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1) INTRODUCAO :

Este trabalho visa mostrar como tem sido o comportamento do setor varejista no
decorrer da década de 90, mais especificamente no Brasil, mas também fazendo referéncia
ao varejo mundial. Serd feito também um paralelo entre Brasil e EUA, devido a grande
influéncia que o segundo exerce sobre o primeiro.

Esta década € bastante rica em termos de acontecimentos, tanto a nivel econdmico,
como a nivel politico e até cultural. Tais acontecimentos exigiram importantes
modifica¢des do setor como um todo, assim como de seus integrantes em particular,
visando adaptarem-se, ou em alguns casos, readaptarem-se, s novas necessidades, sejam
elas do mercado ou dos proprios consumidores, 08 quais tornaram-se mais bem informados
e, consequentemente, mais exigentes.

Em rela¢do ao varejo mundial, observa-se que com o passar dos anos 0s grandes
varejistas dos pafses desenvolvidos comecaram a deparar-s¢ com um certo grau de
saturamento em seus mercados locais, 0 que comegou a for¢éd-los A buscar novos mercados.
A globalizagdo, ¢ a conseqiiente abertura comercial que se fez necessdria, abriram espago
para que esses grandes varejistas se expandissem. E eles vem realmente se utilizando muito
disso, uns com sucesso --- como € o caso do Carrefour (de origem francesa) ---, outros nem
tanto --- como é o caso da Wal-Mart (de origem americana), que tem enorme Sucesso no

seu pafs de origem, mas enfrenta muitas dificuldades em suas operag0es internacionais.



Em rela¢do ao varejo brasileiro, esta década nos trouxe trés desafios. Primeiro, o
desafio trazido pelo fim da inflagfo. Os varejistas precisaram reaprender a ganhar dinheiro
com a operagdo de comércio e ndo com operagfes financeiras.

O segundo desafio foi trazido pela globalizagdo. Neste perfodo observa-se cada vez
mais a entrada de novos concorrentes internacionais, com mais escala e mais experiéncia.

Por fim, como se ndo bastasse 0s desafios acima, passada a euforia inicial do Plano
Real (satisfac@o de grande parte da demanda reprimida das classes mais baixas), 0 cendrio
ndo foi nada positivo para os varejistas, pois, em particular no ano de 1997, eles tiveram de
enfrentar uma séric de dificuldades adversas, como queda de saldrios, problemas
climéticos devido ao fendmeno do El Nifio, entre alguns outros. Empiricamente, a prova
disso € que muita gente grande vem registrando maus resultados nos Gltimos anos, como,
por exemplo, a Mesbla (que a pouco conseguiu sair da concordata e dar a volta por cima,
mas isso depois de passar por um grande sufoco) e a Arapud (que ji foi considerada uma
das empresas mais bem sucedidas neste setor, justamente na euforia do Plano Real, e que
encontra-se atualmente concordatdria e em dificil negocia¢ao). Ou seja, percebe-se que o
setor de varejo brasileiro estd passando por um complexo periodo de adaptacido e
estabilizacio.

Mas, nem tudo estd perdido. Muito pelo contrdrio. Como se acaba aprendendo e
tirando proveito dos préprios erros, essa pode se tornar uma boa oportunidade para
usarmos a vivéncia e a experiéncia para buscarmos bons resultados, a médio e longo
prazos. A melhora de infra-estrutura (constru¢io de novas estradas e manutengdo das
antigas; melhorias no sistema de telecomunicagdes, apostando-se bastante nas

privatiza¢des; maior e mais eficiente uso do cédigo de barras; etc.) vai trazer grandes
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ganhos de eficiéncia. A Reforma Fiscal também vai trazer beneficios, como a diminuicio
da informalidade, um dos principais inimigos das grandes cadeias varejistas. Ainda, a
queda das taxas de juros € a retomada do crescimento vao, certamente, proporcionar um
aumento de demanda; e se tudo for feito dentro de seus devidos eixos, ndo haverdo
excessos, e teremos um crescimento controlado.

Portanto, particularmente aqui no Brasil, temos todos os instrumentos necessarios
para brigarmos por nosso espago. Basta somente sabermos utilizd-los de forma correta e na
hora certa, desta forma, estaremos preparados para brigar de igual para igual com todos os
concorrentes, sejam quais forem suas origens.

Portanto, o presente trabalho buscard analisar os inimeros desafios e esperangas do
setor varejista. O que ele jd enfrentou em seu periodo de modernizagdo e adaptagdo ao
novo mundo globalizado, e o que ele ainda tem de enfrentar, pois 0 mundo ndo pédra de
girar, assim como as modificagdes ndo parardo, e exigirdo cada vez mais de seus

integrantes.
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II ) CARACTERISTICAS GERAIS DO SETOR :

Observa-se no setor varejista a reestruturagdo de empresas de vérios
segmentos, tendo por objetivo ajustar e adequar as companhias ao cendrio de
competicdo mais acirrada, decorrente das transformacOes mundiais que se vem
observando, tanto a nivel econdmico quanto 4 nfvel globalizagdo fisica, isto &,
empresas migrando de um pais para outro. A disputa pelo consumidor tem levado a
mudangas de estratégias, ampliando a atuacdo de diferentes tipos de lojas e
modificando o perfil varejista. No entanto, ndo existe um formato ideal para o varejo,
isto €, se é em forma de loja de departamento tradicional, loja de departamento de
descontos ou lojas especificas (vestudrio, eletrodomésticos, alimentos), sendo a
melhor alternativa aquela que buscar a maior eficiéncia do negécio escolhido.

O varejo integra fung¢des cldssicas de operag¢@o comercial : procura e selegdo de
produtos, compra, distribuicio e comercializagio dos mesmos. E um tradicional
absorvedor de mdo—de-obra, historicamente menos qualificada do que a empregada no
setor industrial, porém esta funcdo compensatdria tende a reduzir-se devido ao novo
padrao de concorréncia, uma vez que este exige o emprego de tecnologias poupadoras
de méo-de-obra e a melhor qualificacdo dos empregados. Além desse fato da mao-de-

obra menos qualificada, ainda existe uma outra questdo : os baixos saldrios e falta de
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motivagdo para o trabalho sdo estimulos a ineficiéncia, 0 que consequentemente
causa, em tltima instincia, 0 mau atendimento aos clientes. De forma geral, este setor
¢ carente de mdo-de-obra treinada, tanto & nivel operacional quanto a nivel gerencial.
Por isso fazem-se cada vez mais necessdrios investimentos em treinamento de pessoal,
assim como em tecnologia e em automag@o comercial, para tentar diminuir o alto
turn-over que existe no setor. Como medidas de efici€ncia operacional, sdo utilizados
indicadores que relacionam aspectos como : vendas por loja, venda por m?, por
funciondrio, entre outros.

Neste setor, o volume de vendas ¢ diretamente ligado a conjuntura
macroecondmica € aos indicadores mais diretos de renda dos consumidores, e, sendo
assim, responde de maneira relativamente rdpida as mudangas neles observadas. Por
exemplo, varia¢do nas vendas de bens ndo - durdveis tem como indicador relevante o
saldrio minimo, a varia¢do nas vendas de bens durdveis e semi - durdveis sio mais
sensiveis as variacOes na massa salarial. A disponibilidade de crédito € uma varidvel
de fundamental importincia, especialmente no Brasil onde este item ¢ muito
importante para a chamada linha branca, uma vez que para este produtos as vendas a
prazo predominam. Ainda, o nivel de emprego da economia tem um papel
preponderante em rela¢do ao tamanho do mercado.

Fatores macroecondmicos e varidveis especificas a cada companhia (indicados

na tabela abaixo) foram responsdveis pelas vendas fracas em 1997.
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Fatores Macro

Variaveis Especificas

Queda da massa salarial

Deflacdo no varejo

Aumento do desemprego

Inverno Fraco

Niveis recordes de crédito e inadimpléncia

Queda nas vendas de supermercados

Como visto mais acima, o comportamento de tais fatores macroecondmicos

e varidveis especfficas t&ém um impacto direto sobre o setor de varejo. Nos gréaficos

abaixo, pode-se observar este comportamento.

A reducdo da renda disponivel prejudicou as vendas de supermercados

Vendas de supermercados
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O inverno fraco impacto as vendas de vestuario:
Temperatura na cidade de Sao Paulo
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A deflacao acelerou devido a pressdes competitivas
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A inadimpléncia aumentou, permanecendo em niveis elevados

Inadimpléncia em vendas a crédito( >180 dias)
“Proxy” para credidrio
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Os empréstimos a pessoas fisicas atingiram nivel recorde ...

Empréstimos a pessoas fisicas (R$ bilhées)
(em termos reals - corrigidos pelo INPC)
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Fonts: Banco Central.
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€ ... em conseqiiéncia de um aumento do desemprego
2
s Empréstimos a pessoas fisicas (R$ bilh6es)
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{ Ainda, no final de 1996, a massa salarial comecou a cair
e
Massa salarial - Jul 94 - Jul 97
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O cendrio para 1998 parece dificil, mas espera-se uma melhora gradual ao
longo do ano. Este ¢ um ano de vérios acontecimentos, tanto no campo econdmico,
como no campo social, politico e cultural. Mesmo completamente distintos, tanto a
Copa do Mundo como as eleigdes tendem a impactar 0 comportamento das pessoas.
Além disso os juros apresentam-se em queda gradual, o que tende A contribuir para
uma melhora no consumo. Com esses fatores, espera-se uma melhora para o segundo
semestre deste ano.

Além de todos esses fatores, 0s consumidores estdo cada vez mais exigentes e
informados, e tal fato vem fazendo com que se observe uma multiplicagdo de
estratégias, as quais visam uma melhor forma de chegar ao consumidor ¢ atingir ndo
s6 suas preferéncias, mas adequar-se aos diferentes h4bitos e perfis que se encontram
dentro da massa consumidora. H4 a necessidade de especializar-se, concentrando-se
apenas em uma estratégia e, assim, obter os ganhos de escala decorrentes a nivel de
marketing, logistica ou recursos humanos. Ainda, fica evidente a necessidade de
providenciar melhorias nos servigos e atendimento prestados, os quais sao fatores
bastante relevantes para o consumidor em termos de percep¢do de qualidade e de
valor atribuido 2 relacdo custo/beneficio da compra e do local escolhido para tal
Neste contexto, alguns exemplos de melhorias sdo : hordrios especiais de
funcionamento, entrega a domicilio, estacionamento, mdquinas para o preenchimento
de cheques, etc. Outro fator importante para o consumidor € a localizagdo, pois a sua
escolha quanto 2 onde ir também tem o componente comodidade, sendo assim, a
localizagdo, a 4rea de influéncia e o conhecimento do cliente - alvo sdo fundamentais

para este setor.

14
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Uma outra caracterfstica que vem crescendo em importdncia nesse setor, muito
devido 2 estabilizagdo econdmica, é o financiamento das vendas. Este tipo de
operagdo vem se mostrando muito interessante tanto a nivel de disputa por clientes,
através da diferencia¢do das condi¢des de compra, como pelo atrativo financeiro o
qual representa, pois 08 juros que sdo cobrados ao consumidor excedem tanto a taxa
de infla¢do como 0s juros praticados no mercado.

No que tange o assunto investimento, este setor é muito interessante devido a
sua grande capacidade de autofinanciamento, pelo fato de vender a vista e pagar a
prazo, sendo, entdo, bastante relevante a velocidade do giro das mercadorias, assim
como o volume das vendas.

Em geral, 0 comércio varejista apresenta-se de diversas formas, divididas entre
vendas de produtos ndo - alimenticios e venda de produtos alimenticios.

=> Varejo de produtos ndo - alimenticios :

Lojas de Departamentos tradicionais : amplo sortimento e grandes volumes por

produtos, distribuidos e expostos por departamentos especificos. No Brasil, existem
redes regionais e poucas de acdio nacional. E um segmento de imensa concorréncia,
passando por grandes reestruturagbes devido a altos custos fixos e deficiéncias de
administrac¢io. Principais exemplos brasileiros : Mesbla ¢ Mappin.

Lojas de Departamentos de descontos : produtos oferecidos a precos mais

baixos que as lojas tradicionais, além de dar maior énfase a produtos sazonais. Esse
tipo de loja exige um alto giro de estoques e grandes volumes de compra. Neste
segmento observa-se um crescimento da presenga no mercado nacional de

competidores externos. Principais exemplos brasileiros : Lojas Americanas e l.ojas

15
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Brasileiras.

Loijas de eletrodomésticos e eletronicos : venda de bens de consumo durdveis

e semi - durdveis das chamadas linhas branca ¢ marrom. Este ¢ um segmento que
possui um forte potencial de crescimento em fungdo de elevada demanda reprimida.
Observa-se atualmente que neste segmento estd sobrando concorréncia de lojas de
departamentos e dos supermercados, pois estes estdo ampliando suas dreas de vendas
também para esses produtos. Principais exemplos brasileiros : Casas Bahia, Ponto Frio
e Tele Rio.

Lojas de vestudrios ;: comércio de roupas, tecidos, calgados, acessorios, etc.

Principais exemplos brasileiros : Lojas Rennere C & A .

-» Varejo de alimentos : produtos alimenticios dispostos sob a forma de self -
service ou com check - outs na safda. O nimero de produtos oferecidos ¢ bastante
elevado. Este segmento € formado tanto por cadeias de grande porte (hipermercados ¢
supermercados) como de pequeno porte (mercados de bairro, regionais e lojas de
conveniéncia). Sua énfase € na diferencia¢do via atendimento ao cliente e uso de
marcas proprias com precos mais competitivos. Principais exemplos brasileiros : Pao

de Acticar e Sendas.

16
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f Vendas mesmas lojas 9M97 X 9M96 - R$ nominais
# Lojas de Alimentos
departamento Lojas de desconto Eletrodomédsticos varefo /atacado
) I 1 I | 1 ]
Casa” Lojas Lojas Globex Lojas Bomprego Makro CcBD
10,09 Ang{o____ R_e_n_ner __Americanas_ Arapuéd B

T - 5 &
. = i B

R i
-10.0% Bt BN pam -

-15.0%

-20.0% ===

-25.0% e o e e m e e e m e

* Vendas tolais Fonte: Relatério das companhias.
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I11 ) GLOBALIZACAO :

Durante os tltimos dez anos vem sendo um bom negdcio apostar no varejo
global, o0 qual inclut dois tipos de atividade :

e A variedade “cross border” : isto é, como a Wall Mart entrando no México,
a Gap entrando no Canadd (ambas com origem nos EUA), e o Carrefour indo da
Franca para a Espanha, ou seja, € o varejo ultrapassando as fronteiras de seus pafses
de origem;

e ¢ o verdadeiro varejo internacional : como a Gap cruzando o Oceano
Atlantico indo para a Grd Bretanha, da mesma forma que o grande sucesso da
expansdo do Carrefour para o Brasil e recentemente para a Sudeste Asidtico.

E possivel destacar trés razoes bésicas para a rdpida aceleracdo da atividade
internacional de varejo a qual vem-se observando nestes tltimos dez anos. A primeira
¢ 0 grau de saturacio ao qual 0s maiores varejistas mundiais alcangaram em seus
mercados domésticos, 0 que os leva a desejarem conquistar mercados fora de suas
linhas fronteiricas. E o caso, por exemplo, da Wall Mart, no mercado americano e do
Carrefour, no mercado francés. A segunda razdo ¢ a implementacio de um
significativo nimero de pactos regionais de comércio, como 0 NAFTA, o Mercosul, a
Unido Européia e o muito comentado recentemente, ALCA. Enquanto esses pactos
passam por tropegos politicos, ¢ mesmo sendo de lenta e diffcil implementagio, eles
tém um grande impacto sobre as economias. Ocorre um fluxo bastante grande de
dinheiro e propaganda através das fronteiras de um pafs para outro, como

anteriormente ocorria de um estado para outro ou de uma cidade para outra. E,

18
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finalmente, ndo se pode subestimar o crescimento oportuno de alguns varejistas
direcionais, ou seja, que indicam a direc0 a ser tomada no mercado, o que pode ser
entendido como aqueles que vao desbravando o caminho para que 0s outros possam
segui-los “livremente”; alguns exemplos para este caso sdo Otto Versand, na
Alemanha, Giordano e Espirit Asia, em Hong Kong', movendo-se agressivamente
para paises adjacentes.

Do ponto de vista da maioria dos investidores, essa nova globalizacdo do
varejo ainda possui um foco bastante estreito, com a maioria deles esperando
capitalizarem-se no crescimento dos grande varejistas ja existentes, 0s quais estdo
expandindo-se internacionalmente. Mas, com 0 que se vem observando em relacio ao
comércio mundial, entende-se que o comércio varejista ainda ird mudar
profundamente na maioria dos pafses. Essas mudangas serdo maiores nas principais
nagdes na Europa e na Asia, onde as tradicdes comerciais histéricas ou os
regulamentos governamentais vem levando a um ambiente relativamente
protecionista, 0 que permitiu a muitos grandes varejistas crescer lentamente e operar
vantajosamente sem claramente definir seus focos nas necessidades de seus
consumidores por lojas com um merchandising mais atraente, por precos
competitivos, assim como claramente definidos, além de um bom servico ao
consumidor.

Mesmo assim, as sementes das mudangas j4 foram plantadas e agora ¢é tarde
demais para se voltar atrds, e 0 varejo jamais voltard a ser o mesmo nesses pafses,

basicamente por duas razdes. Primeiramente, a mfdia mundial estd constantemente

' Global Research. November 1996 — Third Annual Global Retailing Conference
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influenciando na velocidade das mudangas em relagdo a sabedoria dos consumidores
quanto a fungdo do produgdo e ao seu uso, e por todo o Globo 0s consumidores estdo
demandando produtos que rapidamente tornam-se popular numa verdadeira escala

mundial. A ilustragdo abaixo nos d4 uma idéia do fluxo :

Externo Interno

Midia mundial ----------- -> *“Sabedoria” do consumidor
Internacional / Expansio - > Um novo espirito empreendedor
além das fronteiras comercial 2

Neste no mercado globalizado ndo haverd lugar para varejistas ineficientes, ou
mesmo para aqueles que por vdrias décadas gozaram de protecdo devido a regulagGes
governamentais. Todos deverdo aprender como defender suas posi¢des de mercado
(seus marketshares) perante um varejo inovador, com methor gerenciamento e
técnicas de merchandising. Os varejistas estdo cruzando as fronteiras com uma
velocidade jamais antes observada. Porém, mais importante ainda, é que 0s conceitos,
idéias e os processos também estdo se movendo internacionalmente, ¢ ainda mais
rapidamente que 0s proprios varejistas.

Os investidores estrangeiros estdo atentos as perspectivas de crescimento das
vendas do comércio varejista brasileiro para este ano de 1998, o qual deverd ser de 3 a
4%, segundo previsdes dos principais analistas do setor. No ano passado, o varejo
movimentou cerca de R$ 136 bilhdes, segundo estimativa da consultoria paulista

Gouvéa de Souza & MD, que € especializada em varejo.

? Global Research. November 1994 — The First Annual Global Retailing Conference
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IV ) EUA X BRASIL :

O Setor de Varejo encontra-se em estdgios bastantes diferentes se fizermos um
paralelo entre o Brasil € os EUA, estando, certamente bastante mais desenvolvido no
segundo pafs. Mas, no decorrer deste trabalho observar-se-4 que temos no Brasil um
grande potencial para este setor.

IV.1)_O setor nos EUA :;

A década de 80 foi revoluciondria para este setor, pois o aparecimento de
novos conceitos, como as category killers (lojas bastante especializadas oferecendo
grande variedade de produtos e servigos especializados) e as lojas de desconto (como
a Wall Mart, competindo fortemente em prego), levou 2 uma verdadeira
transformagio deste setor. Apds anos em que exerceram dominio absoluto no setor, as
tradicionais lojas de departamento viram-se obrigadas a reestruturar-se a fim de se
reposicionarem para enfrentar a concorréncia que originou-se com 0 aparecimento
desses novos conceitos. E, enquanto as lojas de departamento iam caminhando em
seus processos de reestruturacdo e reposicionamento no setor, as category e discounts
iam apresentando crescimento espantoso (redes com mais de 1.000 lojas espalhadas
pelo pafs inteiro).

Nos tltimos anos, entretanto, houve poucas mudangas em termos de conceito.
O que s¢ observou foi um grande aumento da concorréncia (muitos novos
investimentos no setor), diminuicdo do ritmo de crescimento das vendas, devido a
desaceleracdo do consumo observada nos ultimos anos; mudanga no perfil

demogréfico da popula¢do, 0 que indica um crescimento de consumo ainda menor
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para os proéximos anos; e um grande realinhamento das grandes lojas de departamento,
ficando mais eficientes e competitivas.

Desta forma, a atual estratégia de grande parte das empresas para fugir da
guerra de precos declarada pelas discounts (empurrando as margens 14 para baixo), ou
mesmo para preparar-se para ela, é agregar valores cada vez maiores ao cliente.
Dentre eles destacam-se : qualidade de servigo, conveniéncia (por exemplo, as
superstores com lanchonete dentro) e variedade de produtos e servigos. Atacando
estas trés frentes, as empresas acreditam que podem cobrar margens maiores e,
consequentemente, apresentar melhores retornos no negécio.

A revolug@o ocorrida no varejo americano nos tUltimos anos parece estar
entrando na sua fase de matura¢do. As empresas parecem estar mais preocupadas
agora com a consolida¢ao do crescimento, prestacdo de servigos de maior qualidade,
maior defini¢do de posicionamento, etc.

Ao contrdrio do observado na década de 80 e inicio da década de 90, o cendrio
para as empresas do varejo americanas nio parecia ser nada promissor. Dentre 0s
principais fatores pode-se destacar :

e Aumento da concorréncia => verifica-se um grande volume de novos
investimentos no setor e, ainda, as proprias lojas de departamento se reestruturam e
parecem estar mais preparadas para a competicdo. Tal falta acarreta uma diminuicao
de margens e retornos;

¢  Empresas ji cresceram muito no processo de transformagio do setor 2 a

maioria das redes jd conta com mais de 1.000 lojas espalhadas pelo pafs e algumas
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com mais de 4.000°, Assim, além da lei de retornos decrescentes, fica cada vez mais
diffcil crescer em cima de uma base tdo grande. A partir disso, 0 espago que se v€ para
crescimento é expandir para fora do territério americano;

e  Estudos demogréficos apontam para uma grande reducio do ritmo de
crescimento do poder de compra da populagio americana = a demanda tende a
crescer em ritmos muito menores do que na década de 80;

e A possibilidade de reducdo do nivel de atividade da economia americana.
Fala-s¢ hoje até em uma possivel recessdo (vide atuais comentdrios do economista
Paul Krugman), que somada ao grande volume de investimentos feitos nos dltimos
anos pode provocar um choque de oferta, ou seja, muita loja para pouco cliente.

Mas, talvez nada surpreendentemente, a economia americana continua
crescendo A todo vapor e, 0 que parecia nada promissor, continua a ser um excelente
mercado, trazendo resultados extraordindrios para a economia do pafs.

Em um semindrio sobre o setor, realizado em 1996, foram apresentadas para
este novo cendrio as seguintes estratégias :

e  Crescimentos para mercados emergentes = ao contrdrio do que se
verifica nos EUA, o perfil demogréfico dos pafses emergentes ¢ muito favordvel as
empresas de varejo;

. Deixar os produtos “commoditizados” (margens minimas) para as
discount stores e oferecer produtos de maior valor agregado => as principais formas de
agregar valor neste setor sdo via : prego, variedade, servico e conveni€ncia / ambiente.

Uma vez que ¢ muito dificil competir com as discounts via preco, a alternativa ¢é

® Vinhaes, Roberto. Retail Field Trip, Dallas 1995
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oferecer o conjunto de variedade, servigo e conveniéncia, garantindo assim maiores
margens;
e E fundamental um controle de custos, de estoques e de distribuicdo

eficientes.

PL da Cias. Varejistas Americanas (1997)

Dillard's

JCPenney [ ———

Fonte : Yahoo Finance

1V.2) O setor no Brasil :

As empresas brasileiras ainda t€m muito o que ganhar com logfstica, escala,
posicionamento ¢ demanda crescente. Essas preocupagbes que as empresas
americanas tém s0 serdo vélidas para o Brasil daqui a alguns anos, quando este setor
criar uma estrutura bem mais definida do que € hoje.

Salvo algumas excegdes, as quais serdo mostradas no decorrer deste trabalho,

estamos ainda engatinhando neste setor. No Brasil, o setor de varejo ¢ altamente
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fragmentado, pouquissimo profissional (onde uma parte significante s6 ganhava
dinheiro com float financeiro --- as empresas investiam no mercado financeiro ao
invés de investirem no préprio negdcio, com isso, a receita ndo — operacional era
significativamente maior que a receita operacional), de diffcil entrada para
estrangeiros (regras mudando todo tempo, pouco conhecimento do mercado) e com
grande potencial de crescimento, através do aumento do poder aquisitivo e da
satisfacdo de uma demanda reprimida.

Em termos de competitividade, devido A convivéncia com 0 processo
inflaciondrio cronico, que até pouco tempo estava presente em nossa economia, as
empresas nacionais nao procuravam competir via redu¢fo de precos e custos. Era
justamente 0 oposto, nas épocas de alta inflagdo observava-se um comportamento
ofensivo dos lojistas, devido a constante remarca¢do de precos. Nessas circunstancias,
a lucratividade financeira era t3o ou mais importante do que a lucratividade
operacional. Hoje, com a estabilizacdo e, consequentemente, com o controle da
inflagdo, as empresas jd podem, e devem, pensar em competir via precos e custos, até
porque com a abertura comercial elas também sofrem concorréncia das empresas
estrangeiras, que estdo cada vez mais entrando no pais, e que além de serem grandes
competidoras via precos, sdo fortissimas em termos de qualidade de servigo e de
atendimento (pelo menos as que mantém suas filosofias de acordo com os pafses de
origem, 0 que estd muito relacionado com respeito ao consumidor).

Quando observamos 0 que ocorreu no setor nos EUA e o perfil do setor no
Brasil, percebe-se que aquele que sair na frente no processo de consolidagdo, vai se

dar muito bem. Os espagos para crescimento no Brasil s3o :
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e Fusdes e aquisicdes > com o fim da inflacdo viu-se muitas empresas
quebrando (uma explica¢do aceitdvel pode até vir de numa analogia com Darwin,
onde 0s mais fracos sdo eliminados pela sele¢@o natural) , o que foi aos poucos dando
espaco para as grandes redes, querendo crescer no setor, fundirem-se ou comprarem as
redes menores ou mesmo as nem (30 pequenas, mas que apresentam sérias
dificuldades financeira, as vezes até irreversiveis;

¢ (Ganhos de escala com o aumento do niimero e/ou mudanga de perfil das
lojas > surgimento e fortalecimento da superstores;

e Logistica = infra estrutura sempre foi um problema, mas a tendéncia é
sempre melhorar, pelo menos assim espera-se. Houve uma queda nos custos de
informatizacdo, mas ainda h4 espaco, bastante espaco, para melhoria no campo da
telefonia (facilitando o atendimento, principalmente de informag¢do e atendimento ao
cliente; criando ainda espago para maior comodidade, como comprar sem sair de
casa), de estradas, queda nos custos de intermedia¢do, visando melhora na distribui¢do
e na organizacfo final do negécios;

e Posicionamento -» considera-se de essencial importincia identificar
nichos, posicionar-se adequadamente e depois colher os frutos. Guardadas as devidas
propor¢des, devido ao maior grau de organizagdo do mercado americano e também
devido a sua mais longa existéncia, ainda hd muito espaco para ganhos nesse item.
Tomando-se um exemplo, somente a Renner € forte nesse ponto, as Lojas Americanas
parece ainda ndo ter encontrado 0 seu espago.

A Lojas Renner ¢ certamente a mais promissora atualmente nesse setor. Apesar

de apresentar alguns riscos, principalmente porque estd ingressando no estado de Sao
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Paulo, estd muito bem posicionada, com uma performance excepcional e um
significativo crescimento, superando vdrias dificuldades como, por exemplo, 0s
problemas climdticos devido ao El nifio no ano de 1997 0s quais sem didvida afetarem
as decisdes de consumo das pessoas.

A Lojas Americanas tem vdrias virtudes, como, por exemplo a “falta” de
concorréncia, grande nimero de lojas (com potencial de crescimento), estar sob o
controle do Banco Garantia e ser um potencial alvo de compra por um grupo
estrangeiro. Entretanto, ainda existem itens 0s quais a distanciam, por exemplo, da
Lojas Renner, como resultados passados (a serem observados mais adiante),
posicionamento um pouco indefinido e, principalmente, no campo do prego.

O Brasil provavelmente vem a ser um dos principais focos do varejistas
internacionais devido as suas favordveis condi¢des demograficas : ¢ uma das maiores
populagdes no mundo, possui uma densa quantidade de dreas urbanas, e tem uma alta
renda per — capita relativamente ao resto da regibes que possivelmente vao crescer
com a recente estabilizagdo da economia. Os varejistas locais deverdo realizar uma
significativa melhora em seus processos de distribui¢@o, tecnologia e na habilidade de
marketing, e ainda em suas plantas fisicas para obterem sucesso no longo prazo.
Temos um bom exemplo de uma rede varejista que entrou no pais e que vem, a algum
tempo, forcando empresa brasileiras a correr atrds de melhoras de forma a ndo perder
mercado, que é o Carrefour, o qual opera em 38 unidades no Brasil. Como um bom
exemplo de uma rede brasileira que tem corrido atrds e vem conseguindo manter uma
importante parcela do mercado é o Grupo Sendas, que além de ter reestruturado suas

lojas, vem alcangando grande sucesso com as lojas do Bom Marche.
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PL de Cias. Varejistas (1997)

17.6
18 1
16 " 125
” 12.1 ‘
12
10
3 53
6 -
4
2
0 e ™
] = Bt
2 ¢ 2F & E st
S = EL E = =&
g &
=
Qo

Fonte : Economdtica
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O varejo americano encontra-s¢ num cendrio to competitivo que concentrar
sua estratégia em topicos como escala, logfstica ou conceito, ndo mais sdo suficientes
para garantir a diferenciacdo de um varejista. A varidvel de mais dificil replica¢do, e
justamente onde muita gente estd concentrando esforgos nos tltimos anos, € na
implementa¢do/manuten¢do de uma cultura orientada 3 satisfacdo das necessidades
dos clientes. Escala, conceito e logistica eficiente sdo varidveis necessdrias, porém ndo
mais suficientes para garantir a diferenciacdo e o sucesso de um varejista nos EUA.

Com rela¢@o ao Brasil, entretanto, o cendrio € bastante diferente. Uma vez que
a competi¢do ainda ¢ menor do que nos EUA, mas cresce rapidamente, os drivers que
determinardo as empresas vencedoras, no curto prazo, serao itens como: consolidaco,
vantagem na estrutura de custos, novos conceitos, satisfacdo de demanda reprimida,
sistemas eficientes, entre outros. J4 no longo prazo, onde a competicdo serd
certamente bem maior e mais exigente do que se observa hoje, as empresas
vencedoras serdo aquelas com uma cultura orientada ao cliente. Toda sua estrutura
(operagdo, logistica, marketing, modelo de loja, display de produtos, etc) deve ser
construida com este objetivo final. Neste contexto, ¢ possivel citar empresas com
Lojas Renner, Saraiva e Pdo de Agicar, as quais parecem jd estar indo nesta direcdo.

O problema de forte concorréncia vivido pelo varejo americano ainda ndo se
verificou no Brasil, pelo menos n3o na mesma escala. O potencial de aumento de
rentabilidade via escala, logistica e conceito ¢ muito grande. Entretanto, o problema
que o varejo brasileiro j4 estd comecando a enfrentar € bastante distinto do americano,
pois 14 verifica-se a grande concorréncia entre empresas nacionais e uma menor

concorréncia com as empresas trazidas pela globalizacdo, e aqui, estamos comegando
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a enfrentar a  grande concorréncia nascida da globalizacdo, onde estamos
presenciando uma entrada maciga de empresas estrangeiras, cheias de intengdes de

garantir grandes e importantes marketshares.
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V) A ABERTURA COMERCIAL E A REESTRUTURACAO DO VAREJO
BRASILEIRO :

Nos dltimos anos observamos que politicas de liberalizagdo vém
generalizando-se entre os pafses em desenvolvimento. Pode-se dizer que por trds deste
movimento estd a crenga de que com o livre comércio pode ser possivel elevar o bem-
estar da populagdo e, ainda, criar uma trajetéria de crescimento econdmico acelerado
através, principalmente, de ganhos de eficiéncia alocativa.

O argumento de vantagem comparativa (desenvolvido por David Ricardo), que
aponta para ganhos de bem-estar originados da otimizagdo da alocac@o de recursos,
parece ser muito util para ajudar A entender por que liberalizar, isto é, por que a
abertura comercial pode ser tdo benéfica para a economia de um pafs. Através da
especializacdo da produgdo nos setores nos quais O paiS possua vantagens
comparativas, seja em termos tecnol6gicos ( no caso do Modelo Ricardiano) ou de
dotagdo de fatores (no modelo de Heckscher-Ohlin), seria possivel elevar a renda real
da populagdo.*

No que tange a questio da diversidade de produtos, um forte argumento
baseia-se no fato de que nenhum pafs pode, sozinho, produzir um montante tdo
variado de produtos quanto aquele oferecido pelo comércio internacional. No que
tange a questdo da eficiéncia técnica, o argumento consiste na afirma¢do de que nos

mercados protegidos tende a faltarem incentivos as firmas para que cortem custos e

“ BNDES - Textos para discusso, n® 49
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elevem a produtividade. Neste caso, um movimento para o livre comércio traria
grandes ganhos de eficiéncia. J4 em relacdo aos ganhos de escala, estes seriam
provenientes do ajuste das firmas em dire¢do a volumes de produg¢do bem mais
eficientes, em fun¢io da maior competi¢io e da ampliagdo do mercado potencial.

Em relacdo ao timing o qual deva ser seguido, acredita-se que a liberaliza¢do
ndo deva ser muito rdpida a fim de ndo exacerbar os custos do ajuste, particularmente
no que diz respeito ao desemprego, mas que, por um outro lado, ndo deve ser um
processo muito prolongado, pois pode tornd-lo vulnerdvel a pressdes polfticas, além
de correr o risco de ter a credibilidade do processo reduzida.

Um grupo grande de analistas de mercado, com base nas experiéncias vividas
no Chile e na Argentina na década de 70, argumenta que a sequiéncia Otima para a
liberaliza¢@o envolveria primeiramente o mercado de bens (balanga comercial), sendo
seguida pela liberalizagdo do mercado de capitais, pois este se ajusta muito mais
rapidamente que o de bens e que, portanto, ndo seria possivel eliminar as distor¢oes
que possam surgir em ambos simultaneamente. Poderfa-se argumentar que o fato de a
liberalizacdo do mercado de capitais exacerbar os erros de politica econdmica ¢ um
ponto positivo, j4 que contribui para uma acdo do Estado mais cuidadosa e
disciplinada. Uma grande preocupagdo, neste caso, ¢ com a possibilidade de entrada
em larga escala de capital externo, motivada, basicamente, pelos diferenciais de juros
¢ de rentabilidade dos investimentos. Tal fato tem como conseqiiéncia mais provavel
uma apreciagdo da taxa de cdmbio real.

Com relagdo ao ambiente macroecondmico, acredita-se fortemente que a

liberalizagdo deva se dar no contexto de uma economia estdvel, fruto de politicas
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macroecondmicas apropriadas, a fim de que sejam maximizados os ganhos alocativos.

V.1 ) O Processo de Abertura Comercial no Brasil :

A abertura comercial ndo depende apenas dos efeitos teoricamente previsiveis,
mas também da maneira como € implementada, principalmente no que diz respeito a
sua velocidade, 2 sua sequencia da liberalizagdo entre os mercados de bens e de
capitais e ao contexto macroecondmico no qual ocorre.

Entre 1988 e 1993 realizou-s¢ um amplo processo de liberalizacdo comercial
no qual se concedeu uma maior trasparéncia a estrutura protecionista, eliminando-se
as principais barreiras ndo-tarifdrias e reduzindo-se gradativamente o nfvel e o grau de
protacdo da industria local. Tal processo ocorreu em duas etapas distintas : a primeira
entre 1988 e 1989, caracterizada pela pela redugdo da redundincia tarifdria média (de
41.2 % para 17.8 %, segundo dados do BNDES) e pela pequena alteracdo na estrutura
tarifdria, sendo entdo abolidos os regimes especiais de importagdo e unificados os
diversos tributos incidentes sobre as compras externas, reduzindo-se levemente o nivel
e a varia¢do do grau de prote¢do tarifdria da inddstria local (segundo dados do
BNDES, a tarifa média passou de 51.3 % para 37.4 %); a Segunda etapa teve inicio
em 1990, com a defini¢do de novas diretrizes para a politica inddstrial ¢ de comércio
exterior.

O cronoograma de abertura foi mantido até outubro de 1992, quando ocorreu
uma antecipacio das redugOes tarifdrias, as quais estavam previstas para 1993 e 1994,
0 que implicou em uma redugdo de seis meses no prazo de conclusdo da reforma. Até
o final de 1995 a estrutura de protecdo sofreu novas alteracdes, as quais foram

provocadas por quatro fatores : o programa de estabilizacdo de pregos, 0s
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compromissos assumidos pelo pais com a formagdo do Mercosul (Mercado Comum
do Sul), os desequilibrios da balanca comercial ¢ as demandas por prote¢do de setores
prejudicados pela abertura.

O conjunto de medidas liberalizantes, associados & explosdao de demanda e a
apreciagdo cambial, ambas observadas ap6s a introduc¢do do Plano Real em julho de
1994, acabou por gerar déficits comerciais e por intensificar a demanda por protegdo
de alguns setores especificos, 0 que levou ao aumento das aliquotas de diversos
produtos ao longo de 1995. Neste perfodo elevou-se para 70% o imposto de
importagdo para os produtos de linhas branca (ventiladores, refrigeradores, freezers,
mdquinas de lavar, etc.) e marrom (televisores, aparelhos de som), de telefonia e de
veiculos. Entretanto, a preocupacdo com a estabilidade de precos tornou a induzir a
redugiio para zero das aliquotas de alimentos, quimica e téxtil.”

Com base nessas informagdes e com 0 objetivo de analisar a abertura brasileira
em ralagdo a outra economias, tomemos 0s exemplos chileno e sul-coreano. No caso
chileno, a combinag¢io de uma rdpida abertura comercial com uma igualmente rdpida
liberalizacio da conta capital, em um contexto de um programa de estabilizacdo o qual
se baseava em uma politica monetdria restritiva ¢ um cdmbio real apreciado, elevou
enormemente 08 custos sociais da reestruturacdo e acabou gerando uma grave crise
cambial. O resultado foi que o processo de liberalizagdo sofreu um significativo
retrocesso. J4 na experi€ncia sul-coreana, uma gradual liberalizacdio comercial,
associada a uma ainda mais gradual abertura da conta capital, garantiu baixos custos

sociais de reestruturacdo, equilibrio nas contas externas e continuidade no processo.

s BNDES, Textos para discussdo - n® 49
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No que tange velocidade do processo, pode-se dizer que a abertura brasileira
percorreu um caminho intermedidrio entre essas duas economias. O Brasil iniciou a
liberalizagdo da conta capital quase que simultaneamente 3 abertura comercial,
adotando, em ambas, uma estratégia gradual, porém, mais proxima da experiéncia
chilena do que da sul-coreana. O processo teve inicio em janeiro de 1989, com a
introdu¢@o do mercado de taxas flutuantes para operagdo relacionadas a atividades de
turismo ou afins, inaugurando um movimento gradual de expangdo da
conversibilidade da moeda nacional.

O mais preocupante em relagdo ao processo de liberalizacdo brasileiro sdo as
semelhangas com o caso chileno, notadamente a apreciagdo cambial gerada por um
processo simultdneo de estabilizagdo ¢ de abertura comercial e da conta capital. A
apreciacdo cambial tem, pelo menos, trés consequéncias indesejiveis : primeiro,
produz uma tendéncia ao excesso de endividamento externo e a déficit crescentes em
conta corrente, estes dltimos gerados por um movimento de pregos relativos contrario
aos bens comercidveis, colocando em risco a abertura comercial e o crescimento
econdmico; segundo, eleva substancialmente o custo social de reestruturagio da
economia; e, terceiro, pode ter impactos alocativos indesejdveis, com reflexos
negativos sobre o bem-estar e 0 crescimento econdmico, uma vez que pode levar ao
deslocamento de setores produtores de bens comercidveis.

Os impactos da abertura foram na dire¢do desejada e esperada. Dado o tipo de
industrializagdo que o pafs seguiu no passado, era inevitdvel, do ponto de vista do
bem-estar e do crescimento econdmico, que houvesse uma substancial elevacdo do

coeficiente importado e uma queda generalizada das margens de lucro na inddstria. A
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industrializa¢do por substituigdo de importagdes promoveu um nimero excessivo de
setores, A revelia dos recursos disponiveis no pais, e introduziu estruturas ineficientes
de mercado, que s6 sustentavam-se gragas ao elevado protecionismo. Setores como 0s
de bens de capital e de bens de consumo durdveis desenvolveram-s¢ com um nimero
demasiado de produtores e uma linha de produtos excessivamente diversificada, o que
acabou impedindo que as firmas se beneficiassem dos ganhos de escala e
especializa¢do implicitos na tecnologia destes setores.

A protegdo excessiva, além de permitir lucros abusivos, também desestimulou
0s investimentos em capacitacio tecnolégica que pudessem gerar redugdes de custo e
ganhos de produtividade. Diante desse quadro, era inevitdvel que a abertura gerasse
um movimento de concentracdo e especializagdo, particularmente nos setores
intensivos em economias de esala, como por exemplo, os de bens de capital e de bens
de consumo durdveis.

O fato de que a abertura comercial tenha, pelo menos até aqui, apresentado em
sua maioria resultados positivos e esperados, ndo significa que seu sucesso esteja
garantido. Uma série de imperfei¢des no processo de concorréncia faz com que nem
sempre o resultado gerado pelo mercado seja 6timo do ponto de vista da sociedade.
Imperfeicdes advindas de economias de escala e das condigdes de financiamento dao
muitas vezes aos produtores estrangeiros vantagens significativas, as quais podem nao
estar diretamente ligadas s vantagens comparativas. Portanto, cabe ao Estado, além
de atuar sob o chamado “custo Brasil”, o qual afeta todos os setores, ter um papel
decisivo no sentido de atenuar essas desvantagens e impedir que os resultados da

concorréncia acabem sendo prejudiciais aos interesses do pafs, bem como procurar
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acelerar os processos de reestruturagdo para que rivalidades oligopélicas ou estruturas
familiares ndo acabem elevando os custos da reestruturacdo, colocando em risco seus
resultados.

V.2 ) A Reestruturagdo do Varejo Brasileiro :

A liberagdo das importagdes e 0 aumento da concorréncia interna, foram
fatores que tiveram um significativo impacto no setor varejista brasileiro. A entrada de
participantes externos e a conseqiiente transferéncia de conceitos mais modernos de
operacionalidade impuseram a necessidade de profundas transformagdes para a grande
maioria das empresas.

O plano de estabiliza¢do econdmica também ¢ um importante fator que vem
impulsionando o setor na busca por maior eficiéncia e por maiores espagos de
mercado, verificando-se cada vez mais a disputa pelo atendimento das classes C, D e
E, cuja demanda reprimida é bastante grande, seja por alimentos e géneros de primeira
necessidade como por bens de consumo durdveis.

As medidas de restrigdo a demanda, como, por exemplo, as limitagOes de
crédito, adotadas pelo governo logo ap6s o crescimento do consumo, o qual fora
desencadeado pelo Plano Real, e 0 aumento da inadimpléncia que se seguiu, afetaram
as empresas varejistas de formas distintas e exp0s as dificuldades de uma grande parie
do setor em adaptar-se rapidamente e inserir-s¢ em um novo padrio de
competitividade. Algumas empresas passaram a apresentar desequilibrios financeiros,
caracterizado pelo grande nimero de pedidos de faléncia e concordata, que vimos
acontecer em grandes nimeros, de tradicionais empresas como a Casa Centro, as

Casas Pernambucanas ¢ a Mesbla, que a pouco tempo teve a felicidade de conseguir
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se recuperar e dar a volta por cima, estando novamente na luta pelo seu marketshare.

Para aquelas empresas que j4 estavam em processo de reestruturacio (devido a
melhoras tecnol6gicas ¢ mudangas de comportamento dos consumidores), a
estabilidade da moeda representou uma alavancagem do faturamento e destacou as
empresas que souberam detectar as necessidades de implementacdo de mudangas ou
que resolveram investir em métodos e processos destinados a elevar a eficiéncia
operacional e aumentar a competitividade das companhias como um todo, decidindo e
implementando tais medidas ainda em meio a crises financeiras ou a perfodos
recessivos da recente economia brasileira. Neste aspecto, temos como bons exemplos
as Lojas Renner e o Ponto Frio.

As empresas que foram mais atingidas pelos fatores acima mencionados foram
as lojas de departamentos tradicionais, as quais apresentaram uma certa perda de
identidade pela fregiientes mudangas e indefini¢do do foco de atuagdo, acumulando
erros de gestdo, assim como elevadas dividas financeiras. As medidas, neste caso,
enfocam principalmente a troca de controle aciondrio e a reestruturacio das dividas, e
neste processos acabam sendo alterados os conceitos operacionais e 0 posicionamento
mercadoldgico das empresas.

De um modo geral, e em momentos distintos e cada qual com seus problemas,
as empresas representativas deste setor vém implementando  processos de
reestruturacdo 0s quais apresentam alguns pontos em comum, como troca de controle
nas principais redes do varejo, fechamento das lojas menos rentdveis ou ndo lucrativas
e reformas de lojas existentes, redu¢do do nimero de funciondrios e de nfveis

hierdrquicos, profissionalizacdo das administracdes (de tradicional caracteristica
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familiar), abertura ao mercado de capitais, entre virios outros.

Além das necessidades do mercado consumidor interno, a reestrutura¢do no
mercado brasileiro foi motivada pelas anunciadas investidas de grandes varejistas
mundiais, para os quais, como jd visto anteriormente, existe uma certa saturagio em
seus mercados de origem e, devido a isso, tém partido para a operagdo em outros
paises, atraidos pelo potencial de crescimento das economias emergentes.

No mercado norte-americano, especialmente, as lojas de departamento do tipo
full line, ou seja, aquelas que t€m tudo para todos, encontram-se em declinio, muito
devido a emergéncia de formatos como as category killers, 0s supercenters e a
excessiva expansdo dos shoppings centers, que vém tornando dificil a manutencdo da
competitividade. J4 na Europa, onde 0s shoppings centers ndo sdo tdo populares, ainda
imperam as lojas de departamentos bem sucedidas, como é o caso da Harrod’s e até
mesmo da C & A.

Mesmo no Estados Unidos, existem exemplos de empresas que foram afetadas
com a concorréncia acirrada das novas lojas acima citadas (organizadas em termos de
especializagdo ou de politicas de baixos precos) € que apls ajustes e ou radicais
alteragOes de estratégias conseguiram conquistar importantes marketshares, tendo
como um bom exemplo o caso da Sears. No Brasil, caracterizado pela existéncia de
poucas empresas que operam a nivel nacional, hd espaco para a coexisténcia de
diferentes formatos, e o seus sucesso depende da proposta de atuagdo da empresa e da
sua eficiéncia no negdécio, dentre outros aspectos ja mencionados.

Com todas essas mudangas, € possivel apontar algumas tendéncias verificadas

para esse setor para um futuro bem préximo :
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- Aumento do grau de exigéncia do consumidor ;

- Convergéncia de formatos e aumento da concorréncia;

=> Padronizagdo de procedimentos de operagdo entre fornecedores e clientes;

~> Avango da tecnologia da informagfo e da automacio comercial;

-> Reposicionamentos estratégicos e foco em neg6cios centrais;

- Diferenciagdo baseada em qualidade e criatividade nos servicos e
atendimento ao consumidor, passando a valorizar mais o conforto, a facilidade de
acesso, a higiene e a limpeza; e

- Enfase em melhor gestdo e treinamento de recursos humanos.

40



PRV W T R

st

-
-

VI) O SETOR DE VAREJO E O MERCADO ACIONARIO :

O ano de 1996 representa uma marco para ¢ comércio nas bolsas de valores.
Depois do processo de reestruturagdo, imposto pela estabiliza¢do da moeda, algumas
empresas varejistas entraram fortalecidas no mercado aciondrio e isolaram o fraco
resultado de tradicionais empresas no ramo.

O avango do ritmo dos neg6cios com varejistas nas bolsas € apenas a ponta de
um iceberg. Analistas acreditam que o comércio conquistard um grande espago no
mercado aciondrio e ficard entre os setores com maior nivel de atratividade. Ponto
Frio e Lojas Renner sdo sfmbolos de uma nova etapa do varejo nos pregdes. No
primeiro semestre de 1996, essa companhias ficaram entre as 16 empresas do Brasil
com maior rentabilidade sobre o patrimOnio liquido. O faturamento dessas empresas
varia de R$ 1 bilhdio a R$ 1,5 bilhdo.® Vale ressaltar que as margens de lucro sio
estreitas, 0 que ndo chega a ser um fator negativo.

A consolida¢do de empresas, a possibilidade de associagdes com estrangeiros,
o acirramento da competitividade e a flexibilizacdo do crédito desenham uma
perspectiva positiva de desenvolvimento para as companhias do setor. O novo varejo
equacionou problemas ¢ alavancou forte ritmo de crescimento. Empresas
segmentadas, especializadas em nichos, enxutas, com administra¢do descentralizada e
profissional conquistaram a confianca dos donos dos recursos. Os niveis de demanda

reprimida pelos produtos deste setor, como por eletroeletrénicos, por exemplo, geram

¢ Varejéao dos negdécios — Revista ABAMEC Rio/ Nov, 1996
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um potencial de desenvolvimento para o setor muito confortdvel.

Porém, desde o inicio do ano que os analistas v&m observando o setor com
olhos mais cautelosos e seletivos. Isso deve-se as mudangas no cendrio econdmico
ocorridas no ano passado, principalmente depois que a crise asidtica respingou no
Brasil em outubro. Agora, os analistas estdo levando em consideracdo o nicho
especifico da cadeia varejista e as caracterfsticas préprias de cada uma delas. Em uma
entrevista a Folha de Sdo Paulo, um analista do Deutsche Morgan Greenfell disse :
“Antes, tudo era bom no varejo. Qualquer empresa era uma boa oportunidade de
compra. Agora nio. E preciso seleciond-las com uma pinga”. Segundo uma analisa da
Lloyds Asset Management, para 0 mesmo jornal, “Quando o real foi implantado,
vinhamos de um perfodo de grande demanda reprimida e a estabiliza¢do da moeda deu
impulso as vendas do varejo em 95 e 96, principalmente ao varejo especializado em
bens durdveis”.

Ap6s um ano excelente em 1996, agdes do varejo tiveram um desempenho

fraco em 1997, refletindo o diffcil cendrio de vendas.

(US$) Performance em 1996 Performance em 1997
L.ojas Arapud 139.1 % -80.5 %
Lojas Renner 83.9 % -34.0 %
Lojas Americanas -42.7 % -49.4 %
Globex 24.9 % -51.3 %

Fonte : Relatérios da Investidor Profissional




Segundo um estudo feito pela Economdtica, em 1994, ano do Real, o setor de
varejo, na época representado por trés empresas na Bolsa de Sdo Paulo, encerrou o
ano com uma alta de 138,4%, ante uma alta bem mais modesta do Ibovespa (indice de
rentabilidade da Bolsa Paulista, o qual é composto pelas empresas de maior liquidez
na Bolsa), de 14,8%. E 1996, enquanto a Bolsa subiu 49,7%, o setor, agora
representado por cinco empresas, teve valorizagdo média de 38,8%. Algumas
empresas, no entanto, tiveram alta muito superior a do Ibovespa naquele ano : Arapua
PN (126,9%) — hoje concordatdria, L.ojas Renner PN (68,3%) e Pao de Agicar PN
(73%). No ano passado, mesmo com toda a turbuléncia emanada pela crise asidtica, a
Bolsa subiu 34,7%, mas o setor, com seis empresas, caiu 27,9%.

A maior cautela dos analistas recai sobre as empresas que dependem do
credidrio para vender. Neste perfil encaixa-se a Globex (Ponto Frio). Em 1997, jd
refletindo o desaquecimento do consumo e 0 aumento das taxas de juros, a empresa
apurou um lucro de R$ 49 milhGes, praticamente a metade do registrado em 1996. O
que conta pontos a seu favor € a s6lida situacdo financeira da empresa. A rede € pouco
dependente de empréstimos bancérios e, portanto, ndo sofreu tanto com a alta dos
juros. Em 1997, a Globex PN perdeu 63,8%, mas neste ano acumulava uma
valorizacdo de 29,6% no trés primeiros meses do ano. Em situa¢do menos privilegiada
estd a Arapud. Também dependente do credidrio para impulsionar suas vendas, a
empresa foi pega no contrapé com a elevag@o dos juros, pois estava com um grande
endividamento. Agora ela encontra-se em situa¢ao ainda pior, enfrentado a concordata

e um enrolado processo de reestruturacio.’

” Folha de Sao Paulo, 23/02/98
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Mas, segundo analistas especializados no setor, com a estabiliza¢do da moeda
e com a reeleicio de Fernmando Henrique Cardoso, mantendo o programa de
estabilidade, ¢ muito provdvel que a situagdo volte a ser favordvel, com Otimas
perspectivas de valorizagdo dos papéis para longo prazo, diretamente ligado ao
desempenho desenhado para o ano de 1998, o qual espera-se e acredita-se que ird
superar o resultado apresentado no ano anterior. Algumas empresas, como, por
exemplo, Lojas Renner e Saraiva Livreiros e Editores, jd4 no primeiro trimestre deste
ano apresentaram resultados superiores aos apresentados no mesmo perfodo do ano

passado.
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VII) ALGUMAS EMPRESAS :

5 VIL 1) Lojas Americanas :

Pequeno histérico até 1994 :

1990 1991 1992 1993 1994
Fatur. Lig. (US$ M) 755 551 637 805 1.641
Lucro Liquido (US$ M) -2,2 5,9 10,4 35 41
Margem Liquida -0% 1,1% 1,6% 4,4% 2,5%
Niimero de Lojas 79 80 83 89 91
Faturamento / loja 9,6 6,9 7,7 9,0 18,0

Fonte : Relat6rio da propria empresa.
Objetivos ¢ métodos de operagdo :
- Meta de rentabilidade patrimonial, vendas
- A filosofia da empresa ¢ vender barato
Suas lojas visam centros urbanos (em 1995, cerca de 50 lojas estavam no €ixo
- RJ-SP). Instala-se somente em cidades com populagdo superior a 200 mil habitantes.

Em 1995 eram 91 lojas e a meta € atingir 200 lojas no ano 2000.

Prima pela informatiza¢do. Foi a primeira entre as grandes redes do pafs a
iniciar um programa de informatiza¢io macico. Hoje, cerca de 90% de suas lojas estdo
com a retaguarda (entrada de mercadorias) totalmente informatizada. A empresa
pretende, ainda, informatizar também a vanguarda, ou seja, a safda de mercadorias, 0
que poderd representar uma enorme reducdo no giro de estoque, proporcionando,
assim, um aumento da receita financeira.

A empresa estd voltada para as classes B e C (cerca a parte alta e baixa da

classe média). Em 1995, o valor médio de cada transagdo era de US$ 7,2. O destaque



é que o publico alvo da empresa estd no grupo dos beneficiados com a estabilizacdo
econdmica.

Em suas lojas sdo comercializados cerca de 70 mil itens. As vendas sao
distribuidas entre alimentos (35% da receita liquida) e ndo - alimentos (65% da receita
liquida). Nos tltimos dois anos a empresa procurou aumentar sua participacdo no

segmento vestudrio, sem comprometer, contudo, sua filosofia de precos baixos.

2 Porém, esta idéia ndo trouxe os resultados esperados e, apés uma das maiores queimas
? de estoques realizadas pela empresa, agora, em junho de 1998, eles voltarGo a
4 diminuir a participa¢do neste segmento, voltando a trabalhar focada para os setores
que proporcionam maior receita.
Em 1995, a maioria de suas vendas eram efetuadas a  vista. Hoje,
acompanhando as tendéncias do mercado, e da economia, ja é bastante significativo o
; nimero de vendas a prazo.
= Desempenho da empresa, de 1991 a 1994 :
(US$ milhdes) 1991 1992 1993 1994
Ativo Total 311 424 474 816
Patrimdnio lig. 185 206 233 399
Receita Liq. 551 637 805 1.641
Margem Bruta 22.1% 22.2% 24.7% 23.5%
Despesas ¢/ vendas 88 112 123 203
Desp. Gerais ¢ Adm. 21 30 40 61
Outras despesas 20 17 35 59




(US$ milhées) 1991 1992 1993 1994
Despesa Financeira 21 (22) (15) 20

r : Lucro Operacional 13 6 18 41

: Equiv. Patrimonial 0 2 0 0
Lucro Liquido 6 10 35 41

Fonte : Balango consolidado da Empresa, em 1995
A acirrada concorréncia € 0 compromisso de vender a precos baixos sdo oS

principais entraves ao crescimento da rentabilidade. Mas, a empresa, se jd ndo estd

pronta para encarar a grande competi¢ciio, estd caminhando a passos largos, € no
caminho certo, buscando modernizar-se ¢ estruturar-se¢ para as novas condi¢des
impostas tanto pela globalizacdo quanto pela abertura comercial, e a consegiiente

“invasio” de concorrentes internacionais.

VIL.2) Sears :

A empresa passou em 1993 por um importante processo de reestruturagdo. De

acordo com um relatério anual de 1994, o processo passava por trés pontos bdsico :
foco na atividade principal (varejo), controle de custos e despesas = aumento de
produtividade, reorientagfo (ou seja, passar a ser uma empresa muito mais voltada ao
consumidor, ndo apenas em termos de oferecer bom atendimento e bom servigo, mas
no sentido de conhecer o cliente e atender da maneira mais dindmica possivel suas
necessidades). Desde entdo, a companhia vem crescendo através de novos conceitos
de lojas. Enquanto as full line stores sdo predominantes em shoppings, com mais de

8.000 m?, fora deles encontram-se¢ as lojas stand alone, que sio tipicas lojas de
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vizinhanga, que em 1996 apresentavam-se em trés modelos :

- Sears Hardware : venda de ferramenta, material de construgio, etc.
Em 1997 eram 164 lojas, com um tamanho médio de 2.000 m?;

- Sears Homelife Furniture : primeira cadeia nacional de furniture. Em
1997 eram 149 lojas;

- National Tire Warehouse e Tire America Stores : lider em vendas de
pneus ¢ baterias. Em 1997 eram 288 lojas.

A empresa tem um grande sucesso nos EUA, porém, ndo deu certo no Brasil, e
teve que fechar suas portas. Também suas operacOes ndo iam bem no Canadd e no
México. Provavelmente a companhia deparou-se com problemas culturais, pois nos
EUA o processo de reformulacdo cultural e remodelagem das full line stores
proporcionaram excelentes resultados em termos de vendas. Mas tudo isso teria sido
em vao se 0s executivos da empresa ndo tivessem dado importincia também para as
questdes de custos e despesas, 0 que provavelmente ndo ocorreu nos outros pafses
onde opera. Assim, a companhia conseguiu, dentro dos EUA, resultados significativos
através da melhora do mix de produtos, reavaliacdo dos processos de logfstica e
controle agressivo de despesas.

Principais nimeros da companhia :

48

(em US$ milhges) 1993 1994 1995 1996
Faturamento 30.518 33.110 34.995 38.236
Margem Bruta 34,6% 33,9% 33,7% 34,8%
Outras Despesas 7,0% 7.3% 7.9% 8,6%
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(em US$ milhdes) 1993 1994 1995 1996
Margem Operacional 2,7% 4,4% 4,9% 5,4%
ROE (*) 5,6% 8,6% 30,5% 34,9%

Fonte : relat6ério anual da empresa, em 1997

(*) LL das operagdes / (PL do fim do exercicio — LL das operagdes )

VIIL.3) Wall Mart :

A Wall Mart € uma das maiores empresas varejistas americanas. Ainda, é uma
das maiores empresas de sucesso, mundialmente falando.

A estratégia de (mais) crescimento da empresa envolve duas frentes principais
: crescimento ainda dentro dos EUA e crescimento internacional. Dentro dos EUA, a
estratégia da companhia ¢ atacar os poucos mercados ainda inexplorados e remodelar
as lojas antigas com o0 novo conceito dos supercenters. Internacionalmente, a
companhia acredita que esta oportunidade de crescimento seja a sua maior
oportunidade nos udltimos tempos. Em abril de 1997 eram 267 lojas fora dos EUA
(México, Argentina, Porto Rico, Brasil, China e Indonésia). Mas, apesar de todo
otimismo em rela¢do A expansio internacional, os resultado nio tém sido tdo bons
quanto se esperava. Tanto Brasil quanto Argentina, Indonésia e México (primeira
operacdo internacional) vem apresentando alguns problemas que trouxeram resultados
negativos nos ultimos anos. Os argumentos usados pela empresa, em um semindrio
realizado em abril de 1997, sfo de que os retornos sdo de médio e longo prazo, pois é
necessdrio um periodo de conhecimento do mercado local, assim como um perfodo de

dilui¢do das despesas fixas. Os argumentos fazem sentido. A experiéncia de grande
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excegdes, € um bom exemplo é o Carrefour, que opera internacionalmente com grande

=
parte dos varejistas americanos que jd tentaram crescer para fora dos EUA ndo foi boa
£ (vide caso da Sears, apresentado acima), a maioria jd abortou os planos de expansdo,
r pensando inclusive em encerrar as operag0es internacionais. Mas, logicamente, temos
¢

SucCesso.

Mas, dentro dos EUA os resultados podem ser considerados impressionantes :

50

(em US$ milhdes) 1992 1993 1994 1995 1996
Faturamento 43.887 55.484 67.344 82.494 93.627
f Margem Bruta 20,7% 20,4% 20,7% 20,5% 20,4%
& Margem Operacional 5,5% 5,4% 5,4% 4,9% 4,4%
l Margem Liquida 3,7% 3.6% 3,5% 3,3% 2,9%
ROE (*) 30,0% 28,5% 26,6% 24,95 21,5%
: Fonte : Relat6rio anual da empresa, em 1997

(*) LL das operacdes / (PL do fim do exercicio — LL das operacdes )

VIIL.4) Lojas Renner :

Como visto ao longo do trabalho, as Lojas Renner € uma das empresas
mais promissoras para esta nova fase do varejo brasileiro. J4 tendo conquistado
o seu marketshare no sul do pafs, agora ela avanga para o sudeste, onde este ano
jd abriu duas lojas em Sao Paulo, com planos para uma terceira até o final do

ano.
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Faturamento Bruto
US$ milhoes
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Fonte : Relatério Annual da Empresa
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