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RESUMO  
 
O presente trabalho aborda sobre a Demonstração do Fluxo de Caixa como 
ferramenta de gerenciamento financeiro.Nesse sentido, por meio dos Indicadores 
Financeiros será possível analisar as informações presentes na Demonstração e 
observar as informações que ela fornece e como elas podem ser gerenciadas, 
trazendo assim dados para avaliar a situação contábil da organização. O estudo foca 
em algumas empresas do ramo varejista de moda, com isso observa, entre as 
empresas analisadas, suas tendências e padrões de resultado. A pesquisa foi 
realizada de forma descritiva, pois buscou descrever as informações coletadas, 
observando e interpretando os dados financeiros das empresas selecionadas, bem 
como aplicando procedimentos de análise documental e pesquisa bibliográfica. 
Foram utilizadas as abordagens qualitativas e quantitativas. Com os resultados 
analisados, foi possível compreender que  podemos extrair informações sobre sua 
capacidade de honrar seus compromissos, o quanto suas atividades operacionais 
podem trazer de retorno frente a vários fatores, como o Passivo da empresa e sua 
relação de cumprimento com suas obrigações, nesse sentido foi observado que a 
empresa Marisa obteve um maior índice, então com as atividades operacionais 
conseguiu quitar mais obrigações com o passivo do que as outras empresas, porém 
quando observamos o retorno sobre o lucro ela teve lucro negativo. Quando 
analisamos no âmbito dos investimentos, a Renner teve os maiores fluxos de caixa 
de investimento, assim  são os diversos fatores que os indicadores proporcionam na 
avaliação financeira das organizações, auxiliando assim em um melhor 
gerenciamento das finanças da empresa. 
 
Palavras-chave: Demonstração do Fluxo de Caixa. Gerenciamento. Indicadores 
Financeiros.  
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1. INTRODUÇÃO 
 

 
A Demonstração do Fluxo de Caixa é uma ferramenta fundamental utilizada 

para acompanhar a situação financeira de um negócio. Sua essência parte do 

controle de receitas (entradas) e despesas (saídas). Com os contextos econômicos 

modernos e de grande concorrência de mercado, é exigido que as empresas tenham 

maior eficiência na gestão financeira de seus recursos. A atividade financeira de 

uma entidade requer monitoramento constante de seus resultados, de modo a 

avaliar seu desempenho, como também realizar os ajustes necessários. Assim, é 

nesse cenário que se destaca o Fluxo de Caixa como um mecanismo que possibilita 

o planejamento e controle dos recursos financeiros de uma organização (NETO; 

SILVA, 2007). 

Com a revolução Industrial, as empresas se expandem e o volume das 

operações comerciais cresce de forma exponencial. Desse modo, as entidades 

passam a ter maior necessidade de capital para investir, por exemplo, na expansão 

de maquinários. Sendo assim, com o avanço dos negócios, surge uma carência 

maior de controle financeiro com base na análise das receitas e despesas. Outro 

fato histórico, que impactou as organizações, é a Grande Depressão, que ocorreu no 

século XX, consistiu em uma crise global a qual acarrentou na quebra da bolsa de 

valores, resultando na retirada em massa de investimentos, causando a falência de 

empresas e bancos. Com isso após esse momento, há uma maior reflexão sobre o 

monitoramento e controle do dinheiro, para evitar crises econômicas. A Grande 

Depressão expôs fragilidades do sistema financeiro e  impulsionou mudanças 

significativas nas políticas econômicas, conforme dados do site Brasil Escola. Assim, 

nesse momento, as empresas começam a buscar um melhor controle de caixa. 

Após os grandes avanços na gestão financeira, devido ao cenário de 

crescimento tecnológico e econômico, o conceito de fluxo de caixa vai se 

consolidando na administração dos negócios. O gerenciamento das receitas e 

despesas deve garantir a existência contínua de recursos que sejam suficientes para 

saldar compromissos e passivos, como também execução dos direitos de 

recebimentos, com a obtenção das entradas dos recursos aos quais a organização 

tem por direito no caixa (PASCALICCHIO; BERNAL, 2013).  
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A gestão eficiente dessas movimentações proporcionará resultados eficazes, 

possibilitando ao administrador e/ou analista financeiro observar se as transações 

estão gerando ativo circulante suficiente para honrar com os compromissos do 

passivo circulante. A partir dessa primeira observação, já é possível analisar como o 

negócio está se desenvolvendo e a saúde financeira da empresa. O fluxo de Caixa 

parte da base da organização financeira e carrega os mínimos detalhes das 

movimentações. Por meio dele, administrador e contador conseguem encontrar as 

respostas dos valores que estão presentes, por exemplo, em cada conta do Balanço 

Patrimonial. Conforme Montoto (2015) as demonstrações dos fluxos de caixa tem o 

intuito de apresentar aos usuários das demonstrações financeiras as alterações que 

ocorreram no caixa da entidade durante um exercício social. 

Em um cenário econômico instável e competitivo, o gerenciamento das 

receitas e despesas se torna um desafio para as organizações, visto que uma 

péssima gestão dos recursos pode ocasionar em limitar a capacidade da empresa 

de investir em novos projetos, expandir suas operações e se tornar um diferencial no 

mercado, ou seja, essa dificuldade de administrar o fluxo de caixa impossibilita o 

equilíbrio de manter recursos para atender as necessidades de capital para 

operações diárias, como também proporcionar novas oportunidade de investimento 

que garante o crescimento e competitividade da entidade. Além disso, a falta de 

previsibilidade das entradas e saídas no caixa pode levar as organizações a 

dependerem de financiamentos, muitas vezes com juros altos, proporcionando 

gastos adicionais. Segundo  Marion (2018), sem um fluxo de caixa projetado a 

entidade não sabe antecipadamente quando precisará de um financiamento, assim 

normalmente quando a caixa estoura, fazem péssimas operações. 

Diante do exposto, este trabalho visa analisar, com base nas informações que 

são fornecidas na Demonstração do Fluxo de Caixa, a situação 

econômico-financeira das empresas: Marisa, Renner e C&A, as quais são do ramo 

varejista de moda. O trabalho tem o intuito de avaliar o quão eficaz e eficiente são as 

informações geradas na DCF no momento de tomada de decisão e avaliação da 

situação da empresa em termos financeiros, bem como proporcionar informações  

que a empresa  utilizará para uma tomada de decisão mais segura. 
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1.1  PROBLEMA DA PESQUISA?  

 

Como a demonstração do Fluxo de Caixa pode ser utilizada para avaliar 

financeiramente as empresas Renner, Marisa e C&A, e quais padrões ou tendências 

podem ser observados em seu desempenho? 

 

1.2 OBJETIVOS 

 

1.2.1 Objetivo Geral 
 

Analisar as empresas do ramo varejista de moda à luz dos indicadores 

financeiros, na Demonstração do Fluxo de Caixa nos respectivos anos de 2021, 

2022 e 2023. 

 
1.2.2 Objetivos Específicos 
 

● calcular os indicadores financeiros das empresas do ramo varejista de moda; 
 

● Comparar o desempenho desses indicadores entre as empresas analisadas; 
 

● Observar a existência de um padrão ou tendência entre os indicadores, 
buscando analisar seu comportamento. 
 

 
1.3 Justificativa 
 

As contribuições da pesquisa visam abordar sobre o fluxo de caixa como 

elemento central na análise de viabilidade econômica, bem como no gerenciamento 

das finanças da organização de maneira estratégica. De acordo com Marion (2018) 

o Fluxo de Caixa é o relatório preferido nos Estados Unidos, como também 

obrigatório por lei, porém no Brasil ele destaca que é uma demonstração quase 

desprezada. A partir de 2008, a demonstração dos fluxos de caixa passou a ser 

exigida pela Lei n°6.404/76, no art.176, a partir da alteração feita pela lei 

n°11.638/07, a qual desobriga o uso da Demonstração das Origens e Aplicações de 

Recursos (DOAR) pela Demonstração do Fluxo de Caixa (DFC), agora ela passar a 
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estar junto com o Balanço Patrimonial e a Demonstração do Resultado do Exercício 

(DRE) ao fim do exercício social. 

 

É um componente para viabilizar a tomada de decisão em qualquer 

organização financeira, seja de pequeno, médio ou grande porte, pois ela fornece 

dados essenciais para ter embasamento no momento da tomada de decisão sobre o 

gerenciamento do dinheiro. Pascalicchio e Bernal apud Gitman (2010) abordam que 

o administrador financeiro deve se incumbir de manter a solvência da empresa, 

possibilitando os fluxos de caixa necessários para que seja honrada suas 

obrigações, assim como tenha condições de adquirir e financiar ativos circulantes e 

fixos necessários para o desenvolvimento da organização. Antes de se estabelecer 

uma resposta final, é imprescindível consultar as informações contábeis, sendo 

assim o fluxo de caixa indica a oportunidade da empresa de avaliar bem suas 

finanças antes de decidir qual caminho deve percorrer. Desse modo, a pesquisa tem 

o intuito de fornecer informações sobre sua utilização e o quanto ela irá impactar no 

momento de realizar alguma decisão, possibilitando ao leitor averiguar sua 

utilização, como também relevância nas decisões financeiras. 

As contribuições da pesquisa visam fornecer informações relevantes para o 

mercado financeiro e área acadêmica, bem como informar a cada leitor a relevância 

do demonstrativo financeiro, visto que este trabalho aprofunda o entendimento 

dessa ferramenta para a avaliar a saúde financeira das organizações. Além disso, 

ao comparar os indicadores, que serão calculados com base nas informações da 

Demonstração do Fluxo de Caixa das empresas do setor varejista, a pesquisa 

oferece insights sobre padrões e tendências que podem auxiliar gestores na tomada 

de decisões estratégicas e financeiras. Desse modo, o estudo fornece subsídios 

para a aplicação prática no contexto empresarial. 
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2  FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA 
 

2.1 Demonstração do Fluxo de Caixa  

 

Conforme Montoto (2015) a Demonstração do Fluxo de Caixa precisa 

evidenciar com clareza a origem das variações de caixa, com isso ele afirma que o 

Fluxo de Caixa deve, com base nas receitas e despesas, explicar as movimentações 

que ocorreram e que influenciarão/explicarão as outras demonstrações contábeis. 

Ribeiro (2012) também vai partir dessa mesma linha de raciocínio e informar que o 

Fluxo de Caixa compreende a evidenciação das operações de débito (entradas) e 

créditos (saídas), bem como é um relatório contábil que visa demonstrar as 

transações em um determinado período e que provocaram modificações na conta 

caixa.  

Ribeiro vai continuar aprofundando o conceito e explicando que a DFC 

engloba todas as disponibilidades da organização existentes nas contas Caixa  

(dinheiro em poder da própria empresa); Bancos (dinheiro da entidade em poder de 

estabelecimentos bancários, depositados em contas correntes) e equivalentes de 

caixa (compreende as aplicações financeiras de liquidez imediata, como também 

disponibilidade), sendo assim essas três contas vão englobar o grupo de 

disponibilidades do Ativo Circulante no Balanço Patrimonial. Ross et. al. (2015) 

também vai afirmar que ele auxilia na explicação da variação no Caixa Contábil, 

demonstrando que é muito útil para compreender  o caixa financeiro. O item mais 

importante que pode ser consultado em demonstração talvez seja o fluxo de caixa 

real da empresa, visto que ajuda a explicar a variação no caixa e equivalentes, do 

ponto de vista contábil. 

 

2.1.1 Obrigatoriedade da Elaboração e Divulgação  
 
Com o intuito de fornecer mais informações, contribuindo na obtenção de 

conhecimentos mais precisos e completos dos dados financeiros das empresas aos 

seus usuários, a DFC torna se um demonstrativo financeiro obrigatório a partir da lei 

N° 11.638/07, a qual desobrigou a utilização da Demonstração de Origens e 

Aplicações dos Recursos, dessa maneira tornou-se a fazer parte das Demonstração 

em janeiro de 2008. 
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Lei n. 6404/76 “art.176 (...) § 6 A companhia fechada com patrimônio líquido, 

na data do balanço, inferior a R$2.000.000,00 (dois milhões de reais) não será 

obrigada à elaboração e publicação da demonstração do fluxo de caixa (redação 

dada pela Lei n.11638, de 2007).” 

 

 
2.1.2 Estrutura da Demonstração do Fluxo de Caixa 
 

De acordo com a lei 6404/76, no seu inciso 1 do artigo 188, determina que 

durante o exercício, as alterações ocorridas nas contas caixa e equivalentes de 

caixa, devem ser classificadas em três grupos de atividades, que são: operacional, 

investimento e financiamento. A lei não definiu um modelo de DFC único adotado 

por todas as organizações, porém especificou as informações que devem constar 

nela e serem divulgadas pelas empresas. 

 

2.1.2.1 Atividades Operacionais 

 

A primeira etapa na determinação dos fluxos de caixa da empresa é encontrar 

o fluxo de caixa de atividade operacional. Representa a movimentação de caixa 

gerada em atividades empresariais, incluindo venda de bens e serviços. De acordo 

com Montoto (2015) as atividades operacionais dizem respeito às atividades-fim da 

empresa, isto é, os ingressos ou saídas de recursos representam os objetivos da 

organização, ou seja, as atividades que fazem parte do seu objeto social e de todo 

esforço para sua obtenção.  

 Pascalicchio e Bernal (2013) também enfatizaram que O fluxo de caixa 

operacional diz respeito ao fluxo resultante das atividades diárias de produção e 

venda da empresa, como também são as movimentações do capital de giro, com 

entradas e saídas relativo à atividades do ativo e passivo circulante, por exemplo, 

pagamentos recebidos dos clientes, estoque, adiantamento a fornecedores e dentro 

outras operações. O FCO retrata o montante que as operações da empresa geraram 

para o caixa em um determinado período.  
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2.1.2.2 Atividades de Investimento 

 

 Ribeiro (2012) aborda que as operações de investimento compreende as 

transações com Ativos Financeiros, Ativos utilizados na produção de bens ou na 

prestação de serviço ligados ao objetivo social da empresa e as aquisições ou 

vendas de participação em outras empresas. Ele também destaca que só não serão 

classificados como Atividade de Investimento a aquisição de Ativos com o objetivo 

de revenda. Montoto (2015, p. 925) também conceitualiza da mesma forma, 

segundo ele “relaciona-se normalmente com as operações envolvendo aplicações 

financeiras de curto e longo prazo, incluindo ações e derivados, investimentos em 

participações societárias e em outros Ativos permanentes”. 

 Marion (2018) também irá apresentar o que deve conter na parte da DFC que 

consiste nas transações de investimento, dessa maneira ela destaca que as 

participações em outras empresas, aquisições de Ativos Permanentes, bem como a 

venda destes devem ser inseridas.Pascalicchio e Bernal (2013) vão aborda também 

sobre o Capex, que é  justamente os ativos necessários para manter e expandir as 

atividades da empresa, segundo eles os investimentos de capital consistem na 

movimentação das contas do ativos de longo prazo e são os investimentos líquidos 

essenciais à geração dos fluxo de caixa operacional presente e futuro. 

 

2.1.2.3 Atividades Financiamento 

 

 Conforme Montoto (2015) as atividades de financiamento vão se referir 

basicamente aos financiamentos obtidos pela sociedade de terceiros, à devolução 

de recursos aos sócios (recompra de quotas ou ações), ao ingresso de recursos dos 

sócios, isto é, o aumento de capital e a recursos relativos a reservas de Capital, 

como também aos dividendos pagos aos sócios. Ele também irá destacar as 

transações de entradas e saídas que devem conter no fluxo de financiamento.  

Ingressos ou entradas de recursos: 

● Recebimentos decorrentes da constituição de reservas de Capital; 

● Recebimento decorrente de empréstimo financeiro obtido no mercado de 

curto ou longo prazo; 

● Recebimento decorrente da integralização do Capital Social. 

Saídas ou alocações de recursos: 

 



18 

● Pagamento do principal dos empréstimos de curto e longo prazo; 

● Pagamento de dividendos e/ou juros sobre Capital próprio aos sócios; 

● Pagamento pela aquisição ou resgate de ações da própria empresa (ações 

em tesouraria); 

● Pagamento pela redução do passivo fruto de arrendamento mercantil. 

 

Ribeiro (2012, p. 435) vai abordar que as operações de financiamentos 

“incluem a captação de recursos dos acionistas ou cotistas e seu retorno em forma 

de lucros ou dividendos, a captação de empréstimos ou outros recursos, sua 

amortização e remuneração”. 

 

2.2 Conceito de Caixa e suas equivalências 

 

 De acordo com Ribeiro (2012) o fluxo de caixa representa os ingressos de 

saídas e entradas, com isso para fins da DFC o conceito de caixa engloba todas as 

disponibilidades da organização presentes nas contas: caixa, Bancos (conta 

movimento)  e Aplicações Financeiras de Liquidez Imediata, ou seja, o dinheiro da 

entidade que está investido em aplicações de altíssima liquidez.  

 Ribeiro (2012, p. 434) vai continuar conceitualizado e informa que 

Equivalentes de caixa “compreende as contas representativas de aplicações 

financeiras que possuem as mesmas características de liquidez e de disponibilidade 

imediata”. Sendo assim, Equivalentes de Caixa  abrangem todos os investimentos 

que foram realizados pela empresa e que podem ser resgatados em até três meses, 

bem como tenham alta liquidez.  

 Montoto (2015) vai conceitualizar o Caixa e suas equivalências seguindo o 

mesmo pensamento de Ribeiro (2012), segundo ele o Caixa compreende numerário 

em espécie, bem como depósitos bancários disponíveis. Ele não simboliza apenas o 

saldo da conta caixa, mas também o saldo das contas Caixa e Banco, ou seja, as 

disponibilidades, além do Caixa equivalentes que vai consistir em aplicações 

financeiras de curto prazo e de alta liquidez, sujeitas a um insignificante risco de 

mudança de valor. 
 
 
 

 



19 

2.3 Indicadores Financeiros 

 

Com base nas informações financeiras das atividades operacionais, 

investimento e financiamento, que são fornecidas pela Demonstração do Fluxo de 

Caixa, é possível calcular alguns indicadores financeiros que vão auxiliar na tomada 

de decisões gerenciais, visto que vai demonstrar a saúde monetária da entidade. 

 Neto (2012) Irá situar alguns indicadores que são calculados por intermédio 

das informações apresentadas na DFC, a seguir será apresentado os indicadores. 

 

2.3.1 Cobertura de Dívidas 
 

Esse indicador relaciona a geração anual de caixa proveniente das  

atividades operacionais com as dívidas (passivo total) da organização. Ele irá 

apresentar se com o fluxo de caixa operacional as obrigações financeiras são 

cumpridas. 

 

                                                                                                                                   (1) 

Cobertura de Dívida = Fluxo de Caixa Operacional (FCO) 

 Passivo Total (PT) 
 

 

2.3.2 Retorno do Patrimônio Líquido  
 

Irá demonstrar o quanto a empresa tem capacidade de gerar caixa para os 

acionistas, isto é, pode analisar  qual o retorno dos acionistas por meio das 

operações. Demonstra o quanto a entidade consegue obter de caixa por unidade 

monetária investida pelo capital próprio. É importante salientar que organizações 

com um perfil de maior nível de endividamento tem o retorno do Patrimônio Líquido 

(retorno dos acionistas) inferior ao índice de Cobertura de Dívidas. 
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                                                                                                                                   (2)  

Retorno do Patrimônio Líquido = Fluxo de Caixa Operacional (FCO) 

 Patrimônio Líquido (PL) 
 

 

2.3.3 Cobertura de Investimentos 
 

 Determina se a organização consegue financiar seus projetos de 

investimentos com os recursos próprios, ou seja, quanto do que foi gasto em 

investimento é coberto pelo caixa das operações da empresa. Quando o índice é 

superior à unidade; quando a cobertura de investimento é menor que a unidade, a  

entidade aplica recursos financeiros proveniente do capital próprio ou de terceiros. 

 

                                                                                                                        (3) 

Cobertura de Investimento= Fluxo de Caixa Operacional (FCO) 

 Fluxo de Caixa de Investimento (FCI) 
 

 

2.3.4 Retorno Total 
 

Esse indicador relaciona a entrada líquida de recursos gerados pelo 

desempenho das atividades operacionais em função dos seus financiamentos. A 

análise desse índice deve ser realizada com cuidado, uma vez que deve ser 

analisado o comportamento dos valores apresentados, pois tanto o denominador 

quanto o numerador podem ser positivos ou negativos, e assim gerar conclusões 

erradas. 

 

                                                                                                                        (4) 

Retorno Total = Fluxo de Caixa Operacional (FCO) 

 Fluxo de Caixa  de Financiamento (FCF) 
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2.3.5 Retorno sobre Vendas 
  

 Esse índice relaciona a geração de caixa em função do volume de vendas, ou 

seja, demonstra que quanto maior for o índice maior o caixa líquido que provém das 

operações, mais liquidez a empresa tem. Utiliza em seu cálculo a Receita 

Operacional Líquida (ROL). 

 

                                                                                                                                   (5) 

Retorno sobre Vendas = Fluxo de Caixa Operacional (FCO) 

 Vendas (ROL) 
 

 

2.3.6 Retorno sobre Ativo 
 

 Esse índice relaciona quanto é gerado de fluxo de caixa operacional para 

cada unidade monetária investida no ativo. Ele mensura a eficiência em gerar fluxos 

de caixa operacional em frente aos investimentos efetuados no ativo. 

  

                                                                                                                        (6) 

Retorno sobre Ativo = Fluxo de Caixa Operacional (FCO) 

 
 

Ativo Total 

 

2.3.7 Retorno sobre Lucro 
 

Esse indicador pode apresentar indícios de que a organização está atingindo 

maturidade em seu negócio. Ele pode demonstrar a parcela de lucro gerada em um 

determinado período. A evolução desse índice pode auxiliar a posicionar a entidade 

em seu ciclo de vida útil.  

                                                                                                                                   (7) 

Retorno sobre o Lucro = Fluxo de Caixa Operacional (FCO) 

 Lucro Líquido 
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2.4 Quadro resumo dos Indicadores Financeiros analisados 

 

 
Tabela 1:  Indicadores Financeiros  

 

 

 

 

 

        

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Variável Equação Descrição 

Cobertura de Dívida FCO / PT FCO = Fluxo de Caixa Operacional 
PT = Passivo Total 

Retorno do Patrimônio Líquido FCO / PL FCO = Fluxo de Caixa Operacional 
PL = Patrimônio Líquido 

Cobertura de Investimento FCO / FCI FCO = Fluxo de Caixa Operacional 
FCI = Fluxo de Caixa Investimento 

Retorno Total FCO / FCF 
FCO = Fluxo de Caixa Operacional 

FCF = Fluxo de Caixa de 
Financiamento 

Retorno sobre Vendas FCO / ROL FCO = Fluxo de Caixa Operacional 
ROL= Receita Operacional Líquida 

Retorno sobre Ativo FCO / Ativo FCO = Fluxo de Caixa Operacional 
Ativo Total 

Retorno sobre o Lucro FCO / Lucro 
Líquido 

FCO = Fluxo de Caixa Operacional 
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3. METODOLOGIA DA PESQUISA 
 
 
3.1 CARACTERIZAÇÃO DA PESQUISA 
 

O presente trabalho, quanto aos objetivos, caracteriza-se como uma pesquisa 

descritiva, visto que tem o intuito de descrever  os dados coletados, de maneira a 

observar e interpretar as informações financeiras das empresas selecionadas. 

Conforme Gil (2017) a pesquisa descritiva tem como intuito a descrição das 

características  de determinado fenômeno ou população, bem como, tem a 

finalidade de identificar possíveis relações entre as variáveis analisadas, ou seja, 

visa estudar as características de um grupo.  

 Os procedimentos de coleta de dados que foram adotados são o documental 

e o bibliográfico. Por intermédio do documental, foi realizada a coleta dos relatórios e 

documentos financeiros, divulgados pelas empresas, assim foi possível coletar os 

dados necessários para realizar os procedimentos de análise de dados. Já na 

pesquisa bibliográfica foi realizada uma coletânea de autores que abordam sobre os 

temas concernentes ao trabalho de conclusão do curso. Segundo Marconi e Lakatos 

(2010, p. 157) “a característica da pesquisa documental é que a fonte de coleta de 

dados está restrita a documentos, escritos ou não, constituindo o que se denomina 

de fontes primárias”. Gil (2017) vai conceituar a diferença  entre a bibliográfica e a 

documental, segundo ele a principal dessemelhança está na natureza das fontes, 

enquanto a bibliográfica fundamenta-se em material elaborado por autores com o 

intuito de ser lido por público específico, a documental vale-se de toda sorte de 

documentos, formulados com finalidades diversas. 

 Quanto ao tipo, foi utilizado tanto a pesquisa quantitativa quanto qualitativa. 

Conforme Tashakkori e Creswell (2007, apud Gil, 2017) a pesquisa quando tem os 

dois métodos, qualitativo e quantitativo é considerada mista. O método misto é 

aquele em que o investigador coleta e analisa dados ou achados e um único estudo 

ou programa de investigação, isso significa que as pesquisas de métodos mistos 

combinam harmoniosamente procedimentos quantitativos e qualitativos. 
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3.2 UNIVERSO, AMOSTRAGEM E AMOSTRA 
 

 As organizações examinadas neste trabalho foram selecionadas tendo em 

consideração os critérios de obrigatoriedade de divulgação da Demonstração do 

Fluxo de Caixa previsto pela lei  n°11.638/07. Foram realizadas coletas de algumas 

empresas que pertencem ao ramo de varejo de moda. Elas são conhecidas por 

comercializarem produtos de vestuário, acessório e calçados, atendendo a 

diferentes segmentos de público com produtos que variam entre moda feminina, 

masculina e infantil.  Essas empresas se destacam no mercado brasileiro por suas 

redes de lojas físicas espalhadas pelo Brasil. Abaixo estão apresentadas as 

entidades designadas na amostra que compõem o segmento. 

 

3.2.1 Lojas Renner S.A. 
 

Foi fundada sua primeira unidade em 1922. Após reestruturação, nos anos 

90, a empresa passou a atuar no formato de loja de departamento, sua principal 

atividade na atualidade. Ela conta com aproximadamente 299 unidades distribuídas 

em todos os estados do Brasil. 
 
3.2.2 Marisa Lojas S.A 
 
  Criada no ano de 1948, a organização conta com mais de 400 lojas 

espalhadas pelos estados brasileiros. Além disso, possui quatro centros de 

distribuição localizados próximos aos maiores centros consumidores, assim ocupa 

um espaço estratégico.  
 
3.2.3 C&A Modas Ltda 
  
 Foi fundada no ano de 1841 pelos irmãos Clemens e August na Holanda. No 

Brasil, ela está presente desde 1976 quando inaugurou a primeira loja em São 

Paulo. Atualmente opera com mais de 330 lojas em todo território nacional, além do 

e-commerce. 
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3.3 INSTRUMENTO DE COLETA DE DADOS  

 

 Os dados coletados para análise dos indicadores financeiros das empresas 

do setor de varejo foram coletados do site da B3 (bolsa de valores) local onde ficam 

os relatórios financeiros de cada organização contendo as informações previstas por 

lei. O relatório principal extraído foi a Demonstração do Fluxo de Caixa, na qual 

contém as informações necessárias para calcular os indicadores financeiros. 

 

3.4 PERSPECTIVA DE ANÁLISE DE DADOS 
 

3.4.1 Técnica de coleta de dados 
 

 Os dados serão coletados de acordo com as informações que cada fórmula 

dos indicadores necessita, a partir disso os resultados encontrados foram 

organizados em tabelas comparando o cálculo de cada empresa com base no 

mesmo indicador financeiro, ou seja, para cada indicador foi feito uma tabela com os 

resultados de cada organização. 

 
3.4.2 Técnica de análise de dados 
 

 A análise dos dados foi realizada por meio de estatística descritiva, de 

maneira comparativa, isto é,  observando diferenças e  tendências entre os 

resultados das empresas referentes a cada indicador, no intervalo analisado. 
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4. ANÁLISE DE DADOS 
 
 
4.1 Apresentação dos dados 
 

As informações a seguir, previstas nas tabelas 2 e 3, dão suporte aos cálculos 
dos indicadores financeiros. As tabelas contém todos os dados financeiros que 
foram  necessários para calcular os indicadores das empresas do setor varejista nos 
respectivos anos de 2021, 2022 e 2023, obtidos a partir da Demonstração do Fluxo 
de Caixa de cada organização as quais se encontram nos anexos deste trabalho. 
 
 

Tabela 2: saldos dos Fluxos de Caixa - ( Reais Mil) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

               
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Empresa Ano FCO FCI FCF 

Renner 

2023 2.663.364 -892.916 -2.009.108 

2022 1.536.237 -1.190.486 2.984.396 

2021 1.215.828 -1.030.234 3.237.990 

Marisa 

2023 337.613 110.612 -493.953 

2022 495.970 -125.810 -390.901 

2021 154.140 -123.891 -295.207 

C&A 

2023 960.251 -234.423 -1.244.331 

2022 1.090.374 -471.588 5.054 

2021 480.707 -571.324 -368.291 
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Tabela 3: saldos das contas patrimoniais e contas de resultados - ( Reais Mil)  

Empresa Ano Ativo Total Passivo 
Total 

Patrimônio 
Líquido 

Receita Op. 
Líquida 

Lucro 
Líquido 

Renner 

2023 20.490.638 20.490.638 10.047.221 13.647.849 976.259 

2022 21.148.892 21.148.892 10.087.515 13.271.137 1.291.704 

2021 21.411.985 21.411.985 9.806.621 10.571.566 633.112 

Marisa 

2023 2.453.893 2.453.426 467 1.646.097 -520.753 

2022 3.104.952 2.587.768 517.184 2.423.064 -378.488 

2021 3.352.448 2.493.443 859.005 2.518.386 -93.037 

C&A 

2023 9.417.656 6.404.937 3.012.719 6.719.317 2.337 

2022 9.629.594 6.629.398 3.000.196 6.183.550 829 

2021 8.672.666 5.677.657 2.995.009 5.153.205 329.009 

 
 
Diante dos dados supracitados, será possível realizar os devidos cálculos dos 

indicadores financeiros apresentados neste trabalho. Todas as informações 
financeiras necessárias para realizar essa análise de dados foram resumidas nestas 
duas tabelas, contendo, assim, de maneira resumida todos os dados que serão 
estudados, proporcionando uma melhor organização e facilitando os cálculos dos 
indicadores. As informações financeiras foram coletadas diretamente do site da 
bolsa de valores (B3). 

 
 

4.2 Cálculo dos Indicadores Financeiros 
 
 
4.2.1 Cobertura de Dívidas 
 

O índice de cobertura de dívidas demonstra quanto do valor gerado no caixa, 
proveniente das operações, é capaz de pagar as dívidas previstas no passivo total, 
isto é, de curto e longo prazo. Diante disso, podemos observar que as empresas 
tiveram esse índice bem baixo, demonstrando que o caixa gerado é suficiente para 
pagar apenas um pequeno percentual de suas dívidas. Os resultados referentes a 
esse indicador encontram-se na Tabela 4. 
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Tabela 4: Indicador Financeiro: Cobertura de Dívidas - ( Reais Mil) 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Em 2021, a Renner e Marisa apresentaram o mesmo valor de 0,06; enquanto 
a C&A teve 0,08; um valor um pouco maior, sendo assim a Renner e Marisa, com 
suas atividades operacionais, só conseguem quitar 6% do Passivo Total, já a C&A é 
8%. No ano seguinte, a Marisa apresentou um índice de crescimento de 19%, bem 
maior em comparação a todos os demais anos analisados e a todas as outras duas 
empresas, foi o maior em detrimento a ambos aspectos, porém no âmbito de 
quitação de suas despesas ainda é um percentual baixo, por mais que apresentou 
um pequeno crescimento. Enquanto a Renner, que em 2021, apresentou o mesmo 
da Marisa, em 2022 teve um crescimento de apenas 1%; ficando com um índice de 
0,07. 

A C&A de 2021 para 2022 cresceu o dobro  do seu índice de cobertura de 
dívidas, mas em 2023 teve uma redução de 1%. Ela foi a empresa que demonstrou 
índices sempre maiores que Marisa e Renner, exceto em 2022, quando a Marisa 
teve uma melhora, ficando com 0,19.  
 
 
4.2.2 Retorno do Patrimônio Líquido 
 

Esse indicador apresenta o quanto a organização tem de capacidade de gerar 
caixa para os acionistas, ou seja, demonstra o quanto a empresa consegue gerar 
caixa, por meio de suas operações, por unidade monetária investida no capital 
próprio. Essa medida de retorno do Patrimônio Líquido não usa o lucro, mas sim o 

 

Empresa Ano FCO Passivo Total Cobertura de 
Dívidas 

Renner 

2023 2.663.364 20.490.638 0,13 

2022 1.536.237 21.148.892 0,07 

2021 1.215.828 21.411.985 0,06 

Marisa 

2023 337.613 2.453.426 0,14 

2022 495.970 2.587.768 0,19 

2021 154.140 2.493.443 0,06 

C&A 

2023 960.251 6.404.937 0,15 

2022 1.090.374 6.629.398 0,16 

2021 480.707 5.677.657 0,08 
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caixa operacional, pois é uma análise realizada na perspectiva da DFC conforme o 
autor Assaf Neto e César Augusto vão abordar em seu livro Administração do 
Capital de Giro. Os resultados referentes a esse indicador encontram-se na Tabela 
5.  
 
 
 

Tabela 5: Indicador Financeiro: Retorno do Patrimônio Líquido - (Reais Mil) 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

A C&A e a Renner apresentaram crescimento no Patrimônio Líquido, porém a 
Marisa teve diminuição ao longo dos anos analisados. A C&A, de 2022 para 2023, 
apresentou uma redução de 4% em seu índice de retorno do PL, ou seja, o valor das 
atividades operacionais diminuiu, ocasionando um retorno menor. No ano de 2021, 
ela demonstrou um fluxo de caixa gerado aos seus acionistas de 16%, mas no ano 
seguinte cresceu para 36%, isto é, mais do dobro, devido justamente ao aumento 
das atividades operacionais, com isso foi apenas no ano de 2023 que sofreu uma 
diminuição de 4%. 
 Já a Renner em todos os anos analisados têm um crescimento constante 
apresentando indicadores de 12%, 15% e 27% nos anos de 2021, 2022 e 2023. Mas 
em comparação com a C&A, que por mais que teve redução em 2023 seus índices 
sempre foram maiores do que os de Renner. 
 Ao analisarmos os valores da empresa Marisa, foi observado que, no ano de 
2023, ela resultou em um Patrimônio Líquido de apenas R$467.000,00. Devido a 
esse fato, conforme as notas explicativas, no ano de 2023, a empresa teve um ativo 
circulante de R$961.733.000,00 e um passivo circulante de R$1.626.523.000,00; 
com isso o Passivo Circulante excedeu o Ativo Circulante. Dessa maneira, no final 
do período, a organização reconheceu um prejuízo de R$520.752.000,00; resultando 
em um aumento da conta prejuízos acumulados. No ano de 2022, a empresa 
encerrou seu período com um Patrimônio Líquido de R$517.184.000,00; mas devido 

 

Empresa Ano FCO 
Patrimônio 

Líquido 
Retorno do 

PL 

Renner 

2023 2.663.364 10.047.221 0,27 

2022 1.536.237 10.087.515 0,15 

2021 1.215.828 9.806.621 0,12 

Marisa 

2023 337.613 467 722,94 

2022 495.970 517.184 0,96 

2021 154.140 859.005 0,18 

C&A 

2023 960.251 3.012.719 0,32 

2022 1.090.374 3.000.196 0,36 

2021 480.707 2.995.009 0,16 
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ao prejuízo supracitado a empresa teve seu Patrimônio Líquido reduzido 
drasticamente. Abaixo será apresentada a Demonstração das Mutações do 
Patrimônio Líquido, no qual é ilustrada essa situação. 
  
 
 
 

Figura 1: Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido 

 
Fonte: Relatório Demonstrações Financeiras Individuais e Consolidadas 
 
 
 
4.2.3 Cobertura de investimento 
 

Com a análise da cobertura de investimento, é possível verificar se o caixa 
gerado pelas atividades operacionais consegue financiar seus investimentos com 
recursos próprios. Assim, quando o indicador é maior que a unidade, a empresa 
consegue financiar seus investimentos com recursos próprios, porém quando é 
menor que a unidade, a entidade utiliza recursos do capital próprio ou de terceiros.  
Os resultados referentes a esse indicador encontram-se na Tabela 6. 
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Tabela 6: Indicador Financeiro: Cobertura de Investimento - (Reais Mil) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

        

 
No ano de 2023, a empresa Marisa apresentou um FCI com valor positivo, 

assim, gerou um índice positivo de 3,05. Neto (2012) aborda que é importante 
observar os sinais negativos e positivos dos FCO e FCI, pois o sinal pode 
representar uma situação diferente, visto que quando o FCI é negativo, simboliza 
que as empresas têm desembolsos nas atividades de investimento, ou seja, quando 
a entidade está gastando mais com investimentos. De modo geral, os fluxos de 
investimento são geralmente negativos, porém quando é positivo pode indicar que a 
entidade está reduzindo seu imobilizado, seja vendendo um ativo, ou recebendo 
retorno sobre investimentos financeiros. No caso supracitado a Marisa é a única que 
demonstrou um FCI com valor positivo, com isso ao observarmos sua DFC 
verificamos que isso ocorreu devido ao resgate de títulos e valores mobiliários. 

Pode-se observar que, no ano de 2021, a C&A  foi a única empresa que teve 
índice abaixo da unidade, com valor de -0,84, isto é, ela não conseguiu que o caixa 
das suas atividades operacionais fosse suficiente para cobrir todos os seus 
investimentos. Já Marisa e Renner tiveram índices superiores à unidade. Nos 
demais anos, todas as empresas tiveram resultados superiores à unidade, foi 
apenas a C&A que em 2021 apresentou um resultado inferior. No ano de 2022, ela 
obteve índice de -2,31 e no ano seguinte, 2023, chegou a -4,10, ou seja, foi o maior 
em comparação às outras empresas e aos demais anos analisados. Com isso, as 

 

Empresa Ano FCO FCI 
Cobertura de 
investimento 

Renner 

2023 2.663.364 -892.916 -2,98 

2022 1.536.237 -1.190.486 -1,29 

2021 1.215.828 -1.030.234 -1,18 

Marisa 

2023 337.613 110.612 3,05 

2022 495.970 -125.810 -3,94 

2021 154.140 -123.891 -1,24 

C&A 

2023 960.251 -234.423 -4,10 

2022 1.090.374 -471.588 -2,31 

2021 480.707 -571.324 -0,84 



32 

empresas na relação de caixa proveniente das operações da organização com os 
investimentos realizados, apresentaram um caixa suficiente para suprir as atividades 
de investimento, tiveram um considerável crescimento na relação de caixa 
operacional e investimento. 
  
 
 
 
4.2.4 Retorno Total 
 

O Retorno Total apresenta a relação do Fluxo de Caixa proveniente do 
desempenho operacional da empresa frente ao Fluxo de Caixa de Financiamento, 
possibilitando assim observar a relação entre o que é gerado pelas atividades 
operacionais e o quanto isso consegue suprir os financiamentos. Os resultados 
referentes a esse indicador encontram-se na Tabela 7. 
 
 

Tabela 7: Indicador Financeiro: Retorno Total - (Reais Mil) 

               

Fontef 
 

Podemos verificar que, no ano de 2022, a C&A apresentou um Fluxo de 
Caixa de Financiamento no valor positivo de R$5.054.000,00; ocasionando em um 
índice de retorno Total de 215,74, um valor extremamente diferente dos outros anos. 
Com isso, analisando o Fluxo de Caixa, foi identificado que houve uma grande  
entrada de recursos na conta Novos empréstimos e emissão de debêntures no valor 
de R$1.291.249.000,00; assim devido a esse fator, a empresa captou bastante 
recursos e pagou obrigações financeiras, resultando, ao final, em saldo positivo, 
visto que teve mais entradas do que saídas. Dessa maneira, após pagar dívidas 
ainda sobrou R$5.054.000,00 de recursos financeiros. Nos anos de 2021 e 2023, a 
entidade teve um FCF negativo, assim observamos que nesses demais anos a 

 

Empresa Ano FCO FCF Retorno Total 

Renner 

2023 2.663.364 -2.009.108 -1,33 

2022 1.536.237 2.984.396 0,51 

2021 1.215.828 3.237.990 0,38 

Marisa 

2023 337.613 -493.953 -0,68 

2022 495.970 -390.901 -1,27 

2021 154.140 -295.207 -0,52 

C&A 

2023 960.251 -1.244.331 -0,77 

2022 1.090.374 5.054 215,74 

2021 480.707 -368.291 -1,31 
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empresa não teve uma grande entrada na conta Novos empréstimos e emissão de 
debêntures, em comparação ao ano de 2022, dessa maneira em 2021 e 2023 a 
organização teve um total de saídas do FCF maior do que as entradas, ou seja, a 
empresa pagou, por exemplo, mais empréstimos e juros do que conseguiu captar 
em novos financiamentos, assim a empresa está reduzindo seu endividamento 
(pagando mais do que captando). Portanto, conclui-se que tanto teve recursos  FCO, 
como também no FCI proporcionou recursos financeiros provenientes de 
investimentos. 
 Assim como a C&A, a Renner também apresentou, no ano de 2021, um Fluxo 
de Caixa de Financiamento com valor positivo, desse modo verificando o 
Demonstração do Fluxo de Caixa e foi observado que houve uma entrada no Capital 
Social de mais de 3 bilhões, além disso, a conta Captações de Empréstimos teve 
mais de 1 bilhão, gerando assim um grande saldo financeiros no FCI, com isso 
gerou um índice de Retorno Total com sinal positivo. Já nos anos de 2022 e 2023 o 
FCF é com valor negativo, ou seja, a empresa pagou mais do que captou novos 
investimentos. Nesse sentido, em 2022, ela conseguiu, com o caixa das suas 
atividades operacionais, cobrir mais de 50% das necessidades de financiamento. Já 
quando analisamos 2023, a empresa apresentou um indicador de retorno total de 
-1,33, isto é, ela produziu caixa, por meio de suas atividades operacionais, 
suficientes para suprir as despesas de financiamentos. Sendo assim, ao longo dos 
anos a Renner apresentou um notório crescimento de Fluxo de Caixa Operacional 

A Marisa também apresentou crescimento de 2021 para 2022, pois no 
primeiro ano, ela só conseguiu cobrir 77% dos financiamentos, já no ano seguinte 
ela conseguiu suprir  os financiamentos no FCF. Porém, quando observamos o ano 
de 2023, o seu FCO diminuiu, mas o FCF, aumentou, ocasionando uma diminuição 
no Índice de Retorno Total, assim ela só consegue suprir 68% do fluxo de Caixa de 
Financiamento. Nesse sentido, a Marisa não apresentou um grande crescimento nas 
suas atividades operacionais e em comparação ao FCF apenas no ano de 2022 ela 
consegue um índice maior do que a unidade. 
 
 
4.2.5 Retorno sobre vendas 
 

Esse indicador avalia a relação do Fluxo de Caixa Operacional com as 
vendas, ou seja, o resultado dessa divisão representa quanto de receita operacional 
líquida (ROL) proporciona de caixa a sua organização, ou seja, quanto a entidade 
consegue fornecer de Fluxo de Caixa Líquido com suas operações para cada 
unidade de venda. Os resultados referentes a esse indicador encontram-se na 
Tabela 8. 
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Tabela 8: Indicador Financeiro: Retorno sobre Vendas - (Reais Mil) 

  
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

Pode-se analisar que a Marisa, em 2021, apresentou apenas 6% de retorno 
sobre as vendas, o menor índice em comparação a Renner e C&A, porém no ano de 
2022 há um significativo aumento ficando um índice de 20%, gerando assim um 
melhor retorno. No ano seguinte, aumenta 1% ficando 21%, dessa maneira após o 
ano de 2021 a Marisa teve os maiores índices de retorno, em comparação às 
demais empresas analisadas,  obtendo assim um crescimento a cada ano.  
 A Renner, nos anos de 2021 e 2022, apresenta o mesmo valor de 0,12; 
ficando no ano de 2022 com o menor índice, por exemplo, em comparação a C&A 
que teve 0,18. Mas em 2023, o retorno sobre as vendas aumenta chegando a 20%, 
assim manteve uma constância nos dois primeiros anos e depois aumentou. Já a 
C&A de 2022 para 2023 registrou uma queda passando de 18% para 14%, com isso 
reduziu suas receitas. 
 
 
4.2.6 Retorno sobre Ativo 
 

O índice de Retorno sobre o Ativo possibilita analisar quanto de Fluxo de 
Caixa Operacional é gerado para cada unidade monetária de Ativo. Os resultados 
referentes a esse indicador encontram-se na Tabela 9. 
 

 

Empresa Ano FCO ROL 
Retorno 

sobre vendas 

Renner 

2023 2.663.364 13.647.849 0,20 

2022 1.536.237 13.271.137 0,12 

2021 1.215.828 10.571.566 0,12 

Marisa 

2023 337.613 1.646.097 0,21 

2022 495.970 2.423.064 0,20 

2021 154.140 2.518.386 0,06 

C&A 

2023 960.251 6.719.317 0,14 

2022 1.090.374 6.183.550 0,18 

2021 480.707 5.153.205 0,09 
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Tabela 9: Indicador Financeiro: Retorno sobre Ativo - (Reais Mil) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 Assim foi observado que a Marisa, em 2022, gerou o maior índice de 0,16; ou 

trazendo em porcentagem 16%, ela começou com o menor percentual em 2021, 
mas foi crescendo nessa relação, de 2022 para 2023 teve um redução de 2%, 
ficando 14%, porém mesmo assim continuou em 2023 sendo o índice maior em 
relação a Renner e C&A. 

A Renner apresentou em todos os anos analisados, crescimento constante 
chegando em 2023 a um índice maior que 10% igual C&A e Marisa, enquanto as 
demais organizações tiveram de 2022 para 2023 uma redução. A Renner e C&A em 
2021 obtiveram o mesmo indicador de 0,06, todavia quando se observa o ano de 
2022 é verificado que a C&A teve um maior crescimento nessa relação, enquanto a 
Renner cresceu apenas 1%. 
 
 
4.2.7 Retorno sobre Lucro 
 

O indicador de Retorno sobre o Lucro vai demonstrar quanto do lucro líquido  
foi realizado financeiramente, ou seja, quanto do lucro foi convertido em caixa 
efetivamente. Os resultados referentes a esse indicador encontram-se na Tabela 10. 
 
 
 
 
 
 

 

Empresa Ano FCO Ativo 
Retorno 

sobre Ativo 

Renner 

2023 2.663.364 20.490.638 0,13 

2022 1.536.237 21.148.892 0,07 

2021 1.215.828 21.411.985 0,06 

Marisa 

2023 337.613 2.453.893 0,14 

2022 495.970 3.104.952 0,16 

2021 154.140 3.352.448 0,05 

C&A 

2023 960.251 9.417.656 0,10 

2022 1.090.374 9.629.594 0,11 

2021 480.707 8.672.666 0,06 
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Tabela 10: Indicador Financeiro : Retorno sobre o Lucro - (Reais Mil) 
 

  
Ao observar o lucro líquido da C&A, identificamos uma grande diferença de 

valores principalmente de 2021 para 2022, ocasionando em um índice enorme de 
Retorno sobre o lucro no valor de 1315,29. Dessa maneira, para compreender 
melhor o que gerou essa grande variação no Lucro, foi realizada uma leitura nas 
Notas Explicativas. Sendo assim, a empresa relatou que, em 2022, o seu resultado 
financeiro foi uma despesa de R$311,5 milhões, sendo mais de 3 vezes maior do 
que a observado no ano de 2021 e isso foi devido principalmente em função do 
aumento na taxa de juros e maior endividamento. Outro fator que também foi 
analisado nos relatórios, foram as despesas gerais e administrativas que ficaram 
33,7% superiores a 2021. Assim, com esses dados analisados pode se perceber 
que as despesas ocasionaram em uma drástica redução no lucro líquido do ano de 
2021 para 2022. 
 Ao analisar a tabela, pode-se observar que a empresa Renner teve um bom 
desempenho, visto que desde 2021 ela gerou caixa, por meio das atividades 
operacionais, suficiente para realizar seu lucro, nesse ano, o índice foi de 1,92. 
Quando observamos o ano de 2022 o índice sofre uma diminuição, porém continua 
superior à unidade, e em 2023 ele aumenta chegando em 2,73. 
 A Marisa, em todos os anos analisados, apresentou um lucro líquido negativo, 
demonstrando que a organização teve prejuízos no final dos seus exercícios. Com 
isso, considerando que índice mede a quantidade de lucro que realmente foi 
desempenhada, os índices calculados para essa entidade distorcem sua 
interpretação devido a esse fato 
 
 
 

 

Empresa Ano FCO 
Lucro 

Líquido 
Retorno sobre 

Lucro 

Renner 

2023 2.663.364 976.259 2,73 

2022 1.536.237 1.291.704 1,19 

2021 1.215.828 633.112 1,92 

Marisa 

2023 337.613 -520.753 -0,65 

2022 495.970 -378.488 -1,31 

2021 154.140 -93.037 -1,66 

C&A 

2023 960.251 2.337 410,89 

2022 1.090.374 829 1315,29 

2021 480.707 329.009 1,46 
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5. CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 
 Ao analisar a Demonstração do Fluxo de Caixa como ferramenta de 

gerenciamento financeiro, foi possível compreender, de uma forma detalhada, o que 

as suas informações monetárias podem proporcionar na avaliação da situação das 

empresas, gerando assim uma visão de várias aspectos essenciais para se 

conhecer melhor a organização e auxiliar a diagnosticar possíveis problemas 

financeiros, contribuindo assim para uma melhor tomada de decisão. 

 Por meio desse estudo, foi possível compreender que, com os indicadores, 

calculados a partir da DCF, podem ser obtidas informações das organizações sobre 

sua capacidade de honrar seus compromissos financeiros, seja de longo ou curto 

prazo, o Retorno para os acionistas da empresa, quanto das suas vendas geraram 

de fluxo de caixa líquido, qual origem de seus investimentos e dentro outros demais 

fatores, contribuindo para um melhor gerenciamento das finanças da empresa. 

  Ao calcular o indicador de cobertura de dívida, foi possível observar, nos anos 

analisados, que a Marisa foi a empresa que teve um maior índice, em segundo lugar 

a C&A e em terceiro a Renner. Sendo assim, quando analisamos esse fator, a 

Marisa foi a que mais conseguiu quitar, por meio das atividades operacionais, seu 

Passivo Total.  

 Quando observamos na perspectiva de retorno gerado aos acionistas da 

entidade, A Renner, ao longo dos anos analisados, apresentou maior valor de 

Patrimônio Líquido e de atividades operacionais, como o indicador de Retorno do PL 

mede a relação das atividades operacionais frente ao PL, o valor das operações 

foram bem inferiores em relação ao valor do Patrimônio líquido. Assim, o seu 

indicador foi o segundo maior. A C&A foi a empresa que teve indicadores maiores 

devido ao fato de o Patrimônio líquido ser bem menor e, assim, conseguir se igualar 

mais com o valor das atividades operacionais. Já a Marisa apresentou uma grande 

redução do Patrimônio líquido, com isso não apresentou um retorno considerável 

aos seus acionistas. 

 No âmbito dos investimentos, podemos observar que a empresa Renner foi a 

empresa que teve os maiores Fluxo de Caixa de investimento e, mesmo assim, o 

seu índice de cobertura de investimento foi maior que a unidade, em todos os anos 
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observados. Dessa maneira, com suas atividades operacionais, foi possível cobrir 

seus investimentos realizados. As demais empresas também apresentaram 

resultados que alcançaram valores maiores que à unidade e assim cobriram os 

investimentos realizados, mas, nesse indicador, a Renner, teve um maior destaque 

sobre a cobertura dos investimentos. 

 Quando analisamos a relação das atividades operacionais frente aos 

financiamentos realizados, a Renner apresentou uma melhor organização e, assim, 

em 2023, conseguiu gerar retorno financeiro com as atividades operacionais 

suficientes para quitar, caso fosse necessário, os financiamentos realizados. A 

Marisa, em 2022, demonstrou um índice maior que a unidade. 

 Quando observamos o retorno sobre o lucro, a empresa que mais obteve lucro 

foi a Renner, no ano de 2022. E, em todos os seus anos analisados, ela obteve 

resultados acima da unidade, ou seja, ela gerou caixa, por meio das atividades 

operacionais, suficiente para realizar seu lucro. A Marisa não obteve lucro nos anos 

analisados, visto que seus resultados foram negativos. Já a C&A teve lucro durante 

os anos, porém de 2021 para 2022 sofreu uma grande redução em seu lucro. Assim 

a Renner apresentou melhor desempenho de suas finanças.  

 Os resultados dessa pesquisa foram obtidos com uma pequena amostra do 

ciclo de vida das empresas. Dessa maneira, para uma análise mais aprofundada e 

detalhada, é indispensável observar os demais anos, fatores externos e internos 

(análise SWOT), como também as outras demonstrações contábeis de maneira mais 

ampla, como o Balanço Patrimonial, DRE, dentre outras. Com isso, será possível 

obter uma melhor compreensão dos eventos e justificativas de grandes diferenças 

de valores entre os anos. Todas as demonstrações contábeis são importantes para 

avaliar determinado aspecto da empresa, e juntas, trazem resultados completos e 

aprofundados de toda a situação contábil.  
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ANEXOS 
 

ANEXO A: BALANÇO PATRIMONIAL - ATIVO: C&A 
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ANEXO B: BALANÇO PATRIMONIAL - PASSIVO: C&A 
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ANEXO C: BALANÇO PATRIMONIAL - ATIVO: MARISA 
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ANEXO D: BALANÇO PATRIMONIAL - PASSIVO: MARISA 
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ANEXO E: BALANÇO PATRIMONIAL - ATIVO: RENNER 
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ANEXO F: BALANÇO PATRIMONIAL - PASSIVO: RENNER 
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ANEXO G: DEMONSTRAÇÃO DO FLUXO DE CAIXA - C&A 
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ANEXO H: DEMONSTRAÇÃO DO FLUXO DE CAIXA - MARISA 
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ANEXO I: DEMONSTRAÇÃO DO FLUXO DE CAIXA - RENNER 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



50 

 

ANEXO J: DEMONSTRAÇÃO DO RESULTADO DO EXERCÍCIO - C&A 
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ANEXO K: DEMONSTRAÇÃO DO RESULTADO DO EXERCÍCIO - MARISA 
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ANEXO L: DEMONSTRAÇÃO DO RESULTADO DO EXERCÍCIO - RENNER 
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