais comum no Brasil e no mundo. Por fim, é
impossivel viabilizar algum desses tipos de transacdo sem um espaco, endereco eletrénico
dedicado a divulgacdo, apresentacdo e como um todo, a propria transa¢do comercial entre o
vendedor e o tomador do bem ou servigo. Esse espaco € denominado Site, pagina informativa
ou prdpria Loja virtual, onde possibilitam o acesso dos clientes 24 horas por dia, sete dias por
semana, oferecendo a oportunidade de exposicdo continuada dia e noite ampliando os
momentos de disponibilidade em relacdo ao varejo fisico. Além do acesso 365 dias por ano,
as lojas virtuais também oferecem comodidades adicionais, como economia de tempo e custo
de deslocamento, assim como fornecimento imediato de produtos em formato digital
(GALINARI et al., 2015), tais como e-books, mdusicas, filmes, ingressos, passagens e
softwares.

1.1 O Comércio Eletrdnico no Brasil

O comercio virtual transformou-se numa transacdo cada vez mais rotineira. No Brasil,
com a crescente insercdo de dispositivos com acesso a Internet e a melhoria de infraestrutura
de telecomunicagdes no pais, unidos ao crescimento da renda perceptiveis apos os anos 2000

(GALINARI et al., 2015), comprar, vender ou mesmo pesquisar algum produto sdo préaticas
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cada vez mais comuns sendo possiveis inclusive por aplicativos especificos disponiveis para a
maioria dos smartphones do mercado.

Em relatério desenvolvido pela CGIBR (2016, p.128) “observa-se uma tendéncia de
crescimento do nimero de residéncias com presenca de computador, chegando em 2015 a
uma estimativa de 33,2 milhdes de domicilios com acesso a essa tecnologia”. A mesma
pesquisa ainda indica que 51% do total das residéncias brasileiras possuiam acesso a Internet,
0 que corresponde, em numeros absolutos a 34,1 milhdes de domicilios.

Com baixas barreiras a entrada de novos empreendimentos online, o0 B2C no Brasil é
formado basicamente por inUmeros varejistas de pequeno porte que tendem a se especializar
em determinados nichos ou segmentos e por algumas poucas grandes corporagoes
(GALINARI et al.,, 2015). A Amazon que é considerada uma pioneira no varejo virtual
(TURBAN et al., 2006) em Dezembro de 2012 comecou de forma timida a vender alguns
itens no Brasil alguns como seu leitor de livros eletrénico de marca propria (kindle), CD’s,
DVD’s e livros impressos. Outro exemplo de loja online nacionalmente conhecida é a dupla
Submarino.com e Americanas.com, ambas pertencentes a empresa B2W, que também é dona
da marca Ingresso.com, que intermedia a venda de ingressos para cinemas, teatros, shows,
jogos de futebol e eventos diversos. Outro destaque no ambiente digital é o site de pedido e
entrega de comida, iFood, com 80% de participacdo no mercado brasileiro ap6s a fusdo com a
empresa Restaurant Web e posicionado entre os dez maiores do mundo em ndmero de
pedidos (LEAL, 2014).

Analoga as lojas fisicas, segundo Spiller e Lohse (1998, p.2)° “as lojas virtuais diferem
em termos de preco, variedade e tipo de produto e servigo oferecidos, propaganda e esforcos
promocionais”. Os exemplos acima mostram o tamanho da atuacdo do varejo eletronico,
sendo o0s bens e servicos comercializados pertencentes a inimeros grupos de atividades, por
exemplo: artigos culturais (livros, CD’s, DVD’s), servi¢os de reservas (Ingressos, Hotéis,
passagens de avido), restaurantes (dentro de uma variedade enorme de gastronomias no
iFood), representantes de grandes marcas de eletrodomésticos, moveis, eletrénicos, produtos
de vestuario e acessorios.

Segundo pesquisa encomendada pela empresa E-bit (2014), que avalia estatisticamente
os dados relativos ao comércio eletronico no Brasil, como aponta o Grafico 1, desde o ano de
2001, que o mercado de compra e venda pela Internet no Brasil veem crescendo em

porcentagens significativas.

>Traducdo livre do trecho: the physical store and paper catalogs, on-line stores differ in terms of the variety and
types of products offered, price, advertising and promotional efforts and service
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Gréfico 1 — Faturamento anual do eCommerce no Brasil de 2001 a 2015 — (em bilhdes)
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Fonte: E-Bit (2014)

O m-commerce também vem apresentando forte e crescente participacdo entre 0s
usuarios brasileiros, como aponta o Grafico 2. Em 2011 ainda era novidade essa forma de
comprar pela Internet, mas de 2013 para 2014 o percentual do volume transacional no total
do Comércio Eletrénico praticamente dobrou: de 3,6% registrado em junho de 2013 para
7% em junho de 2014.Esse avango se deve ao aumento de procura por esse tipo de
aparelho, somado ao desenvolvimento tecnolégico e preparo de empresas voltadas ao
comeércio online, que estdo cada vez mais dando atengdo a oportunidade de vendas em
formato mobile para suas plataformas (E-BIT, 2014)

Gréfico 2 - Porcentagem do m-commerce no total do Comércio Eletrénico no
Brasil 2010 - 2014
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Fonte: E-bit (2014)
Pela 6tica do consumidor, a expansdo da Internet e por ventura, do comércio

eletronico, trouxe facilidade e comodidade para um novo tipo de demanda que vem
crescendo gradativamente. Para Galinari et al:

A medida que a populagdo percebe a conveniéncia e as vantagens
econdmicas de efetuar compras pela Internet, se informa sobre seus direitos,
entende os instrumentos que sinalizam a seguranca nas transacfes ou a
idoneidade dos varejistas e se familiariza com o modus operandi das
compras on-line ou das devolucdes de produtos adquiridos pela Internet, um
maior numero de pessoas passa a utilizar esse canal de comercializagdo.
(2015, p.161)

No ambiente das lojas virtuais os consumidores tém a possibilidade de trocar
experiéncias com outros clientes, alguns sites ainda disponibilizam ferramentas de
comparacao de precos em sites como o Buscapé, Booking e Decolar. Segundo Galinari et al:
“A decisdo de compra dos consumidores pode ainda ser auxiliada por uma grande quantidade
de informacdes disponibilizadas em sites de reclamacdo, em foéruns virtuais, em blogs
especializados ou em redes sociais” (2015, p.141).

Na condicéo de vendedor individual sem nenhuma grande corporacéo por tras (pelo
menos de forma direta), qualquer um pode comercializar os seus produtos por meio da
Internet, seja criando um perfil no Facebook e vendendo em grupos especificos de venda
ou com auxilio de sites especificos como o Mercado Livre ou 0 eBay. Em sua maioria, 0
cadastro nesses sites sdo rapidos e ndo burocraticos, diferente da abertura de uma loja
fisica, por exemplo, que sdo exigidos Cnpj, nome limpo e centenas de outros empasses
burocraticos além de taxas as vezes exorbitantes para que possa funcionar regularmente.

Todo um acervo legislativo teve de ser criado para a adaptacdo desse novo negécio. O
Marco Civil da Internet (CGIBR, 2012), normatizacdo utilizada como uma das bases
conceituais para a Lei n® 12.965, de 23 de abril de 2014 (BRASIL, 2014), consolidou questdes
legais para a utilizacdo da Internet no Brasil. A lei, ainda que preambular foi sancionada
estabelecendo principios, garantias, direitos e deveres para 0 uso do ambiente virtual,
assegurando direitos aos clientes das lojas virtuais em territorio nacional. Embora a lei ndo
seja especifica para 0 Comércio Eletrénico, ela especifica no art. 7°, inciso XIll, a aplicacao
das “normas de protecdo e defesa do consumidor nas relagdes de consumo realizadas na
Internet”. De forma complementar, o Decreto n® 7.962 (BRASIL, 2013), que regulamenta a
Lei de Defesa do Consumidor (BRASIL, 1990), dispde particularmente sobre a contratacéo
no Comércio eletrbnico, abrangendo prerrogativas como a clareza das informagoes,

atendimento ao consumidor e direito de arrependimento.
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De acordo com Cavallini (2015) um levantamento feito pelo PROCON SP demonstra
que 2013 foi o pico de reclamagOes registradas de consumidores insatisfeitos com suas
transacdes online. De acordo com o 6rgdo, foram registradas 42.257 queixas gerais, dentro
deste total, 17.084 estdo relacionadas & demora ou n3o entrega de produtos. E um numero
relativamente alto ainda, tendo em vista o total de compras no ano e também atrelando-se que
recorrer a Fundacdo de Protecdo e Defesa do Consumidor é a Ultima alternativa quando os
consumidores se sentem lesados de alguma forma, muitos deles desconhecem de que tem direitos
assegurados em lei e acabam por perder a chance de ter seu dinheiro de volta. Abaixo 0 Quadro 2
detalha sobre as principais queixas efetuadas no PROCON SP em 2013 (CAVALLINI, 2015).

Quadro 2 — reclamac6es no PROCON SP acerca do CE em 2013

Tipos de reclamacgdes Primeiro semestre Segundo semestre Total
N&o entrega/ demora 9.925 7.159 17084
Produto danificado 2.094 2.205 4299

Problemas em 2.193 1.256 3449
cancelar compra
Descumprimento do 956 1.091 2047
pedido
Cobranca indevida 838 781 1619

Fonte: Cavallini (2015)
Praticamente a metade das reclamacdes é protagonizada pelo atraso ou extravio de

mercadorias, estando intimamente ligada aos servicos prestados pelos Correios que é empresa
controlada pela unido. Melhorar a qualidade desses servigos é diminuir significativamente o
nimero de queixas pelos consumidores. Em 2014 foram registradas 35.037 gerais com
comércio eletrdnico no PROCON SP, sendo 12.793 delas ligadas ao extravio ou demora das
mercadorias, mesmo diminuindo em relacéo ao ano anterior, esse total ainda permanece alto.

Um dos fatores determinantes a diminui¢cdo do montante de reclamacges por parte dos
consumidores, é que em 2013 o acervo legal sobre o comércio eletrénico foi acrescido de um
decreto que regulariza a lei n® 8.078, de 11 de setembro de 1990 que dispde sobre essa pratica
no Brasil. As principais determinacdes envolvem uma gama de exigéncias que os sites devem
seguir para que entrem em funcionamento seguindo os ditames da lei, como explicita no

primeiro artigo: “interdi¢do, total ou parcial, de estabelecimento, de obra ou de atividade,




21

atendimento facilitado ao consumidor; e - respeito ao direito de arrependimento” (BRASIL,
1990).Por direito ao arrependimento entende-se pela lei de defesa ao consumidor que:

O consumidor pode desistir do contrato, no prazo de 7 dias a contar de sua
assinatura ou do ato de recebimento do produto ou servigo, sempre que a
contratacdo de fornecimento de produtos e servicos ocorrer fora do
estabelecimento comercial, especialmente por telefone ou a domicilio”
(BRASIL,1990)

Para garantir total transparéncia e seguranca aos compradores, a lei ainda determina
que os sites devem ter informagdes pertinentes a modo de pagamento, prego e endereco de
forma perfeitamente visivel para que os usuérios tenham total ciéncia do que estdo
comprando. O Artigo 2 determina:

I - nome empresarial e nimero de inscricdo do fornecedor, quando houver,
no Cadastro Nacional de Pessoas Fisicas ou no Cadastro Nacional de
Pessoas Juridicas do Ministério da Fazenda;

Il - endereco fisico e eletrbnico, e demais informagdes necessarias para sua
localizag&o e contato;

I11 - caracteristicas essenciais do produto ou do servico, incluidos 0s riscos a
salde e a seguranca dos consumidores;

IV - discriminagdo, no preco, de quaisquer despesas adicionais ou acessorias,
tais como as de entrega ou seguros;

V - condicOes integrais da oferta, incluidas modalidades de pagamento,
disponibilidade, forma e prazo da execucdo do servigo ou da entrega ou
disponibilizacdo do produto; e

VI - informacdes claras e ostensivas a respeito de quaisquer restricdes a
fruicdo da oferta. (BRASIL. 2013)

Para evitar “letras mitidas” contendo taxas, juros ou condi¢des de pagamento diversas as
da oferta, o site deve especificar por menores os valores, inclusive do frete, para que o
consumidor ndo seja surpreendido por quantias as quais ndo estava esperando ou nao estava
explicito no contrato de compra. Como explicita o Artigo 6:

As contrataces no comercio eletrénico deverdo observar o cumprimento das
condigdes da oferta, com a entrega dos produtos e servigos contratados,
observados prazos, quantidade, qualidade e adequacdo”, as caracteristicas
devem ser as mesmas no momento da compra com 0 momento da chegada
da mercadoria (BRASIL, 2013)

Segundo Wakai (2016) ao incluir no Cédigo de Defesa do Consumidor os temas
pertinentes ao Comércio Eletronico, o legislador confere maior seguranca juridica a relacdo
consumerista. No entanto, ambas as partes devem ter contato com a legislacdo pertinente, o
consumidor deve ter total ciéncia de seus direitos para que ndo seja lesado por alguma
empresa em descumprimento com a lei, e sobretudo, ler atentamente o contrato de compra

antes de efetiva-la, afim de evitar arrependimentos e infortinios para ambas as partes.
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O aparato legislativo ainda adverte que a inobservancia dessas clausulas por parte da
empresa, permite que o estado sancione algumas punic¢des dependendo do grau de infracgéo,
elencadas em rol taxativo no artigo 56 que além de multa, prevé outras medidas tais como:
suspensdo de fornecimento de produtos ou servico, suspensdo temporaria de atividade,
cassacdo de licenca do estabelecimento ou de atividade, interdigdo, total ou parcial, de
estabelecimento, de obra ou de atividade, dentre outras medidas.

Segundo Cavallini (2015), de 80 a 90% das reclamac®es sdo resolvidas em até 10 dias,
e de 2013 até 2015, o numero de reclamacg6es vem caindo. N&o s6 o aparato legal, mas uma
melhor utilizacdo dos usuarios vem fazendo com que as compras virtuais sejam efetivadas
com maior eficiéncia e rapidez. Ter uma gama de leis e departamentos especificos que
garantem a seguranc¢a das compras faz com que mais pessoas se interessem por efetuar suas

compras com intermédio da Internet.
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2 REFERENCIAL TEORICO E ASPECTOS METODOLOGICOS

Nessa secdo, serd demonstrado as linhas de pensamento econdmico acerca da
importancia das inovacdes para o desenvolvimento do lucro, protagonizadas dentre outras,
pela teoria da inovacdo de Schumpeter e como seu estudo se relaciona com assuntos
pertinentes ao comércio eletrdnico, e adiante, os aspectos metodoldgicos utilizados neste
trabalho.

2.1 A teoria do lucro associado as inovacgoes

O progresso tecnoldgico e as grandes empresas sdo considerados por Schumpeter
(1961) como fatores essenciais no desenvolvimento econémico, a partir de dentro como um
fendmeno enddgeno. As empresas contribuem através da acumulagdo criativa, da acumulagéo
de conhecimentos intrasferiveis em alguns mercados tecnoldgicos e da capacidade de inovar.
Inovacao, segundo Schumpeter (1961) consiste em novos produtos, novos métodos de
producdo, novas fontes de matérias primas e exploracdo de novos mercados, bem como novas
formas de organizacionais. As inovagBes propiciam a geragdo de novos produtos e processos
com melhor qualidade e menor custo, o que permite ao empresario auferir lucros mais elevados do
que 0s outros empresarios que ndo inovam. Para Schumpeter (1961), o incentivo para o

empresario inovar é a expectativa de lucros extraordinarios.

O termo inovacdo engloba muitos conceitos na literatura. Sob uma perspectiva ampla,

0 conceito Rogers (2003) afirma que se uma ideia parece nova para um individuo, ela é uma

inovacdo. Por outro lado, sob uma perspectiva econémica, segundo Drucker (1987) a

inovacédo pode ser entendida como uma mudanca no potencial produtor de riqueza de recursos

ja existentes. O fato é de que a inovacdo é considerada como preocupacdo primordial das

empresas e de crescente importancia para a competitividade frente ao rapido desenvolvimento

das tecnologias da area de informética e telecomunica¢des (KIMURA; BASSO, 2011). Para
Schumpeter as inovaces radicais provocam:

um processo de mutacdo industrial(...) que incessantemente revoluciona a

estrutura econdmica desde o seu interior, destruindo incessantemente a

antiga, criando incessantemente uma nova. Esse processo de destruicdo

criadora € o fato essencial a respeito do capitalismo (SCHUMPETER, 1961,
Pég. 112).

A principal caracteristica desse processo é sua capacidade de interromper o equilibrio

do sistema econdmico vigente e, a0 mesmo tempo, iniciar um novo ciclo, resultante de
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transformacgbes econdmicas profundas como as que ocorreram a partir da década de 1970,
com a eclosdo do conhecido paradigma tecnoldgico da informagdo. Segundo Tigre (2005,
p.206), “as empresas passaram por um novo processo de transformagdes, caracterizado pela
incorporacdo de novos modelos organizacionais mais intensivos em informacdo e

conhecimento”.

Segundo Tigre (2005), o paradigma tecnoldgico da informacao estad fundamentado na
microeletronica. O autor destaca que a Intel desenvolveu, em 1971, um “microprocessador
capaz de criar novas trajetorias tecnoldgicas que substituiram as que eram apoiadas no uso

intensivo de energia ¢ materiais” (2005, p.206). A difusdo do referido microprocessador:

[...] exigiu o desenvolvimento de uma nova infra-estrutura, baseada nas
telecomunicagdes digitais (cabos oticos, radio e satélites) que s6 foram
efetivamente completadas nos anos 90. O aperfeigcoamento do “computador
em um uUnico chip” abriu caminho para uma onda de inovagdes
complementares e convergentes, cujo apice pode ser o advento da Internet e
do comércio eletrdnico, que revolucionaram a organizagdo do sistema
produtivo (TIGRE, 2006, p.207)

No contexto do paradigma tecnoldgico da informacdo surgiram novas formas de
organizacéo interna da firma e novas formas de articulagdo com o mercado (TIGRE, 2005), a
exemplo do comércio eletrénico e do e-bussiness, favorecidas pela rapidez na difusdo da

informacao e superacdo de barreiras geograficas. Conforme o autor

O uso crescente da Internet em atividades comerciais representou um novo
ponto de inflexdo em direcdo a chamada “economia do conhecimento”. A
possibilidade de integrar cadeias globais de suprimentos, aproximar
fornecedores e usuarios e acessar informagfes online em multimidia onde
guer que elas se encontrem armazenadas, deu uma nova dimensdo ao
processo de transformacdo. A combinacdo de fatores dindmicos como
inovacéo, desenvolvimento de novas aplicagdes e crescente competicdo vem
contribuindo para a reducéo de custos (TIGRE, 2015, p. 215)

A inovacdo assume importancia nas empresas inovadoras e que se adequam ao
desenvolvimento tecnologico ocorrido nas ultimas décadas (TAPSCOTT, 1997). Segundo

Giambiagi e Barros (2008, p.10) “Na auséncia de uma rapida mudanca tecnoldgica, a maior
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parte da producédo torna-se rotineira, e a educagdo dada as pessoas para lidar com a mudanca
proporciona um beneficio marginal limitado”. O nivel de mudangas varia de empresa para

empresa e em qual tipo de negdcios elas estdo inseridas

Essa aptiddo de adequar-se as inovacGes depende da capacidade de cada firma, autores
como Teece, Pisano e Shuen em sua teoria das capacidades dinamicas afirmam que algumas
empresas tém mais abertura a flexibilizar-se diante de novos investimentos e inovagdes, ja
que possuem uma capacidade maior de imitacdo e adaptacdo de negdcios que deram certo,
além de ter maior montante de capital enquanto outras empresas tem certa dificuldade em
adaptar-se as mudancas uma vez que carecem de flexibilizacdo e alocacdo de producéo, ou
mesmo, possuem montante menor de capital disponivel para submeter-se a essas mudangas.
Fica facil perceber por meio dessa teoria entdo, que a primeira firma tem vantagem sobre a
segunda, uma vez que sd0 mais capazes de aderir a novas tendéncias mais facilmente.
(TEECE; PISANO; SHUEN 1997). Por Exemplo, uma empresa que fabrica televisores e
continua investindo no modelo com tela de tubo e recusa a seguir as novas tendéncias de tela

fina ou SmartTv’s.

O comércio eletrdnico no Brasil, é caracterizado por inlmeras empresas concorrentes
vendendo produtos similares, entdo é importante que as mesmas invistam em inovacdes para
poder destacar-se perante a concorréncia e assim obter maior parcela de lucro do mercado,

enguadrando-se nesta premissa de Schumpeter.

Sobretudo, ele também defendia a teoria de que a inovagdo agia como agente de
destruicdo criativa (creative destruction) uma vez que nessa concorréncia, um novo produto
ou procedimento bem sucedido acabaria por substituir 0s processos antigos e que as empresas
teriam de se ajustar e reciclar suas estruturas produtivas se quiser continuar no mercado, como
afirma Nelson e Winter (1982, p.402): “Ele identificou como processo-chave 0
desenvolvimento a realizacdo de novas combinagOes, e, na economia competitiva, novas
combinagdes, significam a eliminacao competitiva do velho”. Schumpeter afirmava ainda que
enquanto a inovacgdo nédo se difundir pela concorréncia, 0 empresario que a introduziu estara
obtendo um diferencial de lucro em relagdo aos demais, chamado renda de monopdlio, que
durard até que a inovagdo seja difundida e comercializada por outras empresas. Esse
movimento é citado por Mcguigan como Teoria do lucro associado a inovagoes:

A teoria do lucro associado a inovacao sugere que lucros a cima do normal

constituem a recompensa de inovacGes bem sucedidas. Empresas que
desenvolvem produtos originais. De alta qualidade. Ou empresas que



26

identificam com sucesso oportunidades de mercado Unicas sao
recompensadas com o potencial para lucros acima do normal (MCGUIGAN,
2004, p.6)

A relagéo entre inovagdo e o desempenho empresarial, tem sido bastante discutida na
literatura. Sendo dividida em duas vertentes: (i) inovacdo relacionada ao crescimento da
empresa e (ii) a inovacao relacionada a retornos financeiros (lucratividade). A primeira, é
defendida por diversos autores como Motohashi (1998) que afirma existir consenso sobre a
percepcao de que a inovacdo, por meio do progresso tecnoldgico, promove a produtividade, a
demanda pelos novos produtos e melhora a eficiéncia, tornando-se um elemento importante
para o crescimento. Tidd (2001), por sua vez, formula que conceitualmente ndo € dificil
estabelecer a relagédo entre a inovagdo e a competitividade, e por consequéncia, o desempenho
das empresas.

Por outro lado, estudos sobre a inovacdo relacionada a retornos financeiros, nao
apresentam tanta acuracia devido a heterogeneidade das empresas e dos setores industriais, e
da dificuldade em conseguir o retorno financeiro do processo de inovagdes (MOTOHASHI,
1988). O efeito diferencial da inovacdo no crescimento e lucratividade foi o tema de Cho e Pucik
(2005). Em uma amostra de 488 grandes empresas norte-americanas, de diversos setores, 0s
autores concluiram que “é Obvio que as empresas que podem equilibrar a inovagdo com a
melhoria da qualidade criardo um circulo virtuoso de crescimento, rentabilidade e valor de
mercado” (CHO; PUCIC,2005, p.569)° mas que a relagio entre inovacdo e lucratividade é bem
mais complexa. “pode-se imaginar, por exemplo, que uma empresa que investe em novos
computadores, pode ter retornos de produtividade, mas ndo necessariamente de lucro monetario”
(CHO; PUCIC, 2005, p.670)".

Nesse contexto, o lucro possui um papel importante ja que é um sinal positivo de que
um negdcio esta sendo feito de forma certa, desde que esse lucro seja no nivel desejavel para
o idealizador. Tendo os lucros como norte de investimentos, Schumpeter afirma que as
empresas sdo guiadas pelos ganhos das empresas inovadoras em trés atos: (i) inovacgao, nesse
ato, os empreendedores devem decidir entre valer-se da zona de conforto e procurar por
melhores solugdes arriscando novos produtos, novas formas de producéo e gerenciamento; (ii)

difusdo, nessa fase as firmas propagam seu diferencial entre as varias rivais; (iii) imitag&o,

5Traduc3olivre do trecho: Combining the findings, it is obvious that companies that can balance innovativeness
with quality improvement will create a virtuous circle of growth, profitability, and premium market value
"Tradug3olivre o trecho: For example, it can imagine that a company that invests in new computers may have
returns of productivity, but not necessarily monetary profit



27

nessa fase o empreendedor pode fazer uma coépia deliberada do que deu certo em outra

empresa, e trazer para a sua fazendo as adaptagdes e complementacdes que forem necessérias.

2.2 Inovacdo, Difusdo e Imitacdo em casos concretos no Comércio Eletrénico

Segundo os preceitos de Schumpeter ditos no capitulo anterior, a inovacao, difuséo e
imitacdo é um processo em que as inovagdes sdo exploradas pelas empresas. A Amazon,
sendo uma das pioneiras no varejo virtual (TURBAN et al., 2006), frequentemente é usada
como referéncia de negdcios, uma vez que outras empresas sao atraidas pelos resultados de suas
inovacoes.

No Brasil, todas as fases do processo descritas por Schumpeter, séo facilmente
identificadas numa manobra de negdcios recentemente implantada no Comercio Eletrénico.
Atraidos pelos lucros da Amazon, empresa inovadora, 0s grandes varejistas que j& dominam o
mercado passaram a vender centenas de itens disponibilizados por produtores menores de
pequenas lojas, multiplicando assim sua gama de produtos a disposi¢do dos consumidores.

A loja de varejo americana Amazon, na intencdo de expandir seus negdcios, abriu em
seu site a possibilidade de os consumidores comprarem produtos de empresas menores que até
entdo ndo vendiam seus produtos na Internet. A empresa mixou em seu site uma modalidade
de comercio eletrdnico chamado Marketplace, plataforma, ja usada em sites como o Mercado
Livre e 0 ebay. Para Limeira (2007, p.40): ”Marketplace sdo sites que promovem o
relacionamento entre vendedores de um setor de mercado, regido geografica ou area
especifica de interesse visando a realizacdo de negocios”

Segundo Toledo (2015), essa estratégia foi um sucesso, e em 2015 a Amazon passou a
vender mais de cinco bilhdes de itens no seu site, e desde a implementacdo do Marketplace
em 2013 a empresa lucrou, apenas nesse setor, cerca de 43 bilhdes de dolares, sendo esse
montante 48% da receita total do site.

O desempenho favoravel da Amazon foi o motivo para que as empresas brasileiras
adotassem 0 mesmo esquema de Marketplace em seus sites, comegando assim, uma disputa
pela dominacdo desse segmento no mercado nacional. Primeiramente, de forma timida em
meados de 2013, pela empresa Cnova que cuida dos sites dos Supermercados Extra, em 2015
levou o servigo para suas outras companhias Casas Bahia e Ponto Frio. Seu concorrente

direto, a B2W, em novembro de 2013 expandiu suas fronteiras com o MarketPlace langando
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esse servigo primeiramente em seu site Submarino e seis meses depois expandiu as operagoes
para as Lojas Americanas (TOLEDO, 2015)

A Amazon, dando o primeiro passo para um novo modo de vendas, angariou uma fatia
maior de lucros, que é consequéncia de um primeiro movimento bem-sucedido, como explana
Baye:

As vantagens de um primeiro movimento sdo comuns em muitos ambientes
de negdcios. Considere um inovador que seja 0 primeiro a vender um
produto. Ser o primeiro pode permitir-lhe aproveitar os lucros de monopélio
durante a vida da patente. Devido aos defeitos de curvas de aprendizado, 0s
beneficios adicionais do primeiro movimento podem aumentar na forma de
custos menores. As vantagens de primeiro movimento devido aos efeitos de
curva de aprendizado podem persistir ap6s a patente expirar, e também
podem estar presentes ainda que ndo haja uma patente. (2010, p.495)

Os bons resultados da Amazon é um exemplo de primeiro movimento que deu certo,
mas ser a primeira empresa a inovar nem sempre é garantia de que o negdcio serd bem
sucedido. Qualquer investimento esta suscetivel a incerteza, e se 0 primeiro movimento for
falho, podera servir de exemplo para outras empresas aprenderem com 0s erros do primeiro
movimento, como afirma Baye:

Ser o primeiro nem sempre é vantajoso, algumas vezes as vantagens do
segundo movimento sdo ainda maiores. Por exemplo, ser o segundo a langar
um novo produto pode render Payoffs mais altos, do que ser o primeiro se
isso permitir ao segundo “pegar carona” nos investimentos feitos pelo
primeiro. Além disso, o segundo pode aprender por meio dos erros do
primeiro. (2010, p. 495)

A diferenca entre o comércio eletrdnico tradicional para o MarketPlace é bem simples,

segundo Toledo:

Os grandes varejistas online podem ser divididos em dois grupos. Existem os
gue seguem o modelo tradicional — compram produtos, estocam, vendem e
entregam. E h& aqueles que funcionam como uma enorme feira livre —
oferecem espago para que pessoas e comerciantes exponham, vendam e
entreguem os préprios produtos (2015)

Combinar essas duas modalidades de comércio eletrdnico, pode ser bem interessante
financeiramente para as empresas. Primeiramente, o investimento ndo é tdo alto, uma vez que
quem é responsavel pela producdo, estoques e entregas sdo 0s produtores, a empresa maior
ficando responsavel apenas de divulgar o produto no site para os consumidores. Terceirizar
essas operagbes € como tirar uma grande parte da responsabilidade e passar para esses
pequenos empresarios, poupando um enorme trabalho para o site varejista principal. E por

ultimo, trazer esses produtos, que antes ndo eram disponibilizados para venda online, para o
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site, faz com que multiplique a gama de produtos disponiveis no catalogo, alcangando um
ndmero maior de consumidores.

As empresas lucram uma média de 10 a 25% por cada item vendido nesse esquema de
Marketplace, como o investimento é baixo, estima-se um retorno de 90% de lucros,
(TOLEDO, 2015). No entanto, qualquer investimento é passivel de riscos. Estocar e entregar
séo responsabilidades primordiais de uma empresa, e quando uma dessas pequenas empresas
ndo fizer as entregas no prazo certo ou disponibilizarem um produto de qualidade, essas mas
experiéncias dos consumidores podem acabar afastando a clientela do site, fazendo-os
procurar pela concorréncia. A entrega e producdo dos itens vendidos séo de responsabilidade
dos pequenos produtores, mas os sites que hospedam as ofertas podem responder por essas
eventuais falhas. Resumindo, esses pequenos empreendedores ndo tém barganha o suficiente
para dar acuracia de que todas as transacdes dardo certo.

Por essas razdes, € necessario que esses sites que decidam implementar o Marketplace,
estejam fazendo o controle necessario das ofertas feitas pelos pequenos parceiros, afim de
evitar reclamacbes e por fim perder clientes para a concorréncia. Esse controle envolve
gastos, a B2W, por exemplo, despendeu 390 milhdes de reais na compra de empresas de
logistica, além de abrir novos ramais de distribui¢&o pelo Brasil (TOLEDO, 2015)

A integracdo do Marketplace no ecommerce tradicional é algo relativamente novo, e é
normal que os primeiros passos sejam modestos. A comparacdo dos lucros da Amazon, com
empresas brasileiras, ndo devem ser levadas a literalidade, ja que € uma empresa norte
americana, onde o comércio eletrénico é mais popular que no Brasil, mas, nesse curto espaco
de implementacdo, o Marketplace ja rendeu alguns bons nimeros para a Cnova, segundo
Toledo (2015) “A expansdo deve continuar. A Cnova, que em 2015 obteve 8% da receita
proveniente das vendas de outros varejistas, algo como 480 milhdes de reais, planeja chegar a
50% em até trés anos”.

Outra estratégia de negdcio criada e difundida pela Amazon, é a assinatura anual de
frete criada em 2005, que consiste em uma anuidade de 79 dolares chamado Amazon Prime,
nesse servico, 0 assinante paga apenas essa taxa e recebe quantos produtos quiser com frete
gratis pelo resto do ano. A vinicola online wine.com aderiu a esse modelo de frete e segundo
Leal e Amorim (2014), o site ja conta com cinquenta mil assinantes e ja venderam com esse
servigo, 150.000 garrafas de vinho. Para o co-fundador da empresa, essa assinatura “obriga”

os clientes a voltarem para comprar mais vezes no site (LEAL; AMORIN, 2014)
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O Marketplace € uma oportunidade de dar espago para pequenos produtores venderem
suas marcas nos maiores sites de vendas do pais, e com isso, crescer a produgdo, emprego e
lucro das mesmas, como afirma estudo feito pela Sociedade Brasileira de Varejo e Consumo:

A criacdo de marketplaces ndo apenas por empresas que comecgaram como
sites de leildes, como Mercado Livre, AliExpress e eBay, mas também por
grandes varejistas como B2W e Cnova, oferecem ao pequeno varejo novas
oportunidades deexposicdo de seus produtos e o ganho de escala para todo o
e-commerce (SBVC, 2016, p.31)

Como ja apontava Schumpeter, ndo ha desenvolvimento e crescimento econdémico
sem inovagOes, a Amazon inovou mudando a forma de vender produtos na Internet,
impulsionando outras empresas a fazerem o mesmo, resultando ndo apenas no lucro das
mesmas, mas numa parceria que gera melhorias tanto para as grandes empresas, quanto para
0s pequenos produtores e por fim, os consumidores. Juntamente com a assinatura do Amazon
Prime, séo inovagdes que deram certo, sinalizadas pelo lucro e foram difundidas e imitadas
por empresas nacionais.

Considerando o ecommerce como uma inovacao na forma de comercializar produtos e
servicos, sera feito a seguir uma analise dos balancos anuais de empresas que emergiram
nesse modelo de negdcios a fim de comprovar se o investimento nessa plataforma de negdcios

Ihes sortiu alguma melhora nos indicadores financeiros e econémicos.

2.3 Aspectos Metodologicos

O presente estudo parte de uma pesquisa bibliografica que visa a obtencdo do contetdo
para proporcionar entendimento sobre o comércio eletronico, tecnologia da informagéo (TI),
E-business, definicdes das relacbes entre 0s agentes econdmicos nas transacdes do CE e a
revisdao sobre os indices e indicadores utilizados para analisar a estrutura financeira e
econbmica das empresas selecionadas. A pesquisa bibliografica é somada a pesquisa
quantitativa-descritiva que analisa dados e estatisticas para a obtencdo de analises (GIL,
1999), sendo esses dados, disponibilizados pela Economatica e resultados financeiros

disponibilizados pelas respectivas empresas.
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3 APRESENTACAO E ANALISE DOS DEMONSTRATIVOS

Nesta etapa da pesquisa sera realizada uma analise dos balancos anuais de um grupo
de empresas que entraram no ramo do comércio eletrénico, realizando uma anélise
comparativa dos indicadores econdmicos e financeiros de antes e depois do funcionamento
das lojas virtuais. Para tanto, serdo utilizados dados secundarios provenientes da base de
dados da Economatica, especificamente os demonstrativos anuais das empresas selecionadas,
bem como serdo utilizados também demonstrativos anuais disponibilizados pelos proprios
sites das empresas.

3.1 Critérios de escolha de empresas

Segundo pesquisa das 50 maiores empresas do Comércio Eletrénico nacional (SBVC,
2016), 32 delas sdo empresas Multicanais (empresas que surgiram com lojas fisicas e depois
com a mesma marca, abriram negécio online), entdo para mostrar se elas obtiveram melhora
nos indicadores econdmicos e financeiros apOs imergir na empreitada virtual, foram
escolhidas empresas multicanais (que funcionam tanto no comeércio tradicional, quanto no
comércio eletrdnico), de capital nacional e que disponibilizaram dados suficientes para a
andlise. Foi escolhido por fim, uma empresa nacional de cada seguimento de varejo: A
Livraria Saraiva do nicho de livraria, Lojas Renner de nicho de vestimenta e Lojas
Americanas protagonizando as lojas de varejo geral. A escolha de uma empresa por
seguimento viabiliza demonstrar como o comércio eletrdnico atua em cada uma dessas areas.

3.2 Indicadores Econdmicos e Financeiros

Uma vez descrito o cenario no qual o comércio eletrénico esta inscrito nas formas de
mercado atuais, esta se¢do pretende demonstrar o comportamento dos indicadores financeiros
e econdmicos das empresas selecionadas, mas para isso, € importante destacar todos 0s
indicadores de Atividade, Liquidez e Lucratividade, que sdo imprescindiveis para a
compreenséo dos resultados.

3.2.1 Indicadores Financeiros

Os indicadores de liquidez evidenciam a situagéo financeira de uma empresa frente a

seus diversos compromissos financeiros (NETO, 2012, p. 173).
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3.2.1.1 indice de Liguidez Corrente

O indice de liquidez corrente indica a capacidade da empresa em honrar suas
obrigacdes de curto prazo. Se o quociente for igual ou maior que 1 demonstra que 0 montante
do ativo circulante é suficiente para pagar as obrigacdes do passivo circulante no curto prazo.
Numa situagdo hipotética contraria, se o valor for menor que um, indica que os recursos de
curto prazo sdo insuficientes para quitar as obrigacdes do mesmo periodo, desta forma, a
empresa necessita tomar recursos de longo prazo, seja através de empréstimos ou
integralizacédo de capital. Tanto para Marion (2012) e Neto (2012) quanto para a Economaética
(2017) o resultado desse indice é obtido pela formula:

Ativo Circulante

Liquidez Corrente = - -
passivo Circulante

Percebe-se que é preferivel para a empresa, manter esse indice superior a R$ 1, e
quanto maior, melhor para a mesma, ja que o indice indica a capacidade da empresa em quitar

as dividas no curto prazo.

3.2.1.2 indice de Liquidez Geral
Segundo Neto (2012, p. 174), o indice de liquidez geral demonstra a capacidade de

soldar dividas tanto no curto prazo como no longo prazo. Para isso, indica 0 quanto que a
empresa dispbe de recursos no passivo circulante e passivel circulante para cada R$1,00 de
divida. Para obter esse indice, a Economatica (2017) utiliza a seguinte formula:

Ativo Circulante + Realizavel a Longo prazo

Liquidez Geral =
Huaez Gerat = passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

A liquidez geral é utilizada também como uma medida de seguranca financeira da
empresa em longo prazo, revelando sua capacidade de honrar todos 0s seus compromissos
(NETO 2012, p. 174).

A utilizacdo dos indices financeiros descritos proporcionam a administracdo dos
recursos financeiros parametros de curto prazo sobre o volume de ativos e passivos, a
dependéncia e composi¢do dos recursos de curto e longo prazo, os ativos de rapida
conversibilidade e a capacidade de pagamento.

3.2.1.3 Indicadores de atividade
Os indicadores de atividade tem o objetivo de mensurar as diversas duragfes de um

ciclo operacional de uma empresa, o qual envolve todas as fases operacionais tipicas, que vao
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desde a aquisicdo de insumos bésicos ou mercadorias até o recebimento das vendas realizadas
(MARTINS; NETO, 1986, p. 247).

Segundo Groppelli e Nikbakht (1998, p. 411) os indices de atividade determinam a
velocidade com que uma empresa pode gerar caixa no curto prazo. Neste trabalho, optou-se
utilizar os seguintes elementos na obtencdo dos indices de atividade: Prazo Medio de
Estoques (PME), Prazo Médio de Pagamento a Fornecedores (PMF), Ciclo operacional e
Ciclo Financeiro. A escolha desses elementos ocorreu em funcdo da sua capacidade de

demonstrar a 0 comportamento dos principais componentes do ciclo operacional da empresa.

3.2.1.3.1 Prazo Médio de Estoques (PME)

E o indice que indica o tempo médio para a completa renovacdo dos estoques da
empresa, sendo representado, segundo Martins e Neto (2012) pela seguinte formula:

Estoque Médio x 360
B Vendas
Para uma empresa, € preferivel um menor resultado deste indicador, uma vez que

PME

quanto maior for o indice (PME), maior serd o prazo que os diversos produtos permanecerao
estocados, e em consequéncia disto, maiores serdo os investimentos para manutengéo e gastos

com estocagem desses produtos, além da perca de valor e depreciacdo (MARION, 2012).

3.2.1.3.2 Periodo Médio de Pagamento a Fornecedores (PMF)

Segundo Neto (2012, p. 183), o PMPF determina o tempo médio que a empresa
demora para pagar suas compras. Considerando que as compras anuais a prazo ndo Sao
reportadas nos demonstrativos financeiros, exige-se, para calcular o PMPF, a estimativa de
porcentagem dos custos dos produtos vendidos que sdo comprados a prazo, sendo a formula
expressa segundo Groppelli e Nikbakht, (1998, p. 412) e Gitman (1987, p. 224).

Contas Pagar
PMF =

Compras anuais prazo/360
O resultado desse indicador s6 é significativo em vista das condi¢fes médias de
crédito concedidas a empresa. Se os fornecedores concedem a empresa acima de 20 dias de
prazo para saldar suas duplicatas, ela pode receber uma classificagdo baixa, contudo, se os
prazos concedidos sdo de 30 dias, ela muito provavelmente se enquadraria em uma
classificagdo aceitavel (GITMAN, 1987, p. 224).
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3.2.1.3.3 Ciclo operacional

O Ciclo operacional segundo Gitman (1987) compreende no periodo entre a data da
compra até o recebimento de cliente. Caso a empresa trabalhe somente com vendas & vista, o
ciclo operacional tem o mesmo valor do ciclo econdmico, que consiste no tempo em que a
mercadoria permanece em estoque. Vai desde a aquisicdo dos produtos até o ato da venda,
ndo levando em consideracdo o recebimento das mesmas (encaixe). A férmula para obter o
Ciclo operacional segundo a Economatica (2017) é:

Prazo Médio = Ciclo Economico + Prazo Médio Contas a Receber

3.2.1.3.4 Ciclo Financeiro

Também conhecido como Ciclo de caixa é o tempo entre o pagamento a fornecedores
e 0 recebimento das vendas. Quanto maior o poder de negociacdo da empresa com
fornecedores, menor o ciclo financeiro Gitman (1987). O Ciclo financeiro consiste na
diferenca entre o Prazo Médio de Fornecedores com o Ciclo operacional

E importante para a empresa, sempre buscar alternativas que resultem em ciclos
operacionais reduzidos, observando sempre as limitacbes do mercado e o setor econdémico
inserido. Com ciclos menores temos 0 aumento do giro de negdcios, proporcionando maiores

retornos sobre 0s investimentos.

3.2.2 - Indicadores Econdmicos

De acordo com Gitman (1987, p. 230), os indices de lucratividade demonstram o
conjunto de medidas usadas para avaliar a rentabilidade e permitem ao analista avaliar 0s
lucros da empresa em relagdo a um dado nivel de vendas, um certo nivel de ativos ou o
investimento dos proprietarios. JA Marion (2012), destaca que esses indices, quando aplicados
sobre as vendas, demonstram a eficiéncia da empresa em obter lucro através de vendas. Os
indices de lucratividade a serem apresentados serdo: margem de lucro bruto, margem EBIT,
margem de lucro liquido, retorno sobre o ativo/investimento (ROA/RQI) e retorno sobre o
patrimonio liquido (RSPL).



35

3.2.2.1 - Margem de Lucro Bruto

A margem de lucro bruto segundo Gitman (1987, p.231) indica a porcentagem de cada
R$1,00 de venda que restou apds a empresa ter pagado por suas mercadorias. Essa margem é
aplicada sobre o total de vendas e fornece o valor restante das receitas operacionais a serem
utilizadas no pagamento de impostos e despesas operacionais. O indice é obtido atraves da
formula apresentada por Groppelli e Nikbakh (1998, p. 418):

Vendas — Custo dos produtos vendidos
Venda Total
A férmula utilizada pela Plataforma Economatica (2017), a qual serd4 usada neste

Margem de Lucro Bruto =

trabalho, ja deduz o custo dos produtos vendidos que traduz na variavel Vendas Brutas.

O resultado deste indice é influenciado pelo preco de aquisi¢do de produtos, pois caso
ocorra aumento no preco dessas mercadorias, a margem de lucro bruto tende a cair, a ndo ser
que a empresa consiga repassar esse aumento de preco de aquisi¢do, para o seu precgo final.
Por fim, € preferivel que haja aumento nesse indice (GROPPELLI; NIKBAKHT, 1998, p.
418).

3.2.2.2 - Margem de Lucro Liquido

Este indice indica o percentual de lucro por unidade monetaria de vendas (WESTON;
BRIGHAM, 2000, p. 60). Se uma empresa apresenta 30% de lucro liquido significa que, a
cada R$1,00 de venda, R$0,30 correspondem ao lucro liquido da empresa. Para obter a
margem de lucro liquida, Groppelli e Nikbahk (1998, p. 419) apresenta a formula:

Lucro Liquido
Venda Total
A mesma formula também ¢é utilizada pela Economatica (2017). Quanto mais uma

Margem Liquida =

empresa mantém baixas suas despesas e custo de aquisi¢cdo de produtos, a qualquer nivel de
venda, tanto maior sera seu indice de margem liquida (GROPPELLI; NIKBAKHT, 1998, p.
419). Atraves desse indice a empresa pode também comparar a sua lucratividade liquida
projetada frente a realizada, propondo 0s ajustes para aumentar este indice ou para obter o

esperado.
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3.2.2.3 - Retorno Sobre o investimento (ROI)

Segundo Matarazzo (1995, p. 158), esse indice demonstra 0 quanto a empresa obtém
de lucro para cada R$1,00 de investimento total. A margem de lucro vezes o giro dos ativos
totais fornece a taxa de retorno sobre os investimentos (WESTON; BRIGHAM, 2000, p. 64).
Tal indice é obtido, segundo a Economaética (2017) pela Formula:

ROI = Lucro Liquido
~ Ativo Total
Uma empresa que, por exemplo, obteve 30% de retorno sobre o0s ativos, a cada r$1,00

de venda obteve R$0,30 de retorno. E preferivel que a empresa procure elevar esse indicador,
e para aumentar o ROl mantendo o nivel de investimentos, e uma alternativa para fazé-lo
seria a reducdo dos custos quando da aquisicdo dos produtos ou corte nas despesas

operacionais ou financeiras.

3.2.2.4 - Retorno Sobre o Patrimdnio Liguido (ROE)

Segundo Groppelli e Nikbakht (1998, p. 419) este indice demonstra a rentabilidade
obtida sobre o capital préprio investido na empresa. A utilizacdo do Retorno Sobre o
Patrimdnio (ROE) permite apurar qual foi o resultado obtido para cada R$1,00 de recurso
préprio investido na atividade da empresa. O ROE é obtido através da seguinte formula:

Lucro Liquido

ROE =
Patrimoénio Liquido

Esse indice pode ser importante na tomada de decisGes dos investidores quando
houver a necessidade de realizar integralizagdo de capital em uma empresa.

3.2.2.5 - Participacao de Capital de Terceiros

Ao longo do funcionamento de uma empresa, € normal que seus proprietarios tomem
empréstimos de outras empresas, bancos e financeiros. Este indicador tem o objetivo
portando, de medir o grau de dependéncia em relacdo ao capital de terceiros, o resultado
segundo a Economatica (2017) é obtido através da férmula:

Capital de Terceiros x 100

Participagio do Capital de Terceiros =
articipagao do Capital de Terceiros Patrimonio Liquido
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Para esse indice, é preferivel que a empresa tenha menores indices, uma vez que
depender do capital de terceiros, pode trazer instabilidade para a empreso, caso aconteca
algum imprevisto com esses fundos de investimento.

A revisdo dos principais indices e indicadores de atividade, lucratividade e liquidez,
utilizados para avaliar as empresas no aspecto financeiro, fornecem informagdes sobre a
estrutura patrimonial e as transformagdes durante o ciclo operacional dos recursos investidos

e sdo imprescindiveis para a compreensao do estudo de caso que sera feito a seguir.

3.2.2.6 — Outros conceitos contabeis importantes

Antes de adentrar nos demonstrativos anuais disponibilizados pela Economatica, €
importante alguns conceitos listados no Quadro 3, € importante salientar também, que o
método contabil utilizado pela Economaética é o IFRS, sigla em inglés que significa Normas
Internacionais de Informacdo Financeira, essas normas visam a padronizacdo das praticas
contabeis ao redor do mundo, trazendo melhor conversibilidade entre empresas (FERREIRA,
2015), e que as férmulas utilizadas pelos autores da sessao anterior, sdo as mesmas utilizadas
pela Economatica.

Quadro 3 — Conceitos contabeis importantes

Receita Bruta de | Produto da venda de bens e servi¢os nas operacdes de conta
Vendas propria

Receita Liquida de | Receita bruta com deducdes
Vendas

Custo de produtos | Deducdo do custo das mercadorias na receita Liquida
vendidos

Receita Bruta Diferenca entre o faturado e o custo de fazer o produto ou
prover o servico, antes de deduzir overheads, folha de
pagamento, impostos, e pagamento de juros.

Receita Liquida Diferenca positiva ou negativa do lucro bruto, menos o lucro
operacional e o ndo operacional

Fonte: Economética (2017)

3.3 Caso Livraria Saraiva

Varejista voltada majoritariamente a venda de livros, a Saraiva atua no mercado
tradicional desde 1914, com cerca de 90 lojas fisicas espalhadas por 18 estados. Entrou
efetivamente no comércio eletrdbnico em Outubro de 1999 sendo uma das pioneiras lojas

online a vender livros no Brasil. Tem como diferenciais parcerias com as maiores editoras do
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mundo para langamentos exclusivos e eventos, além do proprio leitor de livros eletronicos, o
LEV, lancado em 2014 comemorando 100 anos da loja. A divisdo virtual possui uma gama de
produtos maior do que as Lojas fisicas, sendo possivel comprar também celulares, jogos e
eletronicos, diferente das lojas fisicas que em sua maioria tem foco na venda de livros
(SARAIVA, 2016).

Em relagdo as lojas concorrentes, possui como vantagem competitiva a acumulacéo de
pontos para trocas de outros produtos, o consorcio com editoras para melhores precos e a
integracdo das lojas fisicas com o canal de Comércio Eletrdnico, sendo possivel a retirada do
produto em filial mais proxima, mantendo o preco online e evitando para o cliente, gastos
com frete (SARAIVA, 2016).

Durante o periodo de 1996 a 1999, a Livraria Saraiva viu seu lucro diminuir. No ano
seguinte a criacdo da loja online, os lucros voltaram a subir, de forma timida primeiramente, e
num ritmo maior a partir de 2004 como nota-se no Grafico 3. No ano de 2003 as vendas pela
Internet ja significavam 16% do total de operagdes varejistas (SARAIVA, 2003) e para 0 ano
seguinte a estatistica foi melhor, segundo o demonstrativo de 2004 “A divisdo de varejo
eletronico mostrou forte expansdo. A receita bruta cresceu 35% e a geracao bruta de caixa
atingiu R$ 2,7 milhdes” (SARAIVA,2004, p.21).

Gréfico 3 - Evolucao do lucro liquido Saraiva de 1996 a 2007 (em milhdes)
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Fonte: Economatica (2017)

A transicdo para 2005 foi a de maior crescimento do lucro de todo o periodo analisado,
acompanhando a tendéncia de expansdo do comeércio eletronico no Brasil como aponta no
demonstrativo de 2005: “contribuiram para esse desempenho a crescente geracao de valor

com o sucesso na divisdo de varejo eletronico” (SARAIVA, 2005, p.20).

3.3.1 Quanto ao estudo financeiro
O Grafico 4 ilustra como os indicadores de Liquidez tiveram melhora ap6s a entrada
da Saraiva no CE. Quanto ao indicador de liquidez corrente, a empresa em 1999

disponibilizava de R$ 1,4 reais para 1 real a pagar num horizonte de 12 meses, ja em 2005,
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cinco anos apos a entrada no comércio eletronico, esse indicativo subiu para R$ 2,5 reais,
sendo que quanto maior melhor para a empresa uma vez que tendo mais disponibilidade de
recursos para saldar compromissos, diminui a probabilidade de acumular dividas, como
aponta Bruni (2014, p.129): “sob o ponto de vista da solvéncia da empresa, quanto maior o
valor da liquidez corrente, maior a solvéncia no curto prazo da empresa, € menor o risco
oferecido”.

Situacdo parecida é verificada se observar o desempenho da Liquidez Geral, que tem a
finalidade de demonstrar a capacidade em saldar compromissos tanto no curto como longo
prazo, verifica-se que o indice teve melhora depois que a Saraiva colocou sua marca no varejo
online, tendo assim como na Liquidez corrente, o melhor indicador em 2006. Segundo Bruni
(2014, p. 126) “em uma analise da evolugdo temporal da empresa, quanto mais reduzido o
indice se tornar, maior a preocupacdo com as dividas e as perspectivas de solvéncia do
negocio”.

Gréfico 4 - Indicadores de Liquidez Lojas Saraiva de 1996 a 2006 (em reais)
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Fonte: Economética (2017)

As Lojas Saraiva também aferiram melhores resultados quanto aos ciclos de atividade
apos a criagdo do seguimento online como pode ser verificado no Gréafico 5. O prazo médio
de estoques subiu até 1999, e comecou a cair apos a criagdo da loja virtual, sendo preferivel
para a empresa em niveis menores, uma vez que estoque parados significam custos a mais
para as mesmas. O prazo médio de pagamento aos fornecedores subiu até 1999, e continuou
até depois da entrada no comércio eletrdnico, segundo Neto (2012) este indice determina o
tempo médio que a empresa demora em pagar suas compras, € um indice que deve ser
interpretado de forma diferente para cada tipo de empresa e situagdo de compra, uma vez que

esse prazo muito curto pode sortir em endividamento para a mesma, porém, um prazo muito
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longo, pode gerar juros maiores nessas compras, portanto, a propria empresa deve averiguar
qual a meta e situacdo adequada para este indice.

Os ciclos operacionais e financeiros também tiveram melhora depois de 2001, para
estes indices é preferivel que a empresa tente encontrar meios para reduzi-los, ja que quanto
menor o tempo desses indicadores, maior € o nimero de vezes que 0s negocios giram e, por

conseguinte mais rapido o empreendedor retém o retorno de investimentos.

Gréfico 5 - Indicadores de Atividade Lojas Saraiva de 1996 a 2006 (em dias)
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Fonte: Economatica (2017)

3.3.2 Quanto ao estudo econémico

Acompanhando a tendéncia dos indicadores financeiros, a Livraria Saraiva também
obteve éxito na maioria dos indices de lucratividade como demonstra o Grafico 6. O Retorno
Operacional de Ativos (ROI), que demonstra o quanto a empresa obtém de lucro para cada
R$1,00 de investimento total, comegou a subir ap6s 2000, no momento anterior operava em
gueda, até quase voltar ao nivel inicial em 2005. Situacdo parecida € a do indicador de
Retorno Sobre o Patriménio (ROE), que mede o quanto de retorno uma companhia é capaz de
gerar com o dinheiro que foi aplicado pelos investidores e cujo melhor indice é verificado em
2005.

Para os indices de margem bruta e liquida, a livraria também obteve éxito depois da
criagdo do seguimento online, para Bruni (2014, p.167) “a margem bruta evidencia a
percentagem de cada unidade monetaria de venda que sobrou, ap0s a empresa ter pago 0s
custos de produ¢ao ou das suas mercadorias”, como percebe-Se, 0 indice operava em queda

até o ano 2000, no momento seguinte comecou a subir de forma lenta, onde em 2006 obteve o
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melhor indice. Quando o indice evolui positivamente, isso indica uma elevagdo positiva dos
pregos em relagdo aos custos. As vendas aumentaram relativamente e os custos foram
relativamente reduzidos.

Gréfico 6 — Indicadores de Lucratividade Lojas Saraiva de 1996 a 2006 (em reais)
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Fonte: Economaética (2017)

Observando os indicadores disponibilizados pela Economaética percebe-se que a
abertura do seguimento Online para a Saraiva, contribuiu para a melhoria de grande parte dos
indicadores econémicos e financeiros da empresa, principalmente depois de 2001, a loja
virtual em 2017 foi responsavel por 35,11% da receita do grupo (SARAIVA, 2017) e segundo
os relatorios anuais, faz parte dos planos dos idealizadores, continuar investindo no e-

commerce, incluindo a possibilidade de comecar a usar o marketplace a exemplo da Amazon.

3.4 Caso Lojas Renner

A Lojas Renner, é a maior varejista de moda do pais em faturamento, tem uma cultura
corporativa solida e detétm as marcas Camicado e YouCom, divisdes especializadas em
decoracdo e personificacdo de vestuario respectivamente. Conta com mais de 350 lojas
fisicas, entre lojas da Renner, da Camicado e YouCom (RENNER, 2017). Esta presente nas
cinco regides do pais e em 2016, sua marca foi considerada a 13% mais valiosa no varejo da
Ameérica Latina, a 3* no setor de vestuario, e 1* do setor no Brasil segundo pesquisa da
Interbrand (2016).

Apesar de estar no mercado tradicional desde 1922, primeiramente como fabrica téxtil
e depois como loja de departamento em 1990, a lojas Renner entrou no ramo do comercio
eletrénico apenas em 2010, e nos anos seguintes até 2016, viu seu lucro praticamente dobrar

como aponta o Grafico 7 (RENNER, 2017), no entanto, segundo demonstrativo de 2012, a
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loja online pouco influenciou nos lucros subsequentes uma vez que apenas 0,5% (R$ 20,7
milhdes + 111,6% em relacdo a 2011) do lucro bruto é obtido atraves do site (RENNER,
2012), nos anos seguintes, ha uma pequena variacao para 0,7% (RENNER, 2013). Adiante, a
analise dos indicadores de liquidez, atividade e lucratividade.

Gréfico 7 - Crescimento do lucro liquido Lojas Renner 2007 - 2016 (em milhdes)
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Fonte: Economatica (2017)

3.4.1 Quanto ao estudo finaneiro

Como pode ser analisado pela analise do Gréfico 8, a situacdo de Liquidez da lojas
Renner teve leve piora depois da entrada da empresa no comércio eletrénico, o indice de
liquidez corrente teve o maior numero em 2010, ano em que o site da loja foi inaugurado,
chegando a ter 1,9 reais para cada 1 real de divida, porém esse indice caiu nos anos seguintes.

Para a liquidez geral, verificou-se uma leve piora apds a entrada da empresa nos
negdcios online, em 2016, por exemplo, a empresa detinha apenas de R$ 1,1 reais para cada
R$ 1 de divida, sendo preferivel obter esse indicador a cima de R$ 1, j& que menos que isso,
indica que a empresa estd com capital circulante liquido negativo, ou seja, ndo tem capacidade
para saldar compromissos a curto e longo prazo (BRUNI, 2014).

Gréfico 8 — Indicadores de Liquidez das Lojas Renner 2007 a 2016 (em reais)
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Quanto aos ciclos de atividade, a Lojas Renner tiveram pioras ap6s a entrada no
comércio eletrébnico como percebe-se no Grafico 9, o prazo médio de estoques aumentou, 0
que ndo é preferivel ja que estoques parados por mais tempo armazenados podem significar
maiores custos, ainda mais em se tratando no departamento em que a empresa atua, que € o de
vestuario, pela mudanca de tendéncias da moda, as pecas podem acabar sendo vendidas com
precos inferiores. O ciclo financeiro também teve aumento de um ano para o outro no periodo
analisado, este indicador segundo Bruni (2014, p. 195) “exprime a quantidade de dias
existente entre o pagamento pelos insumos e estoques até¢ o recebimento das vendas”, ¢
preferivel que a empresa encontre maneiras de deixar esse indice reduzido, j& que ele
demonstra quantas vezes no ano o capital girou.

Ja o ciclo operacional, refere-se ao periodo que a empresa leva, em média, entre a data
da compra de seus estoques ou insumos produtivos, seu consequente processamento e
transformacdo, sua venda e o posterior recebimento em caixa (BRUNI, 2014), tal indice
aumentou em todo o periodo analisado, especialmente depois de 2008, ano que teve 0o maior
salto de um periodo para o outro. O periodo médio de pagamento aos fornecedores, entre

subidas e quedas, permaneceu estavel no final da analise.

Gréfico 9 - Indicadores de Atividade das Lojas Renner 2007 a 2016 (em dias)
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3.4.2 Quanto ao estudo econdmico

A empresa também ndo colheu efeitos positivos nos indicadores de lucratividade. Sob

a luz destes indices, a Lojas Renner teve leve piora depois da abertura do seguimento virtual
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como demonstra o Grafico 10. O Retorno Operacional de Ativos (ROA), indicativo cuja
finalidade é de medir a capacidade da empresa de gerar retorno com sua atividade fim,
comecou a subir apds 2001, no momento anterior operava em queda e continuou essa
tendéncia até 2014, momento que comecou a subir timidamente. Situacdo parecida é a do
indicador de Retorno Sobre o Patrim6nio (ROE), que mede o quanto de retorno uma
companhia é capaz de gerar com o dinheiro que foi aplicado pelos investidores e cujo pior
indice é verificado em 2016.

Ja as margens de lucro bruto e liquido, mantiveram no periodo analisado, praticamente
0 mesmo comportamento, ambas subiram de forma timida até 2010, ano da estreia da loja
virtual, e comecou a cair posteriormente ndo de forma significativa, observando o periodo

como um todo, pode-se afirmar que estes indicadores permaneceram praticamente estaveis.

Gréfico 10 — Indicadores de Lucratividade das Lojas Renner 2007 a 2016 (em

reais)

70,0 -
60’0 | \_—/
50,0 -
40,0 -
30,0 T J

e
20,0 A
10,0 - — — =
0,0 T T T T T T T T T 1

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
e===ROE e==——=ROA Margem Liquida == Margem Bruta
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A expansdo do lucro liquido das Lojas Renner no periodo analisado, € explicada
segundo os demonstrativos, pela aquisicdo das lojas Camicado e YouCom, além de
sequenciais aberturas de lojas fisicas em varios estados do pais. Porém analisando os outros
indicadores econémicos e financeiros, percebe-se uma queda de rendimento em praticamente
todos os indices.

O baixo rendimento do site é atrelado & baixa tradicdo de compra de vestuario pela
Internet no Brasil (AMORIN, 2015), ficando atras de preferéncias como artigos de

informatica, eletronicos, eletrodomesticos. Além disso, a Lojas Renner também tem dois
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concorrentes, as lojas Zatini e Dafiti que sdo multinacionais com marcas mais conceituadas e
menores precos. A Loja Virtual da Renner tem maior serventia, portanto, de ser um canal
comunicativo de marketing ou como mostruario de produtos, além de que em nenhum

demonstrativo é salientado planos de expansdo ou investimento no site da loja.

3.5 Caso Lojas Americanas

A Lojas Americanas é considerada a quarta maior varejista do Brasil, com base no
ranking do Interbrand (2016), possuindo cerca de 1.120 lojas espalhadas por 430 cidades
segundo informac@es do site da empresa. Foi fundada no ano de 1929 em Niteroi por quatro
americanos (dai o nome fantasia) e entrou no ramo do Comeércio Eletrénico em Novembro de
1999, sendo uma das primeiras lojas varejistas online no Brasil (AMERICANAS, 2017). Com
a missdo de ser o principal destino de compras na rede, investiu em centros de logistica e
distribuicdo espalhados pelo Nordeste, Sul e Sudeste, recebendo o titulo de loja virtual mais
lucrativa do pais, dois anos apds sua abertura (AMERICANAS, 2002, p.21)

A empresa, no entanto, amargurava sucessivos prejuizos no balanco anual, fechando
de 1996 até 2000, com numeros negativos de lucro liquido como aponta o Gréafico 11,
situacdo esta, explicada pelo gasto intenso em projeto de expansdo em novas filiais e pela
criagdo de centros de distribuicdo que facilitariam a entrega de produtos por meio do site
(AMERICANAS, 1999). Ainda em 2000, a loja online atingiu a margem bruta de 15,2%, mas
apesar do aumento do indice das vendas em relacdo a 1999, as despesas de logisticas tiveram
acréscimo devido ao nimero de pedidos e os ganhos descritos ainda ndo foram suficientes
para gerar lucratividade para o Comércio Eletrdnico da empresa, que registrou um prejuizo
operacional de R$ 14,9 milhdes (AMERICANAS, 2001). Conquistando lucro para esse
seguimento apenas em 2002, como indica o demonstrativo:

O faturamento bruto total da companhia alcancou 166,4 milhGes em 2002,
106% superior ao de 2001, e quase 7 vezes maior que o de 2000. O lucro
bruto no ano foi de 32,4 milhdes [...] equivalente a 25% de toda a venda
liquida, o lucro liquido no periodo foi de 2,1 milhdes. (AMERICANAS,
2002, p.19)
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Gréfico 11 - Evolucédo do lucro liquido Americanas de 1996-2007 (em milhdes)
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Fonte: Economaética (2017)

O comércio eletrénico apurou em 2003 um faturamento bruto de R$ 267,6 milhdes,
cifra 60,8% maior que a registrada no exercicio anterior. A partir de uma base aproximada de
um milhdo de visitantes Unicos, o equivalente a 50% do total dos brasileiros que compram
pela Internet, a Americanas.com tornou-se referéncia no comeércio eletrbnico brasileiro
(AMERICANAS, 2003).

Em 2005, a Lojas Americanas adquiriu uma empresa concorrente do Comércio
Eletrdnico, a Shop Time fundada em 1995, que também vende pela televisdo em canal préprio
e em revista de catalogo, dessa fusdo, o seguimento online atingiu faturamento consolidado
(lucro bruto) de R$ 864,8 milhdes, 99,3% acima do ano anterior (AMERICANAS, 2005). Em
Dezembro do ano seguinte a Lojas Americanas anunciou a fusdo entre sua Loja virtual e o
Submarino, outra concorrente no Comércio Eletrénico. A seguir, como os indicadores

econémicos e financeiros comportaram depois da entrada criacdo das Americanas.com.

3.5.1 Quanto ao estudo financeiro

Como verifica-se no Gréafico 12, o indicador de liquidez corrente, teve leve piora apos
a entrada da empresa no comércio eletrénico, em 1998 a liquidez estava a cima dos dois reais
para cada 1 real de divida, mas recuou para 1,4 em 2006, mostrando que a empresa teve um
recuo na disponibilidade de fundos para quitacdo de pendencias. Situagdo parecida verifica-se

ao analisar a Liquidez Geral, que também teve ano de pico em 1998, e comecou a diminuir no
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ano seguinte, tendo o ano de 2006 como o pior indicador de todo o periodo avaliado, ficando
inclusive abaixo de r$ 1 real, indicando que a empresa ndo tem recursos o suficiente para
saldar os compromissos no curto e longo prazo.

Fica notavel com a analise desses dados, que a situacdo de solvéncia das Lojas
Americanas, caminha em direcdo ao endividamento, uma vez que é preferivel para as
empresas manterem recursos disponiveis para a quitacdo de compromissos. Segundo Neto
(2012), é aconselhavel inclusive, que essas empresas mantenham o nivel de liquidez geral a
cima de r$ 2 reais, mas & de comum entendimento que os niveis ideais variam de acordo com

a realidade individual de cada negdcio.

Gréfico 12 — Indicadores de Liquidez das Lojas Americanas 1996 a 2006 (em reais)
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Conclui-se que a empresa, apos a abertura do seguimento online, tem menos recursos
para pagar compromissos de longo e curto prazo.

Seguindo a tendéncia de piora dos indicadores anteriores, a Lojas Americanas também
obtiveram piores niveis nos ciclos financeiros como se percebe no Grafico 13. O prazo médio
de estoques (PME) teve um aumento significativo apds os anos 2000, tendo o pico em 2006,
como mencionado anteriormente, ter maiores niveis de estoque ndo é aconselhavel uma vez
gue o armazenamento e controle desses produtos em galpdes podem ser onerosos além de que
muitos desses produtos podem perder o valor com o tempo, sendo a empresa, obrigada a
vendé-los por um menor valor, o aconselhavel é que a empresa procure um nivel 6timo de
estoques, para que estes ndo faltem quando procurados pelos consumidores e nem sobrem

acarretando em prejuizos para a empresa.
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O ciclo financeiro das Lojas Americana, assim como o ciclo operacional também
subiu, sendo um comportamento ndo desejavel para as organizagdes. E acompanhando 0s
demais indicadores de atividade, o prazo médio de pagamento aos fornecedores (PMPF)
também subiu no periodo analisado, para este indicador, é aconselhdvel prazos maiores de
pagamento, num nivel 6timo e individual de cada empresa, devendo estas, estarem atentas as
negociacgdes de parcelas e de juros (MARION, 2014)

Gréfico 13 — Indicadores de Atividade Lojas Americanas de 1996 a 2006 (em dias)
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Fonte: Economética (2017)

3.5.2 Quanto ao estudo econdémico

Sob a luz dos indicativos de lucratividade, a Lojas Americanas, diferente dos indices
de ciclos médios, obteve éxito apds o funcionamento da loja virtual, como demonstra o
Gréafico 14. O Retorno Operacional de Ativos (ROA), indicativo cuja finalidade é de medir a
capacidade da empresa de gerar retorno com sua atividade fim, comecou a subir apds 2001,
no ano anterior operava em negativo. Situacdo parecida € a do indicador de Retorno Sobre o
Patriménio (ROE), que mede o gquanto de retorno uma companhia é capaz de gerar com 0
dinheiro que foi aplicado pelos investidores e cujo melhor indice é verificado em 2005.

A Margem de lucro Bruto teve no periodo analisado, uma leve melhora depois que as
Lojas Americanas inauguraram o seguimento online, tendo 2006 como pico deste indicador,
ja o indicador de Margem Liquida, que operava em negativo até 1997, teve o melhor pico no
ano seguinte, mas comecou a cair apos a entrada do varejo virtual, ficando praticamente

estavel nos anos seguintes, mas fechando em 2006 com indicador positivo.
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Gréfico 14 — Indicadores de Lucratividade das Lojas Americanas 1996 a 2006
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O indicador mais preocupante para as Lojas Americanas apos a insercao no comercio
eletronico é o de capital de terceiros como demonstra o Grafico 15. Para esse indicador, €
preferivel nimeros baixos, pois quanto maior esse indicador, significa que a empresa tem
muita dependéncia pelo investimento de outros fundos, o que pode resultar em
endividamentos posteriormente.

E compreensivel que ao longo da existéncia de uma empresa, fazer uso de fundos de
terceiros € normal, muitas empresas ja abrem com o investimento de bancos e financeiras, o
nivel 6timo desta alternativa de obter recursos € individual de cada empresa e varia entre taxas
de juros e formas de pagamento de cada banco, financeira ou investidor, mas se analisa-la em
conjunto com os indicadores de liquidez das Lojas Americanas, € perceptivel que a empresa

caminha para um possivel endividamento.

Gréfico 15 — Indice de Capital de Terceiros Lojas Americanas - 1996 a 2006 (em

milhdes)

350 ~
300 -
250 -+
200 ~
150 -
100 -
50 -

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Fonte: Economatica (2017)



50

A fusédo das Lojas Americanas, Submarino e Shoptime resultou na criagdo da B2W —
Companhia Global do Varejo. O Grafico 16 mostra a comparacao do lucro liquido da loja

fisica com o seguimento B2W que é totalmente proveniente do comércio eletrénico.

Gréfico 16 — Comparativo entra Lojas fisicas e o0 seguimento online das Lojas

Americanas de 2006 a 2007 (em milhdes)
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Fonte: Economética (2017)

Depreende-se do grafico que em 2007 e no ano seguinte, a B2W, que agora é
responsavel pelas lojas online Americanas, Submarino e Shoptime, teve mais que a metade do
lucro da Loja fisica das Americanas, diminuindo a propor¢do até 2010, mas ainda com
numeros altos. Concluindo que nesse periodo a loja obteve lucro milionario com o comercio
eletrbnico, e crescimento nos indicadores de rentabilidade, mas com leve piora nos
indicadores de atividade e liquidez. Mas que o indice mais preocupante é o de capital de
terceiros, podendo presumir-se que acompanhada ao baixo indice de liquidez, a empresa pode
ter problemas de endividamento por ter diminuido sua disponibilidade de pagar
compromissos a curto prazo e de reter para si um nUumero maior de capital de outros

investidores.

3.6 Analise Conjunta dos multiplos casos

No cenario de varejo voltado principalmente a venda de livros, a empresa Saraiva
comecou a ter lucro com a loja online depois de dois anos que emergiu no seguimento,
acompanhando de forma gradativa a evolugdo do Comeércio Eletrénico nacional, sendo as

vendas intermediadas por meio do endereco eletronico, 30% das vendas totais (SBVC, 2016).
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O sucesso do site é explicado principalmente pela tradi¢do do grupo, fundada hd mais de 100
anos, a Saraiva é referéncia na categoria. Outro fator importante é de que a empresa atuou no
mercado praticamente sem concorréncia na rede por muitos anos, 0s principais concorrentes
no seguimento seriam a Submarino e a Livraria Cultura, porém, o arsenal de produtos da
Saraiva € maior, além de vender livros, o site ainda trabalha com matérias escolares, agendas
e artigos de escritorio. Em pesquisa feita pelo Ibope (2016), acerca das lojas online mais
recomendadas pelos clientes, no ano de 2016, a empresa aparece na terceira colocagdo, onde
64% das pessoas que ja compraram no site, recomendariam para outros possiveis
compradores.

Porém, uma empresa referéncia em lucro no comércio eletrénico mundial comegou a
atuar no Brasil no seguimento de Livraria, trata-se da empresa americana Amazon, que
emergiu no CE nacional primeiramente vendendo livros eletrénicos, no entanto, em 2014
comecou a vendé-los em formato tradicional. A Amazon é conhecida pelas inovagdes, e no
Brasil ndo foi diferente, com um acervo de 150.000 livros, o cliente pode comprar um livro
fisico e receber uma copia digital para ler até que a cdpia fisica chegue (AMAZON, 2017).
Até 2017, a empresa americana ainda nao tem centro de logistica espalhados por todas as
regides, comprometendo o sistema de fretes pelo Nordeste e Norte, que tem valor a partir de
129 reais por entrega, diferente da Saraiva que tem taxas menores devido as centrais de
entrega espalhadas e apoio de lojas fisicas. Mas isso pode mudar com o tempo, a Amazon é
conhecida por ser competitiva, operando sem se importar com o lucro até conseguir sobressair
as empresas rivais (AMAZON, 2017).

No caso da Lojas Renner, o desafio é maior, enquanto livros sdo um tipo de
mercadoria onde os consumidores tem maior certeza do produto, o seguimento de vestiario €
mais complicado, j& que as pessoas querem experimentar antes para ter certeza de que o item
servira de forma satisfatoria, justamente por conta deste empasse, 0 mercado de varejo desse
seguimento online no brasil é reduzido, o mercado brasileiro de moda foi 0 que mais cresceu
na ultima década, mas apenas 3,5% das vendas acontecem na Internet (AMORIM, 2015).

Outro impasse para a Renner é a concorréncia protagonizada pelas lojas Dafiti e
Zatini, esta ultima tendo por tras os mesmos donos da Netshoes. A Zatini € 100% digital e
mantém crescimento sem pensar em lucros, por isso oferece pregos menores para marcas
conceituadas, sendo a segunda empresa mais recomendada segundo pesquisa do lbope (2017)
por usuarios que ja compraram. Das vendas totais da Lojas Renner, apenas 2,8% sdo feitas
através do endereco eletronico (SBVC, 2016), por conta disso, a empresa tem baixo

investimento nas operacdes de comercio eletrénico. (AMORIM, 2015).
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Enquanto a Livraria Saraiva, disputa um lugar no mercado com a ainda limitada
Amazon, a Lojas Americanas tem forte concorrente no comercio Eletronico. O grupo B2W a
qual pertence o site Americanas e Submarino, disputa clientes com a Cnova, empresa de
capital americano que representa o Ponto Frio, Casas Bahia e o Pdo de Acucar, todas essas
empresas (exceto o Pao de agucar) sdo classificadas como varejistas gerais, elas ofertam desde
aspirador de po a itens de informética. Tais empresas, por possuirem praticamente 0s mesmos
produtos, precisam investir em inovacgdes e vantagens se quiser angariar espaco no mercado, o
problema, € que no Comércio Eletronico as inovagdes sdo difundidas rapidamente, como
explica Porter:

Depois que alguma empresa desenvolve um novo conjunto de melhores
praticas, as rivais tendem a copia-las com rapidez. A competicdo baseada em
melhores préticas acaba resvalando para a convergéncia competitiva, com
muitas empresas fazendo as mesmas coisas da mesma maneira. Nessa
situacdo, os clientes passam a tomar decisdes apenas em funcdo do preco,
solapando a lucratividade.(2014, p.113)

A B2W operou com lucro liquido substancialmente alto até 2010 como mostra o
Gréafico 17, mas depois desse ponto, viu o lucro diminuir com a chegada da Cnova, que
ganhou forca depois de fusbes com grupos internacionais e injecdo de investimento de fundos
milionarios. Com a concorréncia acirrada, ambas as empresas disputam transferindo
vantagens aos clientes, diminuindo precos e parcelando compras a prazo sem juros,
sacrificando ganhos a curto prazo. Disputando praticamente por menores precos, as empresas
tem foco no crescimento e dominio do mercado, mas como consequéncia disso, a B2W

presenciou os lucros virarem prejuizo.

Gréfico 17 — Evolucao do lucro liquido B2W de 2007 a 2016 (em milhdes)
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Tal qual a teoria de Schumpeter alertava sobre ndo haver desenvolvimento nesse tipo
de competicdo baseada apenas em precos, essas empresas para ndo perder espago para a
concorréncia, acabam diminuindo a margem de lucro, aceitando compras parceladas sem
juros, fretes gratuitos comprometendo os ganhos finais. Porter ainda acrescenta que essa € a
consequéncia de fornecer produtos gerais, em vez de especializar em algum seguimento
nicho, como destaca Porter (2014, p.117) “em vez de exercer opg¢des excludentes, apressaram-
se a vender todos os tipos cabiveis de produtos, servico e informacdes [...] preco emergiu
como a principal, se ndo Unica variavel de competicdo”.

A saida para essas empresas entdo, deve ser diminuir os custos, segundo Porter (2014,
p. 113) “Operar a custos mais baixos — usar tecnologia a favor para fazer melhor o mesmo do
concorrente”. Além de movimentar esforcos em inovagdes para criar um diferencial, “Se a
lucratividade média esta sob pressdao em muitos setores influenciados pela Internet, torna-se
de extrema importancia para cada empresa destacar-se da pilha — ser mais rentavel que o
padrdo. E a Unica maneirade fazé-lo € conquistar vantagem competitiva sustentavel”
(PORTER, 2014, p.112)
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CONSIDERACOES FINAIS

Os empreendimentos online, no principio de sua disseminacdo e crescimento,
apresentaram tamanho potencial a ponto de muitos acreditarem que os modelos de Comércio
Eletrdnico determinariam o sucesso da industria de varejo, fazendo aumentar a expectativa de
empreendedores atraidos pela baixa barreira a entrada de empresas e baixos custos de
implementacdo, levando em conta que abrir uma loja virtual € muito mais barato do que uma
loja fisica, no entanto, desenvolver uma loja virtual é um projeto maior que deve ser
fundamentado nas caracteristicas do mercado de atuacdo e nas estratégias de negdcio da
organizacao.

O Comércio Eletronico é caracterizado por intensa concorréncia entre ofertantes,
enguanto no mercado tradicional, as limitacGes geograficas podem influenciar a demanda em
determinada empresa, no Comércio Eletrdnico, os consumidores podem transitar entre 0s
concorrentes com apenas alguns cliques.

Para um novo negocio, por exemplo, o empreendedor deve ter em mente que
dependendo do departamento em que atue, ele ja vai entrar na disputa com empresas que ja
ofertam no Comeércio Eletrénico a mais tempo e muitas delas tem poder de barganha maior
para poder vender mais barato, sdo exemplos as Lojas Americanas, Submarino e Netshoes. No
entanto, se for uma loja online de nicho, especializado num seguimento ainda ndo explorado
ou com produtos exclusivos ou artesanais, a chance de obter lucros sdo maiores ja que a
concorréncia é baixa, mas, ainda que ndo tenha rival de peso para competir, investimentos em
marketing, logistica e TI sdo imprescindiveis, j& que o consumidor virtual procura comprar
em sites que ja possuem certa reputacdo, seguranca e historico ilibado, e para conseguir esses
adjetivos, é preciso um investimento muito maior do que simplesmente colocar o site na web.

Percebeu-se pela analise dos dados, que todas as empresas demoraram pelo menos
dois anos até que a loja virtual lograsse algum lucro liquido, elas precisaram firmar seu nome
no mercado e conseguir a seguranca dos consumidores, injetando milhées em investimento
até obterem crescimento neste indicador.

Das empresas analisadas, apenas a Lojas Saraiva obteve crescimento em todos os
indicadores de atividade, liquidez e lucratividade, motivado pelo fato de competir num
seguimento de mercado em que 0s concorrentes tem menor peso, principalmente no varejo
online, este fato € somado a tradigdo da Livraria Saraiva no mercado, sendo fundada ha mais

de 100 anos, a empresa é a maior referéncia de livraria online no pais.
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Enguanto a Lojas Renner vivenciou uma expansdo do lucro liquido no periodo
analisado, todos os indicadores de liquidez, atividade e lucratividade tiveram leves pioras
apos a criacdo do seguimento online, porém, a insercao neste seguimento pode nao ter sido
influente importante para essas quedas de desempenho, uma vez que o site pouco influenciou
as atividades da empresa.

J& a Lojas Americanas ap0s a entrada no Comercio Eletrnico, percebeu queda nos
indices de liquidez e melhora nos indicadores de lucratividade, porém neste caso especifico,
no periodo entre 1996 a 2006, verificou-se com a analise dos dados uma tendéncia ao
endividamento, ja que os indices de liquidez diminuiram, e a empresa passou a usar mais do
capital de terceiros, ou seja, ao passo que a empresa dispOe de menos recursos para quitar
compromissos de curto e longo prazo, a mesma também aumenta sua dependéncia ao capital
de outras empresas ou financeiras.

A metodologia utilizada e os dados da Economética foram suficientes para a
demonstracdo do comportamento dos indices apresentados, porém, vale salientar que alguns
indicadores apresentam limitacfes, como € o caso da liquidez geral e o capital de terceiros,
este deve ser baseado em planos e metas de utilizacdo 6tima e individual dessas empresas,
informacdes que ndo estdo dispostas nos demonstrativos, aquele, deve levar em conta que
cada divida é baseada em taxa de juros e prazos diferentes possuindo prioridades diferentes,
informagdes estas que também ndo constam na Economética nem nos demonstrativos
analisados.

Respondendo a problematica do trabalho, mesmo que o CE opere com baixas barreiras
a entrada de novas firmas e aparentemente com custos menores de implementagdo e ainda
vantagem de alcance maior de clientes, a forte competitividade faz com que a margem de
lucro dessas empresas fique abalada, coagindo as mesmas a investirem em inovacdes e em
diferencial, para que ndo disputem apenas pelo menor preco, corroendo entao, os lucros.

O Comércio Eletrénico pode por fim, ser uma atividade complementar a loja fisica,
muitos consumidores usam das lojas virtuais, para pesquisar precos e colher informagdes
sobre os produtos, para s6 depois comprar nas lojas fisicas. O comércio Eletrénico e a Internet
como um todo, ndo tem o poder de suprir totalmente as atividades fisicas, por tras de qualquer
empresa virtual, tem no minimo um galpédo de estoque e esforcos de logistica operando para
que as entregas sejam feitas. A Internet pode ser entdo, um recurso de otimizacdo desses
processos, as empresas devem utiliza-la como ferramenta estratégica, para melhorar os

servicos, aumentar a eficiéncia e alavancar seus atuais pontos fortes.
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Embora seja uma forma relativamente nova de fazer neg6cios, o sucesso das empresas
que entraram no ramo, depende de varidaveis comuns ao comércio tradicional, como
concorréncia, modelo de mercado, tipo de empreendimento e devido a alta concorréncia €
importante que haja investimento em inovacGes para assim, destacar-se entre 0s concorrentes

e entdo, obter lucros.
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