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RESUMO

Ha alguns anos o comércio eletrbnico vem se dexiaczomo um novo e promissor nicho de
mercado, inicialmente explorado nos Estados Un&losais recentemente vem ganhando
forca e espaco no Brasil. Este artigo teve cometivbj geral identificar a estrutura de fluxo
de caixa de uma empresa de comércio eletrdonicorep bjetivos especificos, entender a
estrutura de fluxo de caixa e conhecer os tipo€a@ércio Eletrbnico existentes, por meio
do estudo de caso da empresa brasileira Netshammtecer os nimeros do comércio
eletrbnico no Brasil, com base na mais recentedwet® relatério do setor, elaborado pela
renomada empresa E-bit, ainda o relatério apresestaumeros de e-consumidores e a
evolugdo dos numeros de compras e faturamento. Waea maior analise do balango
patrimonial da empresa, sao calculados os indiedguidez da empresa, com o objetivo de
compreender como esta a saulde financeira da emgmesstudo, o que foi viavel, pois se

trata de uma empresa de sociedade andnima, S/A.
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1 INTRODUCAO

E crescente e notdrio o crescimento do Comércidar@igo como uma nova e
promissora faixa de mercado na economia mundiaterd@lvimento este atrelado a
popularizacéo da Internet nos ultimos anos, pavasiolasses sociais, principalmente para a
classe C, conforme a 362 edi¢ao do relatério Wedpsdrs 2017.

Conforme o relatério citado, vé-se que é crescasteifras movimentadas por esta
categoria de mercado e as positivas previsdesdeigrento para 0s proOXimos anos.

Com as contribuicdes de Gitman (2010), serdo aptasdes 0os conceitos e descricdes
de fluxo de caixa, objeto de estudo deste artigmocsuas férmulas de calculos e seus tipos,
utilizados para verificar-se a saude financeiraedgpresa. Geralmente o fluxo de caixa é
elaborado de forma mensal, mas pode também dewnidwiem outros periodos.

A finalidade deste artigo é, também, de apresemtastudo de caso de uma das
maiores empresas de seu segmento, a Netshoes. &@esentados o0s Ultimos numeros
levantados em pesquisa do E-bit (2017) sobre o mméletrénico no cendrio nacional. Na
conclusao deste artigo, se entendera que; apegdldeter fechado com prejuizo aos olhos
contabeis, a empresa segue em constante crescigrenmeacéo as suas vendas, tendo assim
uma maior parcela na fatia de mercado e sendc@rafi@arno comércio eletrdbnico em nivel de
Brasil e América latina, mesmo com variagfes negstiem relacdo aos indices de liquidez

de 2015 comparados com 2014.

2 REVISAO DE LITERATURA
2.1 Fluxo de caixa
2.1.1 Analise do fluxo de caixa da empresa

Independente do porte e natureza das empresas,terspo de funcionamento, passa
por um efetivo e rigoroso controle de caixa, coffimona Gitman (2010, p. 95):

Os fluxos de caixa, tidos como o sangue que c@iaspreias da empresa, sao foco
principal do gestor financeiro, seja na gestdo file@ncas rotineiras, seja no
planejamento e tomada de decisbes a respeitoals@iorde valor para o acionista.

Sendo assim, a empresa ou 0s gestores, tendoocaddssia saude financeira, atraves
do fluxo de caixa, auxiliara na eficaz e concretadda de decisdo, a fim de evitar danos ou
dar a devida manutencgao para os ativos e passivemgdresa. Ainda seguindo o pensamento
de Gitman (2010, p. 96), quando define com propdedo que a a demonstracdo do fluxo de

caixa:



A demonstracéo do fluxo de caixa resume os flueosaixa havidos no periodo em
guestdo. Esta demonstracdo permite distinguirlo®$l de caixas das operagfes de
investimentos e de financiamentos da empresa eraslia com variacdes do caixa
e titulos negociaveis durante o periodo.

Em outras palavras, a demonstragéo do fluxo deces dar uma visao resumida das
operacdes financeiras, de investimentos e finares#ws, encerrando no dia 31 de dezembro
do referido ano.

A fim de esclarecer como se da a elaboracdo damsragao dos fluxos de caixa,
serdo citadas de forma sucinta, as definicbes ttea@j para os tipos de fluxo de caixa das
empresas:

Os fluxos de caixa da empresa podem ser dividido$luxos operacionais, fluxos
de investimento e fluxos de financiamento. Os fluxperacionais constituem as
entradas e saidas de caixa diretamente relaciodadasda e producao de bens e
servigos. Os fluxos de investimento representarfilo®s de caixa associados a
compra e venda de ativo imobilizado a investimemtiosparticipacdes societarias
evidentemente, as transagfes de compra resultasaidia de caixa e as vendas, em
entradas de caixa. Os fluxos de financiamento pnod@ transacdes financeiras com
capital de terceiros (dividas) ou capital prop@dTMAN, 2010. p. 98).

Apos conhecerem-se as definicdes de fluxo de cééxasse a necessidade de saber
interpreta-los, para permitir-se a correta an@estes fluxos. Ao analisa-los, o administrador
financeiro consegue prever o alcance de metas ndepar se a empresa estd no caminho
adequado para ndo haver ineficiéncias adminisastiv

Como visto anteriormente, o fluxo de caixa opemralig-CO) “é o fluxo de caixa que
ela gera a partir de suas operacdes regulares du¢@® e venda de bens e servigos”.
(GITMAN, 2010. p. 102).

GITMAN (2010) ensina a formula para ter foco noxflude caixa efetivamente
resultante das operacfes. O primeiro passo é anlouNet Operating Profit after taxes
(NOPAT), ou Lucro Liguido Operacional depois do bsfw de Renda.

Seja T a aliquota aplicavel, o NOPAT é calculadseguinte forma, como visto no
qguadro 1:

NOPAT =LAJIR X (1-T)

Para converter o NOPAT em fluxo de caixa operatifff@O) basta adicionar|a

ele o valor da depreciagéo.

FCO = NOPAT + DEPRECIACAO
Ficando:

FCO = [LAJIR X (1-T)] + DEPRECIACAO.

Quadro 1 — Como é calculado o NOPAT
Fonte: Gitman, 2010.




Em seguida, tem-se o fluxo de caixa livre (FCLy€gepresenta o montante de fluxo
de caixa disponivel para os investidores. Reprasennontante liquido de fluxo de caixa
disponivel no periodo para os credores e propiosta(GITMAN, 2010, p. 103). Pode ser
definido como visto no quadro 2:

Quadro 2 — Defini¢do do fluxo de caixa

FCL = FCO — INVESTIMENTO NO ATIVO FIXO LIQUIDO (IAE) —
INVESTIMENTO NO ATIVO CIRCULANTE LiQUIDO (IACL)

IAFL = VARIACAO DO ATIVO IMOBLIARIO LiIQUIDO + DEPRECIACAO.

IACL = VARIACAO DO ATIVO CIRCULANTE - VARIAGAO DE
(FORNECEDORES + CONTAS A PAGAR).

Fonte: Gitman, 2010.
2.1.2 Planejamento de Caixa: Orcamento de Caixa

O orcamento de caixa “é uma demonstracdo das asteasaidas de caixa previstas da
empresa”’, conforme Gitman (2010, p. 108). O inidéste ponto € uma definicdo clara e
coesa do autor (2010), que informa de forma su@npapel do orcamento ou projecédo de
caixa.

Dependendo da atividade da empresa, o fluxo deaqaoxle ser anual, trimestral ou
até mesmo mensal, porém, normalmente se dar da foensal.

Tudo comeca com as vendas. Este é o principal punfganejamento financeiro de
uma empresa. A previsdo de vendas, a meta a sercatta. O departamento de vendas
sempre busca uma projecdo de vendas “ganha-gaoin@e possam bater as metas,
consequentemente ganhar as bonificaces e a enfjuesando sempre o topo da lideranca
de mercadoMarket share, que, conforme Kotler (1999), corresponde a padgiHp de
mercado de uma empresa ou grupo dentro do seu sego®e atuacggorém, por tratar-se
de algo tdo importante, ndo é tdo facil estabelexstas metas e normalmente é o
departamento de marketing que estabelece estesagime

E por meio destes nimeros que os outros departasnéatem suas programacoes,
como o departamento de producédo, estoque e atéanesie vendas. Para chegar a uma
projecdo confiavel, pode se usar o historico daresap(més a més), pesquisas de mercado ou
ambos.

Para elaborar o orcamento de caixa, Gitman (2010109), cita e detalha trés

componentes, que serao verificados a seguir:



1. Recebimentos sdo todas as entradas de caixa da empresa durantieterminado
periodo financeiro, como vendas a vista, compnasaber e outros recebimentos em
dinheiro;

2. Desembolsos sdo todas as saidas de caixa da empresa dunantgeterminado
periodo financeiro.

3. Fluxos de caixa liquido, saldo de caixa final, finreciamento e saldo excedente de
caixa O fluxo de caixa liquido € obtido subtraindo-ss @ntradas de caixa de cada
periodo as saidas de caixa correspondentes. Emtiaom®s 0 saldo de caixa inicial ao
demonstrativo de fluxo de caixa liquido para deteamo saldo de caixa final do
periodo. Por fim, subtraimos o saldo de caixa nonilesejado do saldo de caixa final

para encontrar o saldo excedente de caixa total.

Descrigédo Jan. Fev. Nov. Dez.
Recebimentos $ XXX $ XXG $XXM $ XXT
Menos desembolsos XXA XXH __ XXN __XXU
Fluxo de caixa liquido $ XXB $ XXI $ XXO $ XXV
Mais saldo de caixa inicial XXC ~ XXD XXJ XXP _XXQ
Saldo de caixa final $ XXD $ XXJ $ XXQ $ XXW
Menos saldo de caixa XXE XXK _XXR _XXY
minimo
Financiamento total $ XXL $ XXS
necessario
Saldo excedente de caixa $ XXF $ XXZ

Tabela 1 - Formato geral do orcamento de caixa.
Fonte: Gitman (2010).

Diante do exposto, vale lembrar que o ponto devristial, € de que tudo ndo passa
de projecdes. Com isso, deve-se saber lidar cosuas incertezas. O autor (2010), explica
duas maneiras de lidarmos com a incerteza do organde caixa: Elaborar diversos
orcamentos de caixa e a Simulacdo. Onde este Ulémm desenvolvimento de uma

distribuic&o probalistica dos fluxos de caixa findé cada més.



2.2E-commerce

2.2.1 Origem e Evolucao

Tudo comecou no final da década de 1970, com atovéichael Aldrich. Logo no
inicio da década de 1980, com utilizagdo do cattdorédito e caixas eletronicos, via telefone
0 e-commerce ou comercio eletrénico (CE), foi evoluindo.

Ao longo dos anos, a evolucao do CE andou laddadam a evolucédo da internet e
o surgimento do®rowsers (anadlogo ao navegador de Internet, através do spidbrna
possivel acessar paginas ou recursos disponilnkzad rede mundial de computadoresd)
se esquecendo da evolugdo, também, da seguramgtamet, deixando esta nova modalidade
de comércio mais confiavel e mais acessivel. Endosede 1995, surgiram as empreSbay
e Amazom.com, se destacando no ramo de CE.

Vale lembrar que todo este sucesso advém de “oolaagninho percorrido por
empresas para adquirir credibilidade, passandogreltesso de se comunicar bem, entregar o
que promete e cumprir prazos” (POPPER, 2013).

Como definicdo de comércio eletrbnico, tem-se csperento de Albertin (2000a),
que diz “comércio eletrdnico € a realizacdo de tadzadeia de valores dos processos de
negécio em um ambiente eletrénico, por meio dacagdio intensa das tecnologias de
comunicacao e de informacéo, atendendo aos olgedemegocio. ”

2.2.2 Modelos de Comércio Eletrbnico

Existem varios tipos de CE. Conforme Nakamura eddern(2011), o B2BBusiness
to Business — Negocio a Negocio), é a tipologia de negociem@resa para empresa.

Para Nakamura (2011, p. 17), o BRLidiness to Consumer — Negocio a Consumidor)
€ definido como o comércio realizado por empresadytora, vendedora e prestadora de
servigcos com consumidor por meio da Internet. @ra@011), ressalta as trés formas de B2C
existentes: Leildes, Lojas Virtuais e Servicos ioe-|

J4 a modalidade C2QC¢nsumer to Consumer — Consumidor a Consumidor), é
definida por Nakamura (2011, p. 18), como o conoérealizado entre usudrios restritos a
Internet, transacéo de bens e servigos entre cotsLes.

Uma das formas mais utilizadas € a comercializaghbens ou servicos através de

leildes, onde o consumidor ofertante lanca o pwdatvico com um valor minimo de



arremate e determina um prazo para o encerramemeedmo, utilizando as ferramentas de
uma empresa terceira, como Mercado Livre e OlXx.
Ainda segundo Nakamura (2011, p. 18), a G&Gvérnment to Citizen — Governo ao
Cidadao), representa o comércio do governo ou d@ugi@o publico com consumidor via web.
Por fim, a G2B Government to Business — Governo a Negacio), trata-se de negoécios
realizadas entre governo e as empresas, utilizantidernet como meio de comunicagéo
(NAKAMURA, 2011, p. 19).

2.2.3 Estrutura de analise de comércio eletrénico

Albertin (2000a) definiu que a “analise do CE dege como base principal duas
dimensoes, a saber:

1. Os aspectos a serem considerados na utilizaca&an C

2. As contribuicbes que a utilizacdo do CE ofereceo@mnizacdes, elaborando

assim, a Estrutura de Analise de Comércio Elettnic
2.2.4 Modelo integrado de estrutura para efetivacdo do Quércio Eletronico

Conforme Menezes (2002), independente do modelC@HEeutilizado, tais padrdes
devem conter a infraestrutura de rede, protocotosainunicacdo e sistemas de seguranca,
pessoas e organizacOes, politicas publicas paldepras legais e de privacidade, normas
técnicas para documentos, seguranca e protocolopagamento para a execugdo de
aplicagcdes combome banking, leildes virtuais, loja®n-line, procura e oferta de empregos,
pesquisa e desenvolvimento de projetos, entreutro

Em 1997, Albertin (2000a) criou um modelo integratko comércio eletrdnico com
énfase em 5 camadas que comp8em o préprio comgetidnico e sua integracdo com o
ambiente empresarial, a saber:

1. Politicas e regras publicas: relacionadas com eacéss legais de regulamentacao

dos setores e mercados e das normas oficiais;

2. Politicas e padrdes técnicos: relacionados conspactos de padronizacdo para a
compatibilizacdo dos componentes do ambiente técpuliticas de tratamento e
comunicacao de informacoes;

3. Infovia Publica: é a rede formada tanto pela redmdial Internet como pelos
servicos on-line que tenham ligacbes com esta,osqud a énfase € no acesso

livre e de baixo custo, e na integracdo entre om¥a@ambientes sem nenhuma



restricdo, incluindo desde os terminais mais simle acesso até meios de
comunicacao mais sofisticados para grandes voldmégormacoes.

4. AplicacBes e Servicos Genéricos: sdo aqueles iadeepelo ambiente, através
dos seus provedores, servigcos on-line e fornecedalisponiveis a todos, tais
como correio eletrénico, transferéncia de arquigadas virtuais, algoritmos e
softwares de criptografia;

5. Aplicagbes de Comércio Eletrbnico: sdo aquelas miededas com base nas
camadas anteriores e que atendam as necessidadegmd@ganizagdo ou grupo

Politicas e regras publicas
Politicas e padroes técnicos
/ Infovia pablica \
Aplicagoes e servicos genéricos

Apllcacoo Aplicacoes
de CE

Apllcacoc Aplcacoc
de CE de CE

D=

Figura 1 - Modelo Integrado de Comércio Eletrdnico.
Fonte: Albertin, 1997.
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2.2.5 Vantagens doe-commerce para empresas

Comprar pela rede virtual pode trazer varias varagompetitivas para a empresa,
pois podera oferecer o seu produto a qualquer mmmenpara 0 consumidor, que tera a
possibilidade de encontrar varias oportunidades mags variados tipos de produtos e
servigos, comparar precos e condi¢cdes de pagarsemtcair do local para realizar a compra
e receber o produto com toda a comodidade (DINI@ZUBA; CONCEICAO; FASUTINI,
2011).

Segundo SEBRAE (2017), as principais vantagenode@rcio eletrénico sao:

A rede de lojas (negdcio) esta disponivel 24 haramm 7 dias por semana, nao

importa os horarios, dias de feriado ou fim de sema consumidor ndo deixa de fazer



negocios e as empresas oferecem comodidade paalgntes, e estes podem fazer seus
pedidos na hora que quiser online;
1. Capacidade de oferecer um rico conjunto de infodeagnvolvendo a localizagéo
e identificacdo do produto, comentarios de outrossemidores, informacdes
sobre preco e frete, e tempo de entrega,;
2. Baixo custo operacional, ndo precisando arcar castog extras comuns em uma
loja fisica tais como aluguel, contratacdo de pEssm@mutros. Podera manter sua
estrutura atual e conta com mais um forte canakddas;
Reducéo do ciclo de tempo para a entrega de prodigervicos;
Criacdo de relacionamentos mais proximos com osuwoigores;
Reducéo dos custos de comunicacao e transacaaduodiminar intermediarios
do canal de distribuicéo;
6. Divulgacdo da marca: A Internet amplia o tempo ®posicdo da sua marca e
mostra que a sua empresa estad preparada pararasendeclientes na era da
informacéo;
7. E reduzida a probabilidade de erros de interpretagécircuito com o cliente, e
mesmo com o fornecedor;
8. Facilidade no acesso a novos mercados e clienas, @duzido esforco
financeiro;
9. Facilidade no processamento de dados transmitidoGeestédo de Relacionamento
com o Cliente (CRM), como por exemplos preferénei&@ma de pagamento dos
clientes, assim como permite a antecipacdo da @dolwas tendéncias do
mercado;
10.A empresa oferece uma estratégia de lideranca esto,culiferenciacdo e
segmentacao;
11.Conhecimento constante do perfil de clientes, d®lstos e regularidade de
CONSuUMos;
12. Antecipacao das tendéncias de mercado, disporatgigpermanente de relatorios
sobre os produtos mais visualizados, areas maegadas; €;
13.Rapidez na divulgacdo de novos produtos ou pronso¢de
2.2.6 Numeros do crescimento d&-commerce no Brasil

De acordo com o relatério Webshoppers de 2017/aste um crescimento de 12%
do faturamento do comércio eletronico no Brasihgitdo um total de R$ 49,7 bilhdes em
2017.



ESTIMATIVA DO CRESCIMENTO DO FATURAMENTO EM 2017
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Grafico 01 — Faturamento do e-commerce no Brasil
Fonte: EBIT Informacéo

Ainda de acordo com relatério j4 citado, podemaoslisar a evolucdo dos e-
consumidores entre 2013 e 2017, no primeiro semdstcada ano.
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Graéfico 2 — Evolugéo dos E-consumidores ativosdseinestre, entre 2013 e 2017
Fonte: EBIT Informacéo

2.2.7 Futuro do Comércio Eletrdnico
Conforme Mezzomo (2011), o e-commerce nunca safrea grande mudanca, mas
nos ultimos anos vemos a chegada de novas tecaslegiom isso temos a aparicao de novas

modalidades no e-commerce:



M-Commerce (Mobile Commerce ou Comeércio Eletrénico Moével): esta cada vez
mais se tornando uma realidade. SegundBlaResearch americana, o ano de
2010 fechou com 2.4 bilhdes de doélares em vendasango via celular. Ja
existem previsdes de que a partir de 2012 o celdasuperar o PC como o
principal gadget de acesso a internet. Existe a previsdo de questeié resolvido

por meio do celular, e as vendas no varejo na®@ &x@ecao;

F-Commerce (Facebook Commerce): o crescimentogueso do numero de
usuarios do Facebook despertou o interesse dasesmspem estarem presentes
nesse canal. E possivel criar uma loja virtual merdo Facebook usando
aplicativos de e-commerce. H4 varios no mercadastos bem acessiveis. Esses
aplicativos funcionam como uma vitrine de produdestro do Facebook. Quando
alguém clica no botdo comprar, € direcionado papagna do produto, na loja

virtual;

T-Commerce (Television Commerce): dada a presenca massiva da Televisao no
Brasil, em breve as compras poderao ser feitasithios anuncios e insercdes nos
programas de TV. Uma das principais caracteristieata forma de e-commerce é
a reducdo do tempo entre 0 anuncio e uma vendag aleverd aumentar ainda

mais os nimeros do e-commerce no pais.;

S-Commerce (Social Commerce): as redes sociaisas@erdadeira febre do

momento na internet. E como todo bom profissioeaindrketing ndo pode deixar
essa possibilidade passar, grandes redes de e-coenjae&omeca a usa-las como
ferramenta de marketing viral, atingindo diretareesg¢us clientes. As empresas
estdo buscando usar as redes sociais como fer@meratendimento, uma vez

gue a voz dos consumidores ganha cada vez massdong as redes sociais;

Compra coletiva: € quando um grupo de consumideee®lne e usa uma velha
regra de ouro, ndo ha melhor tatica que agrupals/gpessoas em sites
especializados, sendo que além deles, existemdaresaque indexam ofertas de

sites de compra coletiva diariamente;

Lojas Virtuais Privadas: ainda timido no Brasilteeprojeto teve um grande
crescimento no EUA em 2009. Quando uma grandevidjaal decide esvaziar

seus estogues, esta precisa fazer de uma maneisapmaada criando sites



fechados onde somente um grupo seleto de usuaicsew site aberto tem a

possibilidade de acessar;

7. Produtos Virtuais: grandes lojas como Saraiva enfamino ja oferecem produtos
virtuais como filmes, jogosoftwares, livros entre outros. Cada vez mais se torna

uma forma prética de e-commerce, tanto para o caaopy

8. Tecnologias Alternativas de Pagamento: o e-commpé&® pode se restringir
apenas em boletos bancarios ou cartdes de créllinto mais alternativas de
pagamento melhor. Tem-se o casoPdgPal que € uma forma segura e cada vez

mais utilizada como opcéo de pagamento.

Ainda de acordo com o relatério #hit, do ano de 2017, a estimativa de participacao
dos dispositivos mdveis nas compras virtuais érdecrescimento de 41%, podendo chegar
no final do ano a 32% das compras virtuais.

2.3 A Empresa: Netshoes
2.3.1 Histdrico

Antes de ser um forte nome no mercado eletroniasileiro, a Netshoes iniciou suas
atividades de forma tradicional, com lojas fisias,2000. Em 2002 langou a primeira versao
de seu site e em 2007 tomou uma decisdo que mudoumda empresa, fecharam todas as

oito lojas fisicas, seguindo somente no ramo doécoim eletrénico.

PORDENTRO DA NETSHOES
5] MILHOES
DE VISITANTES
Oni 5 (0 segundo mai de comérci
S etk GRS~ OO € AmECaeS o,
5.2 milhdes)
2002 o
Aberturada A
i &) 10 MILHOES
virtual DE ENTREGAS
desde que se tornou virtual
] 320 FUNCIONARIOS
0 46510 centrode distrbuido 20 MIL mews
442 no servico de atendimento ao cliente navitrine

413 naoperacao
Figura 2 - "Por dentro da Netshoes".

Fonte: Netshoes (2017).

2.3.2 Missao, Visao e Valores

A Missao, Visao e Valores da Netshoes, podem sesaptados como sendo:



1. MISSAO: Conectar as pessoas a uma vida com mdis esimplicidade;
VISAO: Ser referéncia global em experiéncia de aenemline;

3. VALORES: Paixao, Inovacdo, Sem Limites, Foco nouRado, Olhar de Dono,
Valorizacdo das Pessoas, Agilidade e Simplicidade

2.3.3 Visao de Futuro

De acordo com o site da Empresa Netshoes, no ar20ti¥, com o sucesso da
operacéao online da Netshoes e a sua misséo, asngpesta em ampliar a sua atuagéo para
0 segmentdashion, com o langcamento da Zattini, uma loja virtualndeda eifestyle e além
disso, atualmente eles operam mais de 25 lojasaigficle clubes de futebol, marcas

esportivas e parceiros como NBA, NFL, UFC, Pumaeper.

2.3.4 Dados Contabeis e Financeiros
2.3.4.1Balanco Patrimonial

A Figura 3 a seguir, demonstra o balanco patrim@aadNS2.COM INTERNET S.A,,
gue é a razao social da empresa em estudo, parmssle 2014 e 2015, divulgado em 31 de
marco de 2016.

NS2.COM INTERNET S.A.

CNPJMF n® 09.339.936/0001-16 - NIRE 35.300.375.491

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO
Em as di i legais e ari a de V.Sas. o Balango { e demais D F i ao icio findo em 31/12/2015, valores
expressos em milhares de reais. Colocamo-nos a disposicio dos senhores istas para que julg: A ADMINISTRAGAO
BALANCOS PATRIMONIAIS - 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E 2014 (Valores expressos em milhares de Reais)
Controladora Consolidado Controladora Consolidado
ATIVO 31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14 | PASSIVO 31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
CIRCULANTE CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 212.500 233.946 220.096 234.771 | Empréstimos e financiamentos 67.603 106.052 73.091 107.075
Caixa restrito 21.937 - 21.937 - iros a pagar - D 395 3.176 395 3.176
Instrumentos financeiros a receber - Derivativos 148 - 148 = | Debéntures 29.466 30.045 29.466 30.045
Contas a receber de clientes 305.035 296.224 309.234 300.919 | Fornecedores 227.819 124.856 267.133 149.428
Estoques 230.504 133.117 288.272 173.410 | Cessdo de crédito por fornecedores 19.763 - 19.763 -
Impostos a recuperar 23.569 727 48.805 29.632 | Saldrios, férias e encargos a pagar 39.864 25.814 42324 28.047
Despesas antecipadas 4.586 10.948 5.830 11.719 | Impostos e contribuicbes a pagar 3.217 15.751 7495 19.164
Outros créditos 25.898 5.719 28.284 7.023 | Receita diferida 5.555 - 5.555 -
Total do ativo circulante 824.177 687.225 922.606 757.474 | Outras obrigacbes 74.481 43.587 90.729 57.694
NAO CIRCULANTE Total do passivo circulante 468.163 349.281 535.951 394.629
Realizdvel a longo prazo PASSIVO NAO CIRCULANTE
Caixa restrito 22.965 20.638 22.965 20.638 | Empréstimos e financiamentos 110.627 176.786 110.627 176.786
Depésitos judiciais 31.877 2.647 31.877 2.647 | Debéntures 120.809 29.561 120.809 29.561
Ativo fiscal diferido 138.532 131.134 168.853 143.174 | Provisdo para riscos tributérios, civeis e trabalhistas 3.929 1.787 3.929 1.787
Créditos com partes relacionadas 12.276 10.980 456 275 | Receita diferida 29.195 - 29.195 -
Total do realizavel a longo prazo 205.650 165.399 224.151 166.734 | Obrigagdes com partes relacionadas 4.879 4.125 8.221 4.125
Investimentos 51.272 29.530 - = | Total do passivo ndo circulante 269.439 212.259 272.781 212.259
Imobilizado 61.283 49.570 67.682 54.742 | PATRIMONIO LiQUIDO
Intangivel 47.678 40.428 __47.763 40.510 | Capital 770.439 659.812 770.439 659.812
Total do ativo ndo circulante 365.883 284.927 339.596 261.986 | Reserva de capital 8.510 12.508 8.510 12.508
Outros resultados abrangentes (9.851) (7.811) (9.851) (7.811)
Prejuizos acumulados (316.640) (253.897) (316.640)  _(253.897)
liquido de ~as52.458 410612 452458 410612
Palnmbmo liquido de n30 controladores - - 1.012  _ 1.960
Total do patriménio liquid a52.458 410612 453470 412572
TOTAL DO ATIVO 1.190.060 972,152 1.262.202 1.019.460 | TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO Liauioo 1.190.060 1.190.060 972.152 1.262.202 1.019.460

DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LIQUIDO - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E 2014 (Valores expressos em milhares de Reais)

Figura 3 - Balanco Patrimonial de 2014 e 2015
Fonte: Diario oficial empresarial (2017).



DEMONSTRAGOES DO RESULTADO - 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E 2014
(Valores expressos em milhares de Reais, exceto prejuizo liquido por acédo e nimero de acéo)

Controladora Ci lidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
RECEITAS DE VENDAS E SERVICOS 1.340.202 1.049.107 1.541.126 1.159.283
Custo das mercadorias vendidas (777.714)  (600.409) (920.226)  (683.397)
Custo dos servigos prestados (30.479) (19.231) (42.325) (26.847)
LUCRO BRUTO 532.009 429.467 578.575 449.039
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS
Vendas (374.723) (311.036) (441.445) (346.724)
Administrativas e gerais (145.4749) (139.687) (167.089) (156.064)
Outras (despesas) receitas operacionais, liquidas (3.015) (4.665) (3.049) (4.667)
LUCRO (PREJUIZO) ANTES DA EQUIVALENCIA
PATRIMONIAL, DO RESULTADO FINANCEIRO
E DOS IMPOSTOS 8.797 (25.921) (33 ) (58. 416)
Resultado de equivaléncia patrimonial (36.657) (31.829)
Receitas financeiras 67.504 21.993 72.923 22. 194
Despesas financeiras (109.785) (88.328) (128.677) (95.953)
DESPESAS FINANCEIRAS LIQUIDAS 42.281) 66.335 55.749) 73.759)
PREJUIZO ANTES DO L.R.E C.S. _fﬂﬁ'n ) _(‘m 4.085) —twm) —("31 175)
Imposto de renda e contribuicdo social corrente - - (139) -
Imposto de renda e contribuicdo social diferido 7.398 31.313 25.679 38.611
PREJ:Jizo LiQuIDO DO EXERCICIO (62.743) (92.772) (63217) (33.564)
Atribuivel a:
Acionistas controladores (82.743) (92. 772) (62.743) (92.772)
Acionistas nao controladores (474) (792)
Numero médio ponderado de a¢des - Basico 730.713. 345 491.660. 247 730.713.345 491.660.247
Prejuizo liquido por acéo - Basico (0,09) (0,19) (0,09) (0,19)
Numero médio ponderado de a¢des - Diluido 730.713.345 491.660.247  730.713.345 491.660.247
Prejuizo liquido por a¢éo - Diluido (0,09) (0,19) (0,09) (0,19)

Figura 4 - DRE - Demonstracdo do Resultado do Exeico 2014 e 2015

Fonte: Diario oficial empresarial (2017).

DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA - 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E 2014
(Valores expressos em milhares de Reais)

%hol.dorl idado
. 1.12.14 5 1.12.1

(62.743) (92.772) (63.217) (93.564)

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

Prej q do
Ajustes para reconciliar o caixa liquido gerado

nas atividades operacionais

Depreciacio de ativo imobilizado 6.898 6.107 8.151 7.267
i de ativos intangiveis 12.266 9.890 12.266 9.936
Baixa de ativo imobilizado e intangivel 921 1.980 921 2.820
Provis&o para riscos tributarios, civeis e i 2.142 691 2142 691
Provisao para d duvi (830) (3.458) (830) (3.458)
Impostos diferidos (7.398) (31.313) (25679) (38.611)
Juros incorridos 37.036 51.469 37.036 51.471
Reum de oq.walenun patrimonial 36.657 31.829 - -
155 rd 976 (480) 490 (233)

Plano de opoéoa de .ebol (4.087) 11.817 (4.087) 11.817

Outros ‘! 1.951) (“.48:) g.dzs)) !2:599))

Variagdes nos ativos e passivos

(Aumento) em contas a receber da clientes (7.981) (42.528) (7.485) (45.126)
(A ) instry fin (148) - (148) -
(Aumento) redugdo em estoques (98.363) 38.777 (115.352) 16.308
(A ) em imp a P (16.298) (3.955) (19.173) (14.943)
Redugao (; ) em desp antecipad. 6.362 (7.823) 5.889 (7.932)
(A em depésitos judiciai (29.230) (2.647) (29.230) (2.647)
(A em outros cré (20.179) (2.959) (21.261) (2.239)
(A duc@o em créditos com partes relacionadas (542) (5.785) 3915 (13)
Aumento em receita diferida 34.750 - 34.750 -
A em forr 102.963 41.848 117.705 54.296
- em &0 de crédito por fornecedores 19.763 - 19.763 -
(Reducao) em imp e des a ih (12.534) (1.415)  (11.669) 601
- em outras contas a pagar 29.030 14.954 31an 25.064
A em salarios, férias e Qos a pagar 14.050 1.802 14277 3.206
(Redi ) em impostos parcelados - (460) — 460
C == s nas) P 41.530 15. (12.080) Tﬁbﬁ)
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS
Aumanto de capital em subslclénas (58.399) (46.544) - -
de ativo i givel (37.184) (19.068) (39.667) (22.448)
Investimento em caixa nstmo (24.264) 687 (24.264) 687
Caixa liquido usado nas atividades de i ti (119847) ~(64.925) (63.931) (21.761)
FLUXO DE CAIXA DAS A‘I’IVIOADES DE FINANCIAMENTOS
A de capital de 110.627 378.648 110.627 378648
Captacdo de debéntures 150.000 - 150.000 -
Amorti de (58.343)  (30.000) (58.343) (30.000)
Juros pagos de debéntures (18.479) (9.721) (18.479) 9.721)
C do de emprésti efi 1 - 220.000 4.465 220.000
Amortizacao de emprésti e financi (102.862) (336.584) (94.805) (337.118)
Juros pagos de emprésti e financi (24.072) (41.040) (32.129) (41.040)
Caixa des de fi 56.871 181.303 61.. 180.769
M(R.ducio)doenluooquuhmodocdu “(21.446) T131.463 ‘ntm) "130.660
do caixa e equivalentes de caixa
No inicio do mrdcto (Nota 6) 233.946 102.483 2347 104.111
No fim do exercicio (Nota 6) 212.500 233.946 220.096 234771

(21.446) 131463 (14.675) 130.660

Itens que nao afetaram o caixa:
Aquisicao de ativo i ilizado e & givel (Nota 23) 1.864 - 1.864 -

Figura 5 - Demonstrac¢édo do Fluxo de Caixa 2011 e ZD— Modo Indireto
Fonte: Diario oficial empresarial (2017).



3 METODO

Trata-se de um trabalho exploratério, com analisiédiograficas e documental,
utilizando-se livros, artigos cientificos e pesgsiem sites voltados para assuntos contabeis,
aonde foi realizada uma leitura seletiva de todee ewmaterial, separando aqueles mais
significativos para a confeccéo deste trabalho.

Este estudo utilizou o tipo de pesquisa documesetal,que, conforme Gil (2008,
p.45), “vale-se a de materiais que ndo receberawbaaim tratamento analitico, ou que
ainda podem ser elaborados de acordo com os olgatpssquisa”. O desenvolvimento da
pesquisa documental segue os mesmos passos déspdsliografica. (GIL, 2008, p.46).

Em relacéo a estes documentos, Gil (2008, p.4&)lassifica como “documentos de
‘primeira mao’, que ndo receberam nenhum tratamantditico” e “[...] documentos de
segunda mao, que de alguma forma ja foram anaBsadis como: relatorios de pesquisa,
relatérios de empresas, tabelas estatisticas etc.”.

Corroborando com a ideia de Gil (2008, p.36), eracdo ao trabalho com
documentos, temos Flick (2013, p.124), nos exptice o termo “andlise secundaria”
significa que vocé analisa os dados que nao fo@etarlos para 0 seu proprio projeto de
pesquisa. Em vez disso, vocé usa 0s conjuntos diesdaxistentes que foram produzidos

para outros propositos”.

4 CONCLUSAO

4.1 Analise dos Indices de Liquidez.

Por meio da analise do indice de liquidez corrgnteé calculado por meio da divisao
do ativo circulante sobre o passivo circulante,epsel observar a capacidade de pagamento,
no curto prazo, da empresa.

O resultado observado a seguir na tabela 1, rafletepara cada real “devido” pela
empresa, esta ainda teria saldo positivo, ap6s ganpanto, mesmo tendo havido uma
variagao negativa entre 2014 e 2015.

indice 2014 2015  Variacdo %
Liquidez Corrente 1,97 1,76 -10,5%

Tabela 1 — Liquidez Corrente da Netshoes.
Fonte: Analise da pesquisa (2017).




Em relac&o ao indice de liquidez seca, calculadarmio do mesmo ativo circulante
sobre o0 passivo circulante, porém, excluido o estotpmete-se a capacidade de liquidacdo
das obrigacfes sem a necessidade de uso do esborpseiltado € positivo, mas também com
variacdo negativa, como pode ser visto por meiaednltado apresentado na tabela 2 a

sequir:

indice 2014 2015  Variacdo %
Liquidez Seca 1,59 1,27 -20,1%
Tabela 2 — Liquidez Seca da Netshoes.
Fonte: Andlise da pesquisa (2017).

Para o ultimo indice em analise, tem-se o indickgdédez geral, que é calculado por
meio da soma do ativo circulante e realizavel gdoprazo, pela divisdo da soma do passivo
circulante e do exigivel a longo prazo. Apresentasel 0 quanto a empresa possui em caixa e
a realizar para quitar as dividas com terceirosn@wisto nos outros indices, o resultado de

2015 é positivo, mas com variagao negativa, engdelao ano de 2014.

indice 2014 2015  Variagdo %
Liquidez Geral 1,52 1,40 -8,0%
Tabela 3 — Liquidez Geral da Netshoes.
Fonte: Andlise da pesquisa (2017).

4.2 Andlise da Demonstracao de Fluxo de Caixa

Em relacdo a andlise da Demonstracdo de fluxo idt@,gaercebe-se uma queda de
47,9% no prejuizo liquido do exercicio de 2015 etagédo a 2014, mesmo tendo havido uma
queda, no mesmo periodo, na conta “Caixa e Equitedale caixa”, no DRE.

Entretanto, analisando o Passivo circulante, persebque houve um aumento de
34,04%, de 2014 para 2015, refletido principalmeateonta de Fornecedores.

Concluindo esta andlise, percebe uma queda na caixt@ e variagbes negativas nos

indices de liquidez, porém, percebe uma leve altatal do patriménio liquido.
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