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RESUMO 

 

 

Esta pesquisa tem como objetivo analisar o impacto da pandemia da COVID-19 nos 
indicadores econômico-financeiros da empresa Magazine Luiza, identificando os 
principais índices médios dos indicadores de liquidez, estrutura de capital e de 
rentabilidade, avaliar esses indicadores e classificar se houve variação positiva ou 
negativa. Os dados coletados a partir de demonstrações contábeis da empresa objeto 
do estudo, referente aos períodos de 2018 a 2021, foram tabulados e apresentados 
através de gráficos e tabelas, cujos os resultados obtidos possibilitaram concluir que 
os índices de rentabilidade do Magazine Luíza sofreram apenas leves reduções, em 
contrapartida, seus índices de endividamento e liquidez apresentaram uma variação 
positiva no período de pandemia, motivados pela sua forte participação no comércio 
eletrônico. Como conclusão geral, pode-se dizer que os efeitos da pandemia sobre os 
indicadores financeiros e econômicos da empresa Magazine Luiza, gerou impactos 
razoavelmente negativos, bem como impactos positivos. Esta pesquisa se justifica 
pois contribui como estudo de caso sobre aspectos financeiros e econômicos, de uma 
grande organização em um período de crise mundial que foi a pandemia do COVID-
19.  
Palavras-chave: COVID-19. Magazine Luíza. Análise Indicadores. 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

ABSTRACT 

 

This research aims to analyze the impact of the COVID-19 pandemic on the economic 
and financial indicators of the company Magazine Luiza, identifying the main average 
indices of liquidity, capital structure and profitability indicators, evaluating these 
indicators and classifying whether there was a positive variation or negative. The data 
collected from the financial statements of the company under study, referring to the 
periods from 2018 to 2021, were tabulated and presented through graphs and tables, 
whose results made it possible to conclude that Magazine Luíza's profitability indexes 
suffered only slight reductions , on the other hand, its indebtedness and liquidity ratios 
showed a positive variation in the pandemic period, motivated by its strong participation 
in e-commerce. As a general conclusion, it can be said that the effects of the pandemic 
on the financial and economic indicators of the company Magazine Luiza, generated 
reasonably negative impacts, as well as positive impacts. This research is justified 
because it contributes as a case study on financial and economic aspects of a large 
organization in a period of global crisis that was the COVID-19 pandemic. 
 
Keywords: COVID-19. Magazine Luiza. Analysis Indicators. 
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1 INTRODUÇÃO 

1.1 Caracterização do problema  

O comércio, especificamente o varejo, é uma das atividades mais antigas e 

importantes financeiramente da humanidade. Pode ser definido como a compra e 

venda de bens e serviços ou como a entrega pontual de bens e serviços demandados 

pelos consumidores a preços competitivos e acessíveis (DONATO, 2012).  

Conforme dados apontados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística 

(IBGE), os principais setores do comércio varejista do Brasil são constituídos de 

empresas dos segmentos de supermercados, lojas de vestuários, lojas de móveis, 

lojas de eletrodomésticos e concessionárias de veículos (HOFFMANN et al., 2017).  

 Conforme dados do IBGE (2020), o setor varejista cresceu 19,7% em uma 

década, se consolidando como o setor de maior empregabilidade privada do Brasil 

(AMARO, 2014). Porém, no final de 2019, este setor foi afetado em nível mundial por 

uma pandemia (COVID-19) iniciada na China e que chegou ao Brasil em março de 

2020 provocando uma crise sem precedentes. 

Neste cenário de fortes impactos nas vendas e no faturamento das empresas, 

o que reflete diretamente nos seus resultados financeiros, a análise das 

demonstrações contábeis se faz ainda mais necessária, pois ajuda compreender as 

variações financeiras e econômicas, fornecendo informações para que os gestores 

possam traçar as melhores estratégias para sobrevivência empresarial. 

Segundo Ribeiro (2004, p.17) apud SOUZA et al. (2010) “a finalidade da análise 

de balanços é transformar os dados extraídos das demonstrações financeiras em 

informações úteis para a tomada de decisões por parte das pessoas interessadas”. 

Neste contexto, uma das maiores varejistas do Brasil, a Magazine Luiza, teve 

impactos econômicos da COVID-19 diretos, tanto positivos como negativos. Desta 

forma, esta pesquisa incide sobre a seguinte questão norteadora: Qual o reflexo da 

pandemia da COVID-19 nos indicadores econômico-financeiros da empresa 

Magazine Luiza? 
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1.2 Objetivos 

1.2.1 Objetivo geral 

Analisar o impacto da pandemia da COVID-19 nos indicadores econômico-

financeiros da empresa Magazine Luiza. 

1.2.2 Objetivos específicos 

- Identificar os índices médios dos indicadores de liquidez, estrutura de capital e 

lucratividade no período de pré-pandemia, pandemia e a média dos dois 

períodos; 

- Avaliar os indicadores de liquidez, estrutura de capital e lucratividade, no 

período de pandemia em relação ao período pré-pandemia; 

- Classificar as variações financeiras no período de pandemia como positiva ou 

negativa, com base nos indicadores avaliados. 

1.3 Justificativa e relevância 

Dado a representatividade do setor varejista na economia do Brasil, de extrema 

importância para a manutenção e crescimento do PIB, associada aos diversos 

impactos causados pela pandemia de COVID-19 ao longo destes dois últimos anos, 

este estudo se justifica pois permitirá uma ampliação do conhecimento econômico-

financeiro em umas das maiores empresas do país em período de crise mundial. A 

relevância desta pesquisa será contribuir com um estudo de caso, que abordará 

aspectos financeiros estratégicos acerca de uma das organizações brasileiras de 

maior crescimento dos últimos anos, pois como apontam os dados do artigo publicado 

em Exame (DIAS, 2022), o Magazine Luíza ocupa o 3º lugar na lista das maiores 

empresas de varejo. Já o artigo publicado em Nuvemshop (VÁZQUEZ, 2022) apontam 

a empresa como a 1ª maior do e-commerce brasileiro. 

1.4  Estrutura da pesquisa 

O presente trabalho conta com a estrutura apresentada a seguir: 

Na introdução foi feita a contextualização do problema, apresentação dos 

objetivos, justificativa e relevância da pesquisa. A revisão da literatura conta com a 

caracterização da organização (objeto do estudo), abordando aspectos relacionados 

ao histórico e estrutura da empresa. Logo em seguida serão analisadas questões 

acerca do e-commerce e de como a pandemia da COVID-19 afetou diretamente a 
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economia advinda do setor varejista, e também foi discorrido sobre os principais 

indicadores de análise financeira e econômica. Na metodologia foi indicada a 

classificação da pesquisa, a forma que os dados foram coletados, tabulados e 

organizados na seção dos resultados, e os tipos de indicadores utilizados na pesquisa. 

A seção de resultados traz os dados apresentados em gráficos e tabelas, bem como 

a devida análise. Por fim, a pesquisa se encerra com as considerações finais e as 

referências. 

 
2  REFERENCIAL TEÓRICO 

 
2.1 Histórico da empresa 

Surgido em 1957, na cidade de franca, São Paulo, fundado pela CEO Luiza 

Helena Trajano, o Magazine Luiza iniciou suas atividades como uma pequena loja de 

presentes (VIDIGAL, 2019). Ao longo do tempo, a empresa cresceu e se tornou uma 

das grandes varejistas de móveis e eletrodomésticos do país (VIDIGAL, 2019). 

A empresa possui uma iniciativa forte de inovação e tecnologia. Em 2011 traz 

ao mercado uma iniciativa de social commerce, o Magazine Você, oferecendo a 

oportunidade de empreendedores criarem sua loja virtual sem a necessidade de 

grandes investimentos (VIDIGAL, 2019).  Em 2019 iniciou-se um novo ciclo para rede, 

que atualmente conta com 1403 lojas físicas espalhadas pelo Brasil (VIDIGAL, 2019). 

O Magazine Luiza posicionou-se como uma plataforma digital, e apostou em uma 

estratégia apoiada nos pilares das novas categorias de produtos, um SuperApp, 

entrega mais rápida, o MAGALU ao seu serviço e a fintech (VIDIGAL, 2019).   

A empresa tem como desafio fortalecer os pilares para que seu ecossistema 

digital funcione plenamente, bem como, das empresas parceiras, entre eles, a grande 

Netshoes, Zattini, Época Cosméticos, Estante Virtual e Consórcio MAGALU (VIDIGAL, 

2019).  Sua entrada no mercado digital foi um marco não só pelo posicionamento, 

mais pelos resultados financeiros (VIDIGAL, 2019).   

A empresa que levou 43 anos para faturar 1 bilhão de reais com suas lojas 

físicas, demorou apenas 10 anos para faturar 1 bilhão de reais em seu e-commerce, 

não bastante, apenas dois anos para faturar 1 bilhão de reais com a operação de 

marketplace, reunido em novembro de 2021 mais 120.000 sellers, indústrias e 

varejistas de diversos tamanhos, origens e especialidades (VIDIGAL, 2019). 

Apostando no crescimento exponencial impulsionado pelas estratégias 

anteriormente mencionadas, o Magazine Luiza chegou a faturar em 2021, 55 bilhões 
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de reais em vendas, e seu ritmo de crescimento lhe concedeu tamanho e grande 

relevância para a economia digital (VIDIGAL, 2019). 

 

2.2. E-commerce 

O Comércio Eletrônico (e-commerce) é definido como a condução do comércio 

de bens e serviços, com a assistência de telecomunicações e ferramentas baseadas 

em telecomunicações, como a Internet. O comércio eletrônico é muitas vezes usado 

em um sentido muito mais amplo, para significar essencialmente o mesmo que 

“negócio eletrônico” (e-business), mas a realidade é que o e-commerce é um 

subcomponente do e-business, onde e-business se refere às operações da empresa 

realizadas com a ajuda da Internet e tecnologias on-line (COSTA et al., 2021). 

O termo e-commerce foi originalmente concebido para descrever o processo 

de realização de transações comerciais eletronicamente usando a tecnologia do 

Electronic Data Interchange (EDI) e Electronic funds transf (EFT). Essas tecnologias, 

que surgiram no final da década de 1970, permitiram a troca de informações e a 

execução de transações eletrônicas entre empresas, geralmente na forma de ordens 

de compra eletrônicas e faturas. EDI e EFT foram tecnologias facilitadoras que 

lançaram as bases para o que conhecemos como e-commerce (MA'ARUF; 

ABDULKADIR, 2012). 

e-commerce pode ser caracterizado como majoritariamente de empresa para 

empresa - business to business (B2B) - ou como de empresas para consumidores 

diretos - business to consumers (B2C) segundo IBAM et al (2018). O comércio 

eletrônico B2C foi responsável por 4,87 trilhões de dólares apenas em 2019 e as 20 

maiores economias totalizam quantidade superior a 1 bilhão e 300 milhões de 

consumidores online no mundo (UNCTAD, 2021). 

O e-commerce afetou profundamente a vida cotidiana e como as empresas e 

os governos operam. O comércio é realizado em mercados eletrônicos (ou espaços 

de mercado) e nas cadeias de suprimentos que funcionam na Internet-Web. Os 

mercados orientados para o consumidor incluem grandes e-malls (como a Amazon), 

plataformas de leilões de consumidor para consumidor (eBay, por exemplo) e 

varejistas multicanal (MAGALU – Magazine Luiza) (COSTA et al., 2021). No e-

commerce não existe a intermediação de um vendedor e, por isso, é muito importante 

que o empreendedor saiba utilizar as técnicas adequadas para fazer com que os 

consumidores conheçam e comprem os produtos que ele está vendendo. 
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2.3 Impacto da covid-19 no setor de varejo 

De acordo com especialistas em comércio e desenvolvimento da ONU, 

UNCTAD, o setor de comércio eletrônico teve um aumento “dramático” em sua 

participação em todas as vendas no varejo, de 16% para 19% em 2020.  

Nesta perspectiva, o e-commerce no Brasil vem apresentando grande 

crescimento nos últimos anos. Isso se deve a alguns fatores como a popularização do 

acesso à internet, os preços competitivos praticados online e, recentemente, à 

pandemia da COVID-19, a partir de 2020, que estabeleceu o fechamento de muitas 

lojas físicas por alguns meses, impulsionando ainda as vendas através da internet, já 

que esta era a única forma de realizar transações comerciais nesse período.  

O e-commerce no Brasil teve aumento de 73,88% no ano de 2020, quando 

comparado a 2019, segundo dados do indicador de consumo MCC-ENET. Já para o 

ano de 2021, as previsões são de 26% de crescimento (WINK, 2021). Várias 

empresas brasileiras que possuem lojas físicas, utilizam também plataformas digitais 

para realizar suas vendas, entre elas, a Magazine Luiza. 

 

2.4 Indicadores de desempenho econômico-financeiro  

Avaliar o desempenho de uma empresa é tarefa importante que contribui com 

a sua continuidade (SCHNEIDER, 2015). Empresas que realizam constantes 

avaliações conseguem se prover de dados, informações e históricos, que lhes 

permitem tomar conhecimento e providências em relação a cenários negativos, que 

possam comprometer seus resultados (SCHNEIDER, 2015). 

Nesse sentido, podemos dizer que a análise de indicadores financeiros e 

econômicos, é uma excelente ferramenta que auxilia os gestores a estabelecer as 

melhores estratégias, para garantir o bom desempenho da empresa (SCHNEIDER, 

2015). De acordo com Alves e Laffin (2018), a análise realizada através de indicadores 

é um instrumento relevante para o desempenho empresarial.  

Este tipo de análise auxilia na compreensão das informações apresentadas nas 

Demonstrações Contábeis (SANTOS; RODRIGUES, 2012). As demonstrações 

contábeis, por sua vez, é um retrato da situação da empresa, portanto merece ser 

devidamente compreendida (SANTOS; RODRIGUES, 2012).   

Indicadores financeiros e econômicos são índices obtidos através das “relações 

entre contas das demonstrações contábeis utilizados pelo analista para investigar a 

situação econômico-financeira de uma entidade” (MARTINS et al., 2014). Para 
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Matarazzo (2008, p. 147), a característica fundamental dos índices é fornecer visão 

ampla da situação econômica ou financeira da empresa. 

A recente crise financeira provou que entidades empresariais de todos os tipos 

devem monitorar suas finanças e atividades econômicas para evitar quedas bruscas 

em situações críticas (MATARAZZO, 2008).  

Nesta pesquisa foram avaliados os índices de liquidez e de estrutura de capital, 

considerados indicadores financeiros, e os índices de rentabilidade, considerados 

indicadores econômicos conforme Assaf Neto (2012), Silva (2014) e Martins et al.  

 

2.4.1 Indicadores de liquidez 

O objetivo dos indicadores de liquidez é mensurar a capacidade de pagamento 

de uma entidade em relação a suas obrigações passivas (ASSAF NETO, 2012). "Os 

indicadores de liquidez evidenciam a situação financeira de uma empresa frente aos 

compromissos financeiros assumidos" (MARTINS et al., 2014). 

A liquidez de uma empresa indica a capacidade de honrar seus compromissos 

financeiros, portanto, quanto maior esse índice, melhor seu desempenho do ponto de 

vista financeiro (LIMA et al., 2017). A avaliação periódica dos índices de liquidez se 

faz necessária para identificar se a capacidade de pagamento da empresa está 

aumentando ou diminuindo (LIMA et al., 2017). 

Basicamente são utilizados quatro indicadores de liquidez, classificados de 

acordo com o prazo de pagamento dos passivos e a liquidez dos ativos, são eles: 

liquidez corrente e liquidez seca (curto prazo), liquidez geral (longo prazo) e liquidez 

imediata (imediato prazo) (LIMA et al., 2017). 

A liquidez corrente é obtida a partir do resultado da divisão do ativo circulante 

pelo passivo circulante (SOARES et al., 2011). Para Benedicto e Padoveze (2007, p. 

137) a liquidez corrente “indica a quantidade de recursos que a empresa tem nos 

ativos circulantes para utilização no pagamento dos passivos circulantes”. "Em outras 

palavras, o índice de liquidez corrente mostra a capacidade de pagamento da 

empresa em curto prazo, bem como o potencial de financiar suas necessidades de 

capital de giro." (MARTINS et al., 2014). 

A liquidez seca indica a capacidade que a empresa possui em honrar com suas 

dívidas desconsiderando do ativo circulante os estoques (KUHN; LAMPERT, 2012; 

MARION, 2019). Este índice é obtido através do ativo circulante, subtraído os 

estoques, dividido pelo passivo circulante. Iudícibus (2017) define o índice de Liquidez 
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Seca como uma “variante muito adequada para se avaliar conservadoramente a 

situação de liquidez da empresa. Eliminando-se os estoques do numerador, estamos 

eliminando uma fonte de incerteza”. 

Enquanto os dois índices anteriores (liquidez corrente e seca) consideram 

somente ativos e passivos circulantes, a liquidez geral considera todos ativos e 

passivos, isso é, todos os recursos e obrigações de curto e longo prazo. Segundo 

Bruni (2010) “o índice de liquidez geral possui o propósito de estudar a saúde 

financeira da empresa no longo prazo. Basicamente, o mesmo compara todas as 

possibilidades de realização de ativos da empresa”. 

A liquidez imediata considera somente do ativo as disponibilidades, isto é, caixa 

e equivalente de caixa, em comparação com os passivos circulantes. De acordo com 

Assaf Neto (2010), “esse quociente é normalmente baixo pelo pouco interesse das 

empresas em manter recursos monetários em caixa, ativo operacionalmente de 

reduzida rentabilidade”. Para Bruni (2010): 

De todos os indicadores de capacidade de pagamento, esse é o que 

realmente se caracteriza como de liquidez, uma vez que trabalha com 

os elementos patrimoniais do ativo circulante que podem ser 

disponibilizados imediatamente, para pagamento de contas e que são 

agrupados sob o nome de disponibilidades. 

2.4.2 Indicadores de estrutura de capital 

De acordo com Lara et al (2008), “Estrutura de capital diz respeito à composição 

do passivo da empresa, ou mais especificamente, qual a participação relativa das 

diversas fontes de financiamento na composição das obrigações totais”, ou seja, por 

meio dos indicadores de capital é possível verificar o percentual de recursos de 

terceiros e recursos próprios que a empresa utiliza. 

Também é possível verificar por meio dos indicadores de estrutura de capital, 

o percentual de cada fonte de financiamento se encontra no curto e no longo prazo. 

“São indicadores que quanto menor, melhores os resultados apresentados”. (Vieira e 

Borel, 2020) 

Os indicadores de endividamento evidenciam a proporção em que a empresa 

investe em recursos utilizando capitais próprios ou de terceiros, e através desses 

índices é possível conhecer os níveis de endividamento da entidade (DE AGUIAR et 

al. 2021). É comum que as empresas se utilizem de capital de terceiros, no entanto é 
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necessário acompanhar esse grau de comprometimento dos seus recursos para evitar 

a vulnerabilidade financeira. 

Nesse estudo foram utilizados os seguintes indicadores de estrutura de capital, 

grau de endividamento, segundo ASSAF NETO (2020), a relação capital de terceiros 

e capital próprio indica o nível de dependência da empresa em relação aos recursos 

de terceiros, ou seja, indica quanto a empresa possui de recursos de terceiros para 

cada fração dos seus recursos próprios, o que significa que quanto maior for este 

índice, maior o grau de dependência em relação à de recursos externos.  

Outro indicador abordado foi o de Composição do endividamento. De acordo 

com Moreira (2003) “indica quanto da dívida total da empresa deverá ser pago a Curto 

Prazo, isto é, as obrigações a curto prazo comparadas com as obrigações totais”. 

Enquanto o grau de endividamento evidencia o quanto de dívidas a empresa possui, 

a composição do endividamento evidencia o quanto dessas dívidas são exigíveis no 

curto e longo prazo. 

Outros dois importantes indicadores de estrutura de capital são o índice de 

imobilização do patrimônio líquido, que segundo Martins et al. (2020) indica o 

percentual de recursos próprios aplicados em ativos de baixa liquidez, e o índice de 

imobilização dos recursos não correntes, que segundo Silva (2012) indica o percentual 

do tanto do passivo, quanto do patrimônio líquido estão aplicados em ativos de baixa 

liquidez. 

 

2.4.3 Indicadores de rentabilidade 

A análise dos indicadores de rentabilidade se faz necessária, para acompanhar 

o retorno que os investimentos na empresa estão gerando, e assim poder decidir a 

melhor forma da utilização desses recursos, afinal, o objetivo principal de uma 

empresa é gerar lucro. 

Matarazzo (2008) afirma que “os índices deste grupo mostram qual a 

rentabilidade dos capitais investidos, isto é, quanto renderam os investimentos e, 

portanto, qual o grau de êxito econômico da empresa”, e de acordo com Assaf Neto, 

(2020), os indicadores de rentabilidade possuem a finalidade de análise econômica.  

Ainda conforme Assaf Neto (2010) e Santos e Rodrigues (2012), os indicadores 

de desempenho econômico mais utilizados incluem o retorno sobre os ativos (do 

inglês Return on Assets - ROA), o retorno sobre o patrimônio líquido (do inglês Return 

on Equity – ROE), o giro do ativo e a margem líquida. 
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O Retorno sobre ativos (ROA), é medido pela divisão do lucro líquido pelos 

ativos médios da empresa. É um indicador de quão bem a empresa está gerenciando 

seus recursos e ativos disponíveis para obter maiores lucros líquidos. Conhecer o 

ROA é importante pois é possível ver se a empresa está apresentando rentabilidade 

a partir de seus ativos (SILVA, 2014). 

O Retorno sobre o patrimônio líquido (ROE), é um índice de lucratividade 

medido pela divisão do lucro líquido pelo patrimônio líquido. Indica o quão bem a 

empresa pode utilizar os investimentos de capital para obter lucro para os investidores. 

Conhecer o ROE é importante pois é possível visualizar o quanto de lucro a entidade 

gera a partir do dinheiro investido nela por seus sócios e acionistas (SILVA, 2014). 

 Giro do Ativo mostra a capacidade da entidade de utilizar seus ativos para 

gerar vendas. O giro do ativo é importante pois é possível ver se a empresa está 

auferindo receitas a partir de seus recursos ativados. Isso ajuda a analisar a forma 

como a empresa tem gerido as aplicações de seus recursos (SILVA, 2014). 

 Margem líquida é o índice de lucratividade que mede a porcentagem de receita 

e outras receitas que resta depois de subtrair todos os custos do negócio, incluindo 

custos de mercadorias vendidas, despesas operacionais, juros e impostos (SILVA, 

2010).  

A margem de lucro líquido difere da margem de lucro bruto como medida de 

lucratividade do negócio em geral, levando em consideração não apenas o custo das 

mercadorias vendidas, mas todas as outras despesas relacionadas.  

A margem líquida é importante pois é possível ver se a empresa está tendo 

lucro e quanto esse lucro representa diante de todas as suas vendas. Isso ajuda a 

analisar a forma como a empresa tem gerido seus recursos (SILVA, 2014). 

 

3 METODOLOGIA DA PESQUISA  

3.1 Tipologia da pesquisa 

Segundo Vergara (2000), esta pesquisa pode ser classificada quanto aos 

objetivos, aos meios e quanto aos fins. Em relação aos objetivos, trata-se de uma 

pesquisa descritiva, uma vez que se pretende buscar maior conhecimento acerca da 

temática abordada. 

Quanto aos fins, trata-se de uma pesquisa bibliográfica, pois será desenvolvida 

mediante material já elaborado, principalmente livros e artigos científicos e pelas 
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demonstrações contábeis divulgadas na pela empresa analisada. Quanto aos meios, 

trata-se de uma pesquisa do tipo estudo de caso, sendo o caso escolhido a empresa 

MAGAZINE LUIZA. 

3.2 Coleta, tabulação e tratamento dos dados 

Em termos práticos, a população da temática de estudo escolhida será a 

empresa Magazine Luiza, cujo demonstrativo financeiro está disponibilizado nos 

relatórios anuais divulgados pela empresa, a ser atribuído o ano de 2020. Para 

elaboração da revisão bibliográfica, foram utilizados livros e artigos publicados que 

constam no banco de dados do Google acadêmico. 

As demonstrações contábeis foram devidamente ajustadas e padronizadas em 

planilhas eletrônicas do Excel com o intuito de se proceder as análises do modelo 

tradicional e dinâmica. 

3.3 Indicadores utilizados na pesquisa 

 A tabela 1 apresenta os indicadores utilizados na pesquisa. 

Quadro 1: Indicadores utilizados na pesquisa 
Indicador Fórmula Categoria Comportamento 

Liquidez 
Corrente 

__Ativo Circulante__ 
Passivo Circulante Ind. de Liquidez 

 

 Resultado desejável igual ou 
acima de 1 e quanto maior melhor, 
pois indica capacidade de 
liquidação. 

Liquidez Seca 
(Ativo Circulante – 

Estoques) 
Passivo Circulante 

Ind. de Liquidez 
 

 Resultado desejável igual ou 
acima de 1 e quanto maior melhor, 
pois indica capacidade de 
liquidação. 

Liquidez Geral 
Ativo Circulante + Ativo não 

circulante 
Passivo Circulante  

Ind. de Liquidez 
 

 Resultado desejável igual ou 
acima de 1 e quanto maior melhor, 
pois indica capacidade de 
liquidação. 

Liquidez 
Imediata 

_Disponibilidades_ 
Passivo Circulante 

 
Ind. de Liquidez 
 

 Resultado desejável igual ou 
acima de 1 e quanto maior melhor, 
pois indica capacidade de 
liquidação. 

Grau de 
endividamento 

 
Capital de Terceiros 

Capital Próprio 
 

Indicadores de 
Estrutura de 
Capital 
 

Resultado desejável menor que 1 e 
quanto menor melhor, pois indica 
pouca dependência de capital de 
terceiros. 

Composição do 
endividamento 

 
Passivo Circulante 

Passivo Exigível Total 
 
 

Indicadores de 
Estrutura de 
Capital 
 

Resultado desejável menor que 1, 
pois indica baixo percentual de 
dívidas no curto prazo e 
possibilitando folga financeira para 
saldar compromissos. 

Imobilização do 
patrimônio 
líquido 

Ativo Permanente 
Patrimônio Líquido 

 
 

Indicadores de 
Estrutura de 

Capital 

Resultado desejável menor que 1, 
pois quanto mais recursos 
imobilizados menos recursos 
disponíveis no circulante, 
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ocasionando maior dependência 
de capital de terceiros. 

Imobilização 
dos recursos 
não correntes 

___Ativo Permanente____ 
Passivo Não Circulante + PL 

 

Indicadores de 
Estrutura de 

Capital 

Resultado desejável menor que 1, 
o que indica capacidade de 
financiar o ativo fixo com recursos 
não correntes. Em outras palavras, 
não precisa utilizar-se de recursos 
correntes para financiar o ativo fixo, 
o que poderia gerar desequilíbrio 
financeiro. 

Retorno Sobre 
os Ativos 
(ROA) 

_Lucro Líquido_ 
Ativo Total  

 

Indicadores de 
Rentabilidade 

Quanto maior melhor, pois indica 
que a empresa possui rentabilidade 
sobre seus ativos, ou seja, que 
seus ativos estão sendo utilizados 
de forma eficiente. 

Retorno Sobre 
o Patrimônio 
Líquido (ROE) 

Lucro Líquido 
Patrimônio Líquido 

Indicadores de 
Rentabilidade 

Quanto maior melhor, pois indica 
que a empresa está gerando lucro 
a partir de seus próprios recursos. 

Giro do Ativo Receita Líquida 
Ativos Totais 

Indicadores de 
Rentabilidade 

Quanto maior melhor, pois indica 
alto índice de geração de riqueza a 
partir dos ativos. 

Margem 
Líquida 

__Lucro Líquido__ 
Receita Total  

 
Indicadores de 
Rentabilidade 

Quanto maior melhor, pois indica 
alto índice de geração de riqueza. 

Fonte: Elaboração Própria (2020) 

 

4 ANÁLISE DOS DADOS, RESULTADOS E DISCUSSÃO 

4.1 Análise dos resultados econômico-financeiros 

Para este estudo, foram calculados os indicadores econômico-financeiros a 

partir dos valores das contas contábeis, extraídas do Balanço Patrimonial e 

Demonstração do Resultado do Exercício da companhia Magazine Luiza, referentes 

aos exercícios de 2018 e 2019, períodos anteriores à pandemia, e referentes ao 

exercício 2020, e aos trimestres 1º, 2º e 3º do exercício de 2021, período de 

pandemia. 

 

4.1.1 Indicadores de liquidez 

Como já foi dito, os índices de liquidez indicam a capacidade que a empresa 

possui de honrar suas obrigações financeiras.  

Na tabela a seguir, podemos ver que a média dos indicadores de líquidez de 

2018 a 2021 é maior que 1, com excessão da líquidez imediata, indica que a empresa 

apresentou os índices positivos de liquidez corrente, seca e geral, em cada trimestre 

dos exercícios avaliados. 
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 Tabela 1 – Média dos Indicadores de Liquidez antes e durante a pandemia. 

 
Pré-Pandemia 

(1º Trim de 2018 a 
4º Tri de 2019) 

Pandemia 
(1º Trim de 2020 a 

3º Tri de 2021) 

Geral 
(1º Trim de 2018 a 

3º Tri de 2021) 
LC 1,28 1,43 1,35 

LS 1,28 1,43 1,35 

LI 0,11 0,09 0,10 

LG 1,03 1,12 1,07 
 Fonte: Elaboração Própria (2020) 

 

No Gráfico 01, são apresentados os índices da empresa Magazine Luiza no 

período pré-pandemia e no período de pandemia. 

 

 Gráfico 1 – Indicadores de Liquidez 

 
 Fonte: Elaboração Própria (2022) 
 

Observando o gráfico 01, percebe-se que a Magazine Luiza obteve índices de 

1,28 no período pré-pandemia e 1,43 no período de pandemia, tanto para liquidez 

corrente, quanto para liquidez seca, o que significa dizer que a empresa aumentou 

sua capacidade de pagamento no curto prazo, de um período para o outro. O índice 

de liquidez geral também apresentou uma evolução, com 1,03 no período pré-

pandemia e 1,12 no período de pandemia, ou seja, também houve melhora na 

capacidade de pagamento no longo prazo. Apenas a liquidez imediata da empresa 

sofreu uma leve redução de 0,11 antes da pandemia para 0,09 durante a pandemia. 

Em resumo, considerando tudo o mais constante, no período pandêmico a 

Magazine Luiza melhorou seus índices de liquidez corrente, seca e imediata, e para 

cada para cada 1 real de dívida, a empresa possuía 1,43 de capita de giro para saldar 
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suas obrigações no curto prazo e 1,12 para saldar obrigações de longo prazo. 

 
 Gráfico 2 – Indicadores de Liquidez 

 
 Fonte: Elaboração Própria (2022) 
 

Analisando a evolução dos indicadores de liquidez por trimestre, é possível 

notar que durante quase todo o exercício de 2018 os índices de liquidez corrente, seca 

e geral mantiveram certa estabilidade, iniciando uma queda no final do 3º trimestre de 

2018, essa queda continuou e se intensificou entre o 1º e 3º trimestre de 2019, mas 

voltaram a se recuperar a partir do 4º trimestre de 2019, cabe observar que em 31 

dezembro de 2019, ocorreram os primeiros alertas sobre o surgimento de um novo 

coronavírus, conforme dados do Portal G1(2020). 

Como se pode ver também pelo gráfico, após uma recuperação no final de 

2019, os índices de liquidez da Magazine Luiza continuaram crescendo, chegando ao 

ápice no primeiro trimestre de 2020, período também em que a Covid-19 culminou no 

Brasil, causando o fechamento temporário dos estabelecimentos comerciais, como 

medida de segurança para a saúde pública.  

Após esse ápice, a liquidez da empresa apresentou nova redução com uma 

leve constância, mas voltou a crescer a partir do 1º trimestre de 2021, o que nos leva 

a concluir que de um modo geral a empresa apresentou uma melhora nos índices de 

liquidez corrente, seca e geral, mesmo no período de pandemia, considerado um dos 

maiores períodos também de crise financeira para grande parte das empresas. 
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4.1.2 Indicadores de estrutura de capitais 

A tabela 3 demonstra que os índices de composição de endividamento, 

imobilização de recursos correntes e imobilização de recursos não circulantes estão 

abaixo de 1, dentro do resultado desejável, por outro lado, o grau de endividamento 

indica a utilização de alto percentual de capital de terceiros, o que não é de se 

estranhar, pois apesar do índice de imobilização de recursos próprios está abaixo de 

1, corresponte a um percentual considerável de imobilização de recursos próprios, o 

que ajuda a justificar a dependência de capital externo. 

 Tabela 2 – Média dos Indicadores de Estrutura de Capitais antes e durante a pandemia. 

 
Pré-Pandemia 

(1º Trim de 2018 a 
4º Tri de 2019) 

Pandemia 
(1º Trim de 2020 a 

3º Tri de 2021) 

Geral 
(1º Trim de 2018 a 

3º Tri de 2021) 
End 2,52 1,97 1,48 

CE 0,69 0,69 0,79 

IPL 0,99 0,79 0,71 

IRNC 0,53 0,50 0,51 
 Fonte: Elaboração Própria (2022) 

 

 Gráfico 3 – Indicadores de Estrutura de Capitais 

 
 Fonte: Elaboração Própria (2022) 

 

No gráfico acima, é possível ver que no período pré-pandemia a Magazine 

Luiza possuía um grau de endividamento de 2,52 e o índice de composição do 

endividamento de 0,69, ou seja, ao mesmo tempo que a empresa demonstra alta 

dependência de capital de terceiros, quase 70% de suas dívidas se concentravam 

no curto prazo, de maneira isolada, tal cenário é negativo para a empresa que a deixa 

em vulnerabilidade.  
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A imobilização do patrimônio líquido era 0,99, o que significa que 99% dos 

seus recursos próprios estavam aplicados em ativos de baixa liquidez, o que pode 

explicar o alto índice de endividamento que a empresa apresentava naquele período. 

Já a imobilização dos recursos não correntes era de 0,53, que pode ser considerado 

razoável, indicando que pouco de 50% dos recursos da empresa estavam aplicados 

no ativo realizável a longo prazo. 

No período de pandemia, conforme mostra o gráfico, a Magazine Luiza 

apresentou uma melhora em seu grau de endividamento, que apesar de continuar 

alto, caiu para 1,97, já o índice de composição do endividamento se manteve em 

0,69. A imobilização do patrimônio líquido também apresentou uma melhora e o 

índice caiu para 0,79, o que refletiu do grau de endividamento da empresa, como 

vimos anteriormente.  

A imobilização dos recursos não correntes também foi reduzida para de 0,50. 

Em resumo, com base apenas na análise dos indicadores, podemos concluir no 

período de pandemia, parte dos recursos da empresa que estavam imobolizados 

entraram em circulação, o que contribuiu para a redução do seu endividamento. 

 Gráfico 4 – Indicadores de Estrutura de Capitais 

 
 Fonte: Elaboração Própria (2022) 
 

Em uma análise horizontal dos indicadores de estrutura de capital, conforme o 

gráfico acima, percebe-se que o índice de composição de endividamento, imobilização 

do patrimônio líquido e imobilização de recursos não correntes, se mantiveram 

praticamente estáveis durante quase todo o exercício de 2018, começando a 

apresentar maiores variações a partir do último trimestre do respectivo exercício, mas 

voltaram a apresentar razoável estabilidade ao longo do período de pandemia. 
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Já o índice de endividamento passou por diversas alterações ao longo dos 

períodos de pré-pandemia e pandemia, e apesar de ter atingido altos picos, 

apresentou consideráveis quedas finalizando em baixa no período de pandemia, em 

comparação com o período de pré-pandemia. 

 

4.1.3 Indicadores de rentabilidade 

Na tabela 4 são apresentados os índices de rentabilidade onde podemos ver 

que apesar des os índices que indicam geração de lucro como o Retorno sobre Ativos 

(ROA),  Retorno Sobre o Patrimônio Líquido (ROE) e margem líquida, não estarem 

muito elevados, apesar disso a empresa apresenta um bom índice de giro do ativo, 

indicado considerável geração de receita. Os indicadores por si só não respondem o 

motivo do baixo percentual de lucro, logo não dá para conceituá-los como bom ou 

ruim, mas pode-se concluir que os ativos estão sendo utilizados de forma eficiente 

capaz de gerar receita. 

 Tabela 3 – Média dos Indicadores de Rentabilidade antes e durante a pandemia. 

 
Pré-Pandemia 

(1º Trim de 2018 a 
4º Tri de 2019) 

Pandemia 
(1º Trim de 2020 a 

3º Tri de 2021) 

Geral 
(1º Trim de 2018 a 

3º Tri de 2021) 

RA 0,03 0,01 0,03 

RPL 0,09 0,03 0,09 

GA 0,86 0,68 0,86 

ML 0,03 0,01 0,03 
 Fonte: Elaboração Própria (2022) 

 

 Gráfico 5 – Indicadores de Rentabilidade 

 
 Fonte: Elaboração Própria (2022) 
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Conforme o gráfico 5, é possível ver que no período pré-pandemia os índices 

de rentabilidade do ativo e a margem líquida, ambos eram de 0,03, o retorno sobre 

o patrimônio líquido era 0,09 e o giro do ativo era 0,86, e os 4 indicadores sofreram 

redução no período de pandemia, onde o retorno do ativo e a margem líquida 

passaram para 0,01, o retorno sobre o patrimônio líquido para 0,03 e o giro do ativo 

para 0,68. 

Analisando tão somente esses indicadores, pode-se dizer que houve redução 

na rentabilidade da Magazine Luiza, apesar disso, essa variação foi pouco 

acentuada, o que não configura grande vulnerabilidade da empresa. Além disso, é 

perfeitamente compreensível esta pequena redução, considerando o delicado 

momento econômico vivido por todas as empresas no período de pandemia. 

 

 Gráfico 6 – Indicadores de Rentabilidade 

 
 Fonte: Elaboração Própria (2022) 

 

Observando o gráfico acima, é possível perceber as baixas variações dos 

índices de retorno da rentabilidade do ativo e da margem líquida, tanto ao longo do 

período pré-pandemia, quanto ao longo do período pandêmico onde se mantiveram 

praticamente estáveis. 

O retorno sobre o patrimônio líquido passou por duas variações maiores que 

os índices anteriores, entre o terceiro e quarto trimestre de 2018 e entre o segundo e 

terceiro trimestre de 2019, e após uma baixa no primeiro trimestre de 2020, manteve 

certa estabilidade até o final do terceiro trimestre de 2021. 
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Já o giro do ativo apresentou várias e intensas altas e baixas ao longo dos dois 

períodos em estudo, chegando ao primeiro trimestre de 2021 com o índice médio 

menor do que o apresentado durante o período de 2018 e 2019 conforme vimos no 

gráfico 5. 

 

5   CONSIDERAÇÕES FINAIS 

A crise na saúde vivenciada em 2020, pelo surgimento da Covid-19 que 

causou uma pandemia, com certeza foi uma das maiores da história humana, com 

implicações financeiras e econômicas em diversas classes sociais, e em vários 

ramos de atividades comerciais. 

A pesquisa teve como objetivo principal analisar o impacto da pandemia sobre 

o desempenho financeiro e econômico da Magazine Luiza, comparando seus 

indicadores de liquidez, estrutura de capital e rentabilidade, durante o exercício de 

2018 a 2019, considerado o período de pré-pandemia, e durante o exercício de 2020 

ao primeiro trimestre de 2021, considerado o período de pandemia, com base nas 

informações de suas demonstrações contábeis dos respectivos períodos. 

Cabe destacar que a análise apresentada foi realizada tão somente com base 

nos indicadores financeiros e econômicos, desconsiderando demais variáveis que 

podem influenciar os resultados da empresa. 

De um modo geral, a partir dos indicadores avaliados é possível concluir que 

a Magazine Luiza não sofreu drásticas consequências com os efeitos da pandemia, 

pois seus índices de rentabilidade apresentaram apenas leves reduções, e em 

contrapartida, seus índices de endividamento e liquidez apresentaram uma variação 

positiva no período de pandemia, o que demonstra bom desempenho da empresa 

durante esse período. 

É importante destacar que a Magazine Luiza possui forte participação no 

comércio eletrônico, principal modalidade que as empresas utilizaram para realizar 

suas atividades comerciais durante o ano de 2020, já que estavam impedidas de 

operar em estabelecimentos físicos, por medidas de prevenção e combate à 

pandemia. Desta forma, podemos concluir que sua participação no e-commerce 

brasileiro, foi fundamental para a melhora no seu desempenho financeiro. 

Como conclusão da questão central deste estudo conclui-se que, os efeitos 

da pandemia sobre os indicadores da empresa Magazine Luiza, gerou impactos 

razoavelmente negativos sobre os seguintes índices econômicos, rentabilidade do 
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ativo, rentabilidade do patrimônio líquido, giro do ativo e margem líquida. Por outro 

lado, gerou impactos positivos nos seus índices financeiros, tanto nos índices de 

liquidez, quanto nos índices de estrutura de capital. 

Este estudo contém limitações, pois a análise foi elaborada com base nas 

informações contidas somente nas demonstrações contábeis. Para novos estudos 

sugere-se avaliar outras informações contidas em notas explicativas e em relatórios 

da diretoria, bem como, realizar a análise vertical e horizontal, por meio de gráficos 

para demonstrar as variações das contas mais significativas das demonstrações 

contábeis. Além disso, para uma análise mais abrangente recomenda-se avaliar 

outras variáveis internas e externas que possam influenciar nos indicadores. Tais 

estudos somados a análise dos indicadores financeiros e econômicos, possibilita 

uma base informações mais sólida para tomada de decisões mais assertivas e 

eficientes. 
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