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Resumo

Braz Pereira, Thais; Ferreira da Silva, Jorge. Impacto das estratégias
competitivas no desempenho de empresas varejistas. Rio de Janeiro, 2022. 60p.
Dissertagdo de Mestrado — Departamento de Administracdo, Pontificia
Universidade Catolica do Rio de Janeiro

O presente estudo tem como objetivo analisar as estratégias competitivas
adotadas por empresas varejistas brasileiras e 0 impacto dessas estratégias em seus
resultados, gerando uma taxionomia que possibilite um melhor entendimento deste
setor. As empresas selecionadas sdo as maiores do segmento no Brasil,
representando mais de 60% do faturamento no periodo entre 2017 a 2021. Foram
utilizados dados secundarios da Economética e dos portais de informacdo ao
investidor de cada empresa para selecdo das varidveis estratégicas e de
desempenho. Tais dados foram analisados por meio de algoritmos do SPSS
(Statistical Package for Social Science). Apds a preparacdo da base de dados,
constituida por 37 empresas e com tratamento de outliers e valores ausentes, foram
extraidos do espaco estratégico os fatores relevantes para definicdo das variaveis de
clusterizacdo. A aplicacdo de analise de cluster hierarquica e k-means possibilitou
determinar o namero 6timo de clusters e gerar grupos de empresas com perfis
estratégicos definidos, de forma a perceber que, as que fazem parte do mesmo
grupo, adotam estratégias semelhantes, distintas daquelas empregadas por empresas
de outros grupos. Testes MANOVA foram realizados para validar tal concluséo.
Finalmente, foram calculados os vetores de desempenho de cada cluster e
realizados os testes estatisticos adequados, MANOVA e ANOVA, incluindo
andlise post hoc, para elaborar uma hierarquia que emprestasse sentido pratico a
taxionomia. A conclusao € que a taxionomia com trés clusters tem melhor aderéncia
a realidade do setor e que as empresas que praticam estratégias de diferenciacdo
ampla apresentam desempenho melhor do que aquelas que praticam custo ou

qualquer tipo de enfoque.

Palavras-chave
Varejo; varejo brasileiro; COVID-19; empresas varejistas
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Abstract

Braz Pereira, Thais; Ferreira da Silva, Jorge. (Abstract). The Impact of
Competitive Strategies on the Development of Retailer Companies. Rio de
Janeiro, 2022. 60p. Dissertacdo de Mestrado — Departamento de Administracéo,
Pontificia Universidade Catélica do Rio de Janeiro

The present study aims to analyze the competitive strategies adopted by
Brazilian retail companies and the impact on their results, generating a taxonomy
that allows a better understanding of this sector. The selected companies are the
largest in the segment in Brazil, representing more than 60% of revenue, from 2017
to 2021. Secondary data from Economatica and from the investor information of
each company were used to select strategic and performance variables. Such data
were analyzed using SPSS (Statistical Package for Social Science) algorithms.
After preparing the database, consisting of 37 companies, with treatment of outliers
and missing values, the relevant factors for defining the clustering variables were
extracted from the strategic space. The application, in sequence, of hierarchical
cluster analysis and k-means made it possible to determine the optimal number of
clusters and generate groups of companies with defined strategic profiles, so that
those in the same group adopt similar strategies, although different from those
employed by companies in other groups. MANOVA tests were performed to
validate this conclusion. Finally, the performance vectors of each cluster were
calculated and the appropriate statistical tests, MANOVA and ANOVA, including
post hoc analysis, were performed to create a hierarchy that would lend practical
meaning to the taxonomy. The conclusion is that the taxonomy with three clusters
has better adherence to the reality of the sector and that companies that practice
broad differentiation strategies perform better than those that practice cost or any

type of approach.

Keywords
Retail; Brazilian retail; COVID-19; retail companies
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1

Introducéo

11

Contextualizacao

As empresas varejistas estdo em constante evolucdo para se adaptar as
necessidades do consumidor, sejam elas basicas, de commodity (com grande oferta
no mercado, com disponibilidade em varios lugares com valores muito similares)
ou apenas de desejo. De acordo com o IBGE, esse setor € um dos principais
segmentos do Brasil, tanto em faturamento quanto em geracao de empregos, com
7,5 milhGes de pessoas empregadas em mais de 1,4 milhdo de empresas.

Com a necessidade de suprir da melhor forma as necessidades e 0s desejos
dos consumidores, as empresas varejistas investem, cada vez mais, em meios de se
aproximar de seu publico, cumprindo um diferencial estratégico frente aos seus
concorrentes. Para se manter no mercado, repensar estratégias constantemente se
torna essencial, sempre visando reduzir os gaps entre o varejo fisico e o online.
Para isso, a tecnologia € fundamental para ajudar os varejistas na missdo de
reconstruir o varejo de forma sustentavel.

Investimentos em lojas fisicas para tornar palpavel o ambiente de compra e
implementacao de ferramentas de atendimento via aplicativos de mensagem (como
0 WhatsApp) sdo exemplos que veremos neste estudo, que abordara como as
decisdes tomadas pelas companhias para atrair pessoas para suas lojas fazem com
que elas se agrupem em conglomerados estratégicos similares.

De acordo com a Sociedade Brasileira de Varejo e Consumo, 0 varejo
brasileiro é representado por diversas entidades que fazem levantamentos setoriais
e divulgam suas estatisticas e 0os segmentos listados abaixo sdo 0s que possuem
maior representatividade:

Franchising

Shopping Centers
E-commerce

Hiper e Supermercados
Material de Construcédo
Farmaécias e Drogarias
Livrarias
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e Bares e restaurantes
e Perfumarias
e Pet Shops

Dessa maneira, apesar de serem segmentos incomparaveis, uma vez que sao
todos classificados, de maneira geral como varejo este estudo serd realizado

levando isso em consideracao.

1.2
Objetivos

A inexisténcia de uma explicacdo geral que associe opcdes estratégicas com
0 desempenho das empresas do setor varejista brasileiro foi 0 que motivou este
trabalho. O fato de ndo haver um quadro que explicasse de forma ampla as decisdes
deste segmento fez com que uma analise macro fosse o ponto de partida deste
estudo, que consiste na andlise das estratégias de 37 empresas brasileiras
selecionadas de acordo com a sua classificagdo no Economatica (varejo). A partir
dai, e de seus respectivos desempenhos, foi possivel compreender os padrdes

através de seus resultados.

O objetivo principal desta pesquisa € derivar uma taxionomia capaz de
explicar o comportamento do desempenho em funcéo das decisfes estratégicas das

empresas varejistas do Brasil. Entretanto, tem-se como objetivos secundarios:

e identificar as estratégias competitivas relevantes;

e escolher indicadores de desempenho adequados para retratar a industria
varejista brasileira;

e identificar as variaveis descritoras do ambiente;

e por meio de modelagem adequada, caracterizar a ligacdo e impacto das
decisbes estratégicas no posicionamento e, em consequéncia disso, no
desempenho das empresas, construindo um modelo capaz de associar de

forma ampla este segmento.
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1.3

Delimitagcbes

Apesar das empresas serem de segmentos diferentes entre si, esta pesquisa
compreende as que estdo listadas na bolsa de valores de Sdo Paulo (Bovespa) que
estdo categorizadas no setor de comércio varejista. Os dados utilizados s&o
referentes ao periodo de 2017 a 2020 e foram obtidos através do portal Economética
e dos sites institucionais de cada uma das companhias analisadas.

1.4

Contribuicdes

O presente trabalho traz contribui¢cbes académicas e de negdcios para as
companhias do setor varejista. Para 0 meio académico, a derivacdo de uma
taxonomia testada em amostras diferentes da utilizada neste estudo pode
desembocar em uma tipologia estruturada e sélida. E, para o campo profissional,
ter um estudo dedicado a analisar as principais caracteristicas das empresas de um
mesmo setor, ajudando na identificacao de tipos e classes de estratégias e validando
0s impactos que estas decisdes geram, contribuindo para o melhor desempenho das

organizacoes.
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2

Revisao de Literatura

2.1

Varejo e suas téticas

Christensen e Tedlow (2000) identificam quatro fases principais ao longo
da historia, que chamaram de padrdes de rompimento do varejo. De acordo com 0s
autores, as lojas de departamento iniciaram esse ciclo com o intuito de
disponibilizar aos seus clientes um mix diferenciado de produtos em um tnico local.
Na sequéncia, as vendas através de catalogos ganharam espaco, com grande forca
entre o publico rural. A terceira etapa surgiu com a popularizacdo dos automoveis
e facilidade de locomocgédo entre as pessoas, que permitiu a popularizagdo dos
shoppings centers. E a Ultima etapa é a que estamos vivendo neste momento: o
comércio eletrénico.

Vieira (2007) cita que boas oportunidades de negdcio, maneiras de construir
barreiras de entradas aos seus concorrentes e 0 desejo em investir individualmente
nos gestores das empresas sdo motivos importantes para o crescimento de uma
organizagcéo.

Para Machado e Vasconcellos (2007), toda nova perspectiva apresentada
pela empresa € sinbnimo de inovacgao, independente de qual area esteja relacionada,
seja em processos, técnica, trabalho organizacional ou produtos, enfatizando, ainda,
que uma empresa inovadora deve oferecer aos seus clientes produtos e servicos com
valor superior ao que é encontrado no mercado. Rieg e Alves Filho (2007)
evidenciam que, em ambientes mais dindmicos, as organiza¢des criam aliancas
estratégicas com outras companhias, com a finalidade de ter acesso a novas
tecnologias, e/ou investem mais recursos em pesquisa e desenvolvimento com o
intuito de gerar novos processos que otimizem sua operacdo ou até licenciar sua
tecnologia para outras empresas.

Porter (1986) define a estratégia em trés tipos: i) lideranca em custo, ii)
diferenciacao e iii) enfoque. Na primeira, o objetivo da organizacéo € ser a de menor
custo em seu segmento e, para isso, € necessario investir em infraestrutura para que

se comercialize em alta escala. Quando a tatica tem foco em diferenciacdo, €
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necessario concentrar os esforcos no desenvolvimento de produtos e/ou servicos
exclusivos e diferenciados, de maneira que seus compradores enxerguem valor em
suas caracteristicas. Ja a estratégia de enfoque define uma fragdo em seu segmento
de atuacéo para atender de maneira excepcional.

Levando em consideracdo as tipologias de estratégia competitiva de Porter
(1986), Cronshaw, Davis e Kay (1994) analisaram que uma estratégia intermediaria
— stuck in the middle — pode ser arriscada por ndo haver lideranga em custo e nem
diferenciacdo em seus produtos/servicos. Eles definiram alguns alertas dessa
estratégia, que sao:

i) estar na posigdo intermediaria ndo é um bom posicionamento por
ndo ser atraente ou garantir lucro;

ii) é importante ter seus objetivos e metas bem definidos, pois
empresas sem uma estratégia estabelecida ndo sdo bem sucedidas como
aquelas que tém suas metas claras;

iii) normalmente, as organizagfes que possuem custos mais baixos

ou produtos de melhor qualidade s&o as que obtém sucesso.

Mintzberg (1987b) explica que a estratégia tem o poder de definir a
organizacgdo e é essencial as empresas terem uma, pois, caso contrario, podem ser
derrotadas por seus concorrentes que poderdo possuir uma estratégia bem definida
e acabardo se destacando dentro de seu setor. Ela também € importante para
direcionar recursos e coordenar e atribuir as tarefas entre os times, minimizando
insegurancas e incertezas e propiciando um ambiente mais consistente.

Com base nos quatro “P’s” do mix de marketing, Mintzberg (1987a) criou
0s cinco “P’s” da estratégia, que sdo:

i) plano — relacionado ao planejamento e desenvolvimento de a¢des
pensando no futuro;

ii) padrdo — um modelo de comportamento;

iii) posicdo — onde a empresa se situara dentro de seu segmento;

iv) perspectiva — modo como a empresa enxerga 0 mercado;

V) pretexto — maneira que a empresa enfrenta os desafios e se

organiza para superar a concorréncia.
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Oster (1999) indica alguns motivos das diferencas de estratégia entre as
organizagdes: 1) 0s investimentos iniciais em uma empresa condicionam suas
decisOes futuras; ii) as crises que a empresa enfrenta ao longo do tempo podem
acarretar em novos investimentos que evidenciam ainda mais essas diferencas; iii)
novas contratacdes para cargos estratégicos e da alta lideranca afetam a estratégia
inicial dos fundadores da empresa.

As transformagBes no ambiente empresarial nos niveis nacionais e
internacionais, segundo Garcez (2006), exigem que vantagens competitivas
universais sejam criadas, no ambito da qualidade, inovacdo ou da lideranca em
custos. Dessa forma, a evolugao e crescimento de novos negdcios, criagdo de novos
produtos, entrada em novos mercados e desenvolvimento de novos servigos nascem
como uma movimentacdo necessaria dentro das empresas e tem o intuito de

suportar seu desenvolvimento a longo prazo.

2.2

Estratégia

A palavra estratégia tem origem na Grécia antiga ¢ significa “arte dos
generais”, pois era utilizada nos campos de batalha para se relacionar aos antigos
generais supremos que planejavam as guerras, chamados estrategos (OLIVEIRA,
PEREZ JR; SILVA, 2004, p. 28).

Fazendo uma analogia aos estrategos que definiam a maneira como iriam
conduzir as questdes bélicas, as estratégias empresariais sdo as acles e decisdes
tomadas pelas organizacGes para se manterem competitivas, buscando estarem cada
vez melhor posicionadas dentro de seu segmento, aumentando suas receitas e
lucros.

Henderson define estratégia como:

a busca deliberada de um plano de ag&o para desenvolver e ajustar
a vantagem competitiva de uma empresa. Para qualquer empresa,
a busca & um processo interativo que comeca com O
reconhecimento de quem somos e do que temos nesse momento.
A diferenca entre vocé e seus competidores é a base de sua
vantagem. (HENDERSON, 1998, p. 05)

Day e Reibstein (1999, p. 59) definem estratégia como uma maneira de

buscar vantagem competitiva sobre seus concorrentes, diminuindo o desgaste das
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vantagens atuais, ou seja, 0 desgaste das vantagens ja conquistadas. Desta forma, a
estratégia também esta relacionada ao fator de adaptacéao interno e externo de cada
organizagdo, tornando-as cada vez mais competitivas em galgar melhores posigdes
que seus adversarios. Ja Ohmae (1988) afirma que, sem o concorrente, a estratégia
ndo seria necessaria, pois seu intuito é ajudar a empresa a obter vantagens para se
manter competitiva por um periodo de tempo.

De acordo com Fleury e Fleury (2000, p. 03) o foco em uma estratégia
organizacional eficiente é consequéncia de como cada uma enxerga e consegue se
adaptar as "regras do jogo". As empresas precisam estar sempre atentas as
mudancas politicas, econémicas e sociais para conduzir seu planejamento da
melhor maneira possivel, reestruturando-se quando necessario e tomando decisGes
para estarem bem posicionadas frente as decisdes de seus consumidores.

Ja para McKenna (1992), trés etapas constituem o desenvolvimento de uma
estratégia da maneira ideal:

1. a lideranca da empresa precisa ter conhecimento amplo dos seus
pontos fortes e fracos, seus sonhos e seus objetivos para que as
visOes convertam para 0 mesmo ideal;

2. aempresa precisa conhecer seu mercado profundamente, utilizando
abordagens qualitativas que ajudem a identificar as reais
necessidades, problemas, frustracfes e desejos de seus clientes;

3. a empresa deve usar essas informacdes para definir a melhor

estratégia a se colocar em pratica.

2.3

Estratégia Competitiva

As empresas ndo atuam sozinhas em economias capitalistas. Na verdade,
estdo inseridas em um mercado de alta competicdo pela preferéncia dos
consumidores. Segundo Porter (1986), a partir desse ponto, as empresas pioneiras
desta indUstria, ou seja, deste grupo de organizacdes que oferecem um produto ou
uma classe de produtos que possuem substitutos, tém maiores chances de se
destacar. Quando uma empresa é capaz de gerar maior valor econémico que
empresas concorrentes, pode-se dizer que ela possui vantagem competitiva em

relacdo as suas rivais.
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Quadro 1 — Estratégia competitiva ampla

Estratégia Fatores Internos & companhia Pontos fortes e pontos fracos da
competitiva companhia;
Valores pessoais dos  principais

implementadores.

Estratégia Fatores externos a companhia Ameagas e oportunidades da induUstria
competitiva (econdmicas e técnicas);

Expectativas mais amplas da sociedade.

Fonte: Porter (1990, p.16).

No quadro 1 é possivel verificar que o perfil de ativos de uma organizacdo
caracteriza seus pontos fortes e fracos e a competéncia em relagdo a concorréncia,
incluindo recursos financeiros, tecnologia atualizada, identificacdo da marca, entre
outros. J& os valores pessoais refletem as motivagdes e as necessidades dos seus
principais executivos e das pessoas responsaveis pela implementacdo da estratégia
escolhida.

Porter (1989) ainda afirma que a posicdo de uma empresa na inddstria é
determinada pelo seu desempenho e, no pensamento estratégico contemporaneo, é
fundamental a nocao de que ela deve ter uma vantagem sobre seus concorrentes. A
vantagem competitiva é a base do desempenho superior de uma empresa em
mercados competitivos e a estratégia competitiva € a busca de uma posicéo
favoravel numa inddstria.

Com o objetivo de auxiliar a definicdo estratégica das empresas,
considerando os ambientes externo e interno, Porter desenvolveu o modelo das

cinco forcas, que estd exemplificado na figura abaixo.
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Pressbes competitivas |
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mercados tentando
conquistar clientes de
L outro setor

Figura 1 - Modelo das cinco forcas de Porter
Fonte: adaptado de Gamble e Thompson (2012)

A ameaca de novos entrantes esta relacionada a competitividade e
dificuldade de investimento para que uma empresa entre neste setor em busca de
uma parcela do mercado. Como consequéncia desta entrada, a rentabilidade pode
ser reduzida, ou em funcdo da queda nos precos, ou em funcdo do aumento dos
custos dos participantes. Essa ameaca, no entanto, depende de barreiras de entrada
em conjunto com a reacdo que o entrante pode esperar da parte dos concorrentes ja
estabelecidos. Se as barreiras forem altas, o entrante pode esperar acirrada
retaliacdo dos concorrentes e a ameaca de entrada serd pequena.

Um produto ou servico é considerado substituto dentro de um setor quando
desperta 0 mesmo interesse, desejo e necessidade do consumidor. Os substitutos
tendem a reduzir os retornos potenciais de uma industria, colocando um limite nos
precos, visando o lucro. Quanto mais atrativa for a alternativa de preco-desempenho
oferecida pelos produtos substitutos, maior serd a pressdo sobre os lucros da
inddstria.

A terceira forga competitiva é a rivalidade entre empresas existentes que
disputam por um melhor posicionamento dentro do setor usando taticas como

concorréncia de prego, lancamentos de novos produtos/servigos, maiores garantias
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aos clientes e investimento em publicidade. Esta rivalidade € influenciada por taxas
de crescimento da industria, nUmero de concorrentes e altas barreiras de saida. Os
precos e custos sdo influenciados pela rivalidade em areas como fabricas,
desenvolvimento de novos produtos, publicidade e for¢a de vendas.

O poder de negociacdo dos compradores é a quarta forca competitiva e se
relaciona diretamente a pressdo dos consumidores de um setor para reduzir pregos,
obter melhor qualidade nos produtos/servigos oferecidos e condi¢des de pagamento
mais favoraveis.

Por fim, a Gltima forca competitiva descrita por Porter é o poder de
negociacdo dos fornecedores, que determina o custo das matérias-primas e de
insumos em geral. Volume de compra, concentracdo do grupo de compradores ou
padronizacdo de produtos influenciam o poder de negociacao entre os vendedores
e seus fornecedores. A pressdo exercida por eles, normalmente, esta relacionada ao
aumento no preco, reducdo da qualidade, piora na prestacdo de servigos, condigdes
de pagamento desfavoraveis ou a recusa no fornecimento de suprimentos.

Diante disso, a empresa tende a conhecer melhor suas limitagdes internas e
externas, podendo utilizar de maneira otimizada de sua estrutura fisica e funcional,
além de limitar sua atuacdo competitiva frente as agdes do governo e as expectativas
da sociedade. A elaboracdo de uma estratégia competitiva para uma empresa
dependera do conhecimento do mercado no qual ira atuar e das diretrizes internas

da companhia, como a margem de lucro esperada do negocio.

2.4

Segmentacao de Mercado

O processo de identificacdo e segmentacdo de consumidores em relacdo aos
seus comportamentos, desejos, necessidades e caracteristicas permite que
organizacgdes estruturadas ganhem vantagens competitivas ao gerar valor para seus
consumidores, pois possibilita que estratégias mais eficientes sejam utilizadas para
impactar o publico, tornando maior a chance de conversdo. Smith (1956) define
segmentacdo de mercado como sendo:

(...) uma maneira de ver um mercado heterogéneo (caracterizado
por demanda divergente) como um conjunto de mercados
homogéneos menores que respondem a diferentes preferéncias
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por produtos entre importantes segmentos de mercado. (SMITH,
1956, p.6)

Neves (2005) afirma que a segmentacdo de mercado é necessaria, pois da
suporte para que a empresa se aproxime do seu publico, aprimorando e
aperfeicoando seus métodos e estratégias, o que vai ajuda-la a obter sucesso:

(...) a funcdo do marketing estratégico é seguir a evolucdo do
mercado de referéncia e identificar os diferentes produtos,
mercado e segmentos atuais ou potenciais, baseando-se na analise
das necessidades que se pretendem satisfazer”. (NEVES, 2005,
p.73)

Os estudos em marketing que tinham como foco questdes estratégicas,
principalmente, em distribuicdo e preco, progrediu para desenvolver teorias e
questdes mais técnicas, inclusive a segmentacdo de mercado, com 0 objetivo de
amparar questdes estratégicas (JOHNSON, 1971, p.18). E, em uma interpretacao
mais moderna, o marketing explica que, para se obter uma maior vantagem

competitiva, € necessario mostrar valor para seus clientes.

2.5

Venda Online

Disponibilizar produtos e servicos em uma escala global, oferecer esses
mesmos produtos e servicos personalizados e salvar informacGes de seus
consumidores sdo as principais vantagens do comércio online, de acordo com
Turban et al. (2000, p. 14-17). A internet tem o poder de ajudar as organizagdes a
terem acesso as informac6es do seu publico, o que faz com que elas consigam
desenvolver e direcionar suas estratégias de acordo com as necessidades e 0s
desejos de seus consumidores. Além disso, feedbacks dos clientes e potenciais
clientes podem ser coletados mais facilmente, na velocidade de um clique e com
uma consideravel reducdo nos custos de transacdo de pedidos e até gestdo de
estoque. As empresas usam a internet como meio para divulgar e também vender
seus produtos online. Assim, pode-se dizer que a internet passou a ser usada
também para comprar e vender produtos, servigos e informacdo (TURBAN, LEE,
KING, CHUNG, 2000).
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Rosenbloom (2002, p. 365) explica que um canal de marketing eletrénico é
quando a internet é utilizada para disponibilizar produtos e/ou servicos para um
publico especifico — com acesso a computadores, tablets, smartphones ou outros
meios eletrdnicos que possibilitem a compra. J& para 0s usuarios, as vantagens estdo
relacionadas ao acesso a informacdo, ao poder de se comparar pregos e
caracteristicas dos produtos e/ou servicos com a conveniéncia de ndo precisar sair
de casa e poder fazer as pesquisas em horéarios que as lojas fisicas ja estdo fechadas,
visto que, online, a loja funciona sete dias por semana e vinte e quatro horas por
dia.

2.6

Omnicanalidade

Verhoef et al. (2015) explicam que os elementos da omnicanalidade
correspondem a forcas de vendas, telefones, celulares, catalogos, correio direto,
web, call centers e redes sociais. E que estes elementos ndo tem como finalidade
apenas a venda, mas serem pontos de contato, meios de interacdo e comunicagédo
com os clientes. Para Kotler (2017, p. 199), o proposito da omnicanalidade se baseia
na “pratica de integrar varios canais para criar uma experiéncia de consumo
continua e uniforme”.

Shen et al. (2018) explicam que:

(...) aexperiéncia perfeita entre os canais depende da extensdo da
integracdo do canal do varejista que é percebida pelos clientes
como sendo natural, continua e desimpedida. (SHEN et al., 2018)

Ja Brynjolfsson et al. (2013) sugeriram que essa experiéncia que permeia
varios canais de venda significa eliminar as distingdes entre todos os diferentes
canais disponiveis, transformando efetivamente o mercado em um “showroom sem
paredes”. A Accenture (2013) se referiu a essa experiéncia como a capacidade do
varejista de fornecer uma maneira coerente e personalizada para qualquer cliente, a
qualgquer momento e em qualquer ponto de contato de realizar sua interagdo com a
empresa.

Verhoef et al. (2015) observam que existem muitos subcanais sob 0s
guarda-chuvas online e offline. No entanto, a distingdo entre ambos é fundamental

na pesquisa de clientes multicanal. O Smart Insights (2018) relata que 74% dos
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gerentes acreditam que a omnicanalidade é importante, bastante importante ou
muito importante para suas operacdes e, também, do ponto de vista dos
consumidores. Entretanto, de acordo com o eMarketer (2019), apenas 3% dos
varejistas tém todos os canais conectados; 23% tém a maioria ou metade
conectados, 53% tém poucos canais conectados e 21% ndo tém nenhum canal
conectado.

Alguns estudos oferecem insights em termos de definicéo e classificacdo de
multi e omnicanal (AILAWADI; FARRIS, 2017; BECK; RYGL, 2015; CUl et al.,
2021; VERHOEF et al., 2015; VON BRIEL, 2018; SAGHIRI et al., 2017). Por
exemplo, Verhoef et al. (2015, p.176) definiram a gestdo omnicanal como a gestao
sinérgica dos inimeros canais disponiveis e pontos de contato com o cliente com o
objetivo de otimizar sua experiéncia e o desempenho em todos os canais. Beck e
Rygl (2015) explicam que a principal diferenca entre o varejo omnicanal e o
multicanal se reflete no conceito de integracdo de canais, isto é, a capacidade do
varejista de controlar totalmente a integracdo de seus canais, permitindo que seus
clientes desfrutem de uma experiéncia de servigco perfeita e unificada em varios
canais durante sua jornada de compras (HOSSAIN et al., 2019; Li et al., 2018; Lee
et al., 2019; Shen et al., 2018; Zhang et al., 2018)

Apesar de uma loja tradicional de varejo fisico desencadear uma variedade
de emocbes e sensacdes para os consumidores (DAS; VARSHNEYA, 2017,
KUMAR; KIM, 2014) e estas serem cruciais para que os consumidores formem
um relacionamento positivo de longo prazo com a empresa, ou seja, um vinculo
com este local (DEBENEDETTI et al., 2013), uma pesquisa do Revenue Insights
(2020) concluiu que as organizacGes estdo investindo mais em sistemas que
oferecem conveniéncia ao publico, principalmente nos canais online.

Blacwell, Miniard e Engel (2005) mostram-se concordantes com Mckenna
(1997) ao afirmarem que o estudo sobre o comportamento do consumidor 0s
considera como fonte de influéncia das acGes das empresas. E essas mudancas de
local de compra, da loja fisica para o virtual, pode gerar impacto negativo na decisdo
de compra dos consumidores, uma vez que, no canal online, ndo é possivel
encontrar 0S recursos que sdo disponibilizados no ambiente fisico
(BALLANTYNE; NILSSON, 2017).

No entanto, devido aos avancos tecnoldgicos e a recente pandemia Covid-

19, o consumo foi obrigado a mudar, os estabelecimentos tradicionais tiveram que
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fechar suas portas a0 mesmo tempo em que o0 ambiente online e digitalizado ganhou
maior espaco (BECKERS et al., 2021).

Apesar de pesquisas recentes reconhecerem que ha uma danca das cadeiras
entre 0s ambientes online/offline (BALLANTYNE; NILSSON, 2017,
CHATZIDAKIS et al.,, 2018), ndo sdo encontrados muitos estudos sobre o
comportamento da mudanca destes locais de uma maneira geral (Di Masso et al.,
2019) e dos varejistas, de uma maneira particular (BALLANTYNE; NILSSON,
2017). Entretanto, com os avancos da tecnologia digital ja observados, Grewal et
al. (2021) e Paul e Rosenbaum (2020) criticam que o local fisico é o tradicional
para 0 comércio e que os limites entre este e o online se alteram a medida que 0s
varejistas vdo avancando com suas operacdes digitais. Além disso, devido ao
aumento da mobilidade (Di Masso et al., 2019), & desmaterializagdo (ARCURI,
VELUDO-DE-OLIVEIRA, 2018) e a liquidez dos lagos relacionais (BARDHI et
al., 2012) a estabilidade dos lugares é interrompida.

Estudos recentes com foco em diferentes configuracbes de varejo
exploraram as experiéncias dos consumidores em ambientes omnichannel
(HICKMAN et al., 2020) e sua integracdo de canais (ACQUILA-NATALE;
CHAPARRO-PELAEZ, 2020). Mas a falta de conceituagdo de lugares digitais na
literatura de marketing € uma realidade e exige uma revisao completa do conceito

de lugar existente.

2.7

Desempenho

Porter (1985) afirma que a vantagem competitiva vai além do custo de
fabricacdo dos produtos de uma empresa. Ela nasce do valor que a organizacéo
consegue criar para seus compradores. Pode-se dizer que uma firma possui
vantagem competitiva quando sua estratégia de valor é inovadora a ponto de ndo
conseguir ser implementada por qualquer outro concorrente (ITO; HAYASHI
JUNIOR; GIMENEZ; FENSTERSEIFER, 2012).

Para Levy e Weitz (1998), os varejistas podem desenvolver quatro tipos de

vantagens em seus negocios, conforme indicado no quadro abaixo.

Tabela 1 — Oportunidade e suas vantagens competitivas
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OPORTUNIDADES VANTAGEM COMPETITIVA

Clientes mais leais
Relacdo com clientes Banco de dados dos clientes

Servico e atendimento

Localizagdo Locais diferenciados e exclusivos

Melhor variedade
Sistemas de Informacéo
Melhor sortimento
Gerenciamento de produtos (Mix) Precos baixos

Melhores compradores
Marcas proprias

Economia de escala

Melhor arrumacéo da loja

Maior seguranca

Operacdo de loja Melhores servigos

Melhor administracdo dos estogques
Melhor rotatividade da mercadoria

Fonte: adaptado de Levy e Weitz (1998).

Os desafios enfrentados pelas organizacdes evoluem com o passar do
tempo, empurrando as empresas para estruturarem seu entendimento em relacao as
atitudes e decisdes dos consumidores, levando em consideracdo suas crengas e
opinides e identificando suas necessidades de forma precisa e segura para a
manutencdo do seu desenvolvimento empresarial e, consequentemente, da sua
sobrevivéncia (Miranda, 2001).

A busca por vantagem competitiva € estudada por diversas perspectivas e
aspectos ao longo do tempo (ANSOFF, 1977; FREEMAN, 1979; PORTER, 1989;
BARNEY, 1991; PEDERAF, 1993; LINDELOF; LOFSTEN, 2004). Existem
algumas maneiras de se destacar em meio aos competidores do mesmo setor, dentre
elas a implementacdo de acGes inovadoras que geram diferencial competitivo, seja
em um aspecto incremental ou radical (GALLOUJ, 2002)

Abreu (1999) acrescenta que as organizacGes podem obter vantagens
através da tecnologia e sistemas de informacdo, aumentando sua capacidade em
lidar com diferentes clientes, fornecedores, produtos e servi¢cos substitutos, além de

ajudar a mapear os competidores. Sendo assim, a partir das informacGes e dados
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obtidos das interagcBes com os clientes, é possivel implementar o gerenciamento
desse relacionamento para se obter vantagens competitivas valiosas para a
companhia.

Entretanto, € necessario medir se as vantagens competitivas trardo
beneficios para as companhias que as implementam, pois tais acGes devem ser
sustentaveis a longo prazo para manter os indicadores de desempenho saudaveis.
Os indicadores de rentabilidade indicam o grau de remuneragdo da empresa frente
aos investimentos realizados e possibilitam tracar tendéncias e realizar um
planejamento para os periodos seguintes com base nos dados extraidos.

Gitman (2004) explica que existem varias maneiras para identificar o quanto
uma empresa é rentavel, como, por exemplo, analisando o lucro do ponto de vista
das vendas, o retorno dos seus ativos, o capital proprio e até mesmo o valor das
acoes. Em complemento, Steinberg (2005) diz que os indicativos citados formam
uma base para analise por parte dos usuarios da companhia sobre a expectativa da
situacdo econdmica futura.

No quadro abaixo sdo apresentadas as definicbes dos indices de
rentabilidade ROA, ROE e ROI, que sdo variaveis nesta pesquisa.

Quadro 2 — Definic¢des dos indices de rentabilidade

indice Definicdo Formula
ROA O indice que mede a eficacia geral da ROA = Lucro disponivel para
administracdo de uma empresa em termos de acionistas/Ativo Total

geracdo de lucros com ativos disponiveis”.

ROE O indice que “mede o retorno obtido no ROE = Lucro disponivel para
investimento do capital dos acionistas acionistas/Patrimdnio dos acionistas

ordindrios da empresa”.

ROI O indice que “evidencia 0 quanto a empresa ROI = Lucro Operacional
obteve de resultados em relacdo aos Liquido/Investimentos

investimentos nela realizados”.

Fonte: elaborado com base em Gitman (2004, p.55) e Martins, Miranda e Diniz (2014, p. 190).

De acordo com Assaf Neto (2008), o Retorno Sobre o Ativo (ROA) é uma
consequéncia gerada somente pelas deliberagdes por ativos, enquanto Wernke
(2008) afirma que o indice é definido como o indicador que demonstra o retorno
obtido com o dinheiro aplicado pela empresa em ativos durante um determinado

periodo, podendo-se afirmar que o apontador financeiro mostra a disposi¢do dos
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ativos em gerar resultados. Martins, Miranda e Diniz (2012) criticam o0 ROA devido
ao fato do indicador combinar os conceitos lucro liquido e ativo em conjunto, ao
invés de serem tratados isoladamente, uma vez que o lucro gerado pelas atividades
operacionais ativas precisam ser analisadas sem o efeito das despesas financeiras
contidas no lucro liquido.

Kassai et al. (2000) afirmam que o Retorno Sobre o Investimento (ROI)
pode ser facilmente descrito como a expressao mais simples de medida de retorno
de investimento, uma vez que o indice é utilizado como uma ferramenta para avaliar
qual a retribuicdo dos recursos aplicados conforme descricdo da formula apontada
no quadro acima, mostrando a comparacdo do lucro operacional com o passivo
financeiro e investimento.

J& 0 Retorno Sobre o Patriménio Liquido (ROE) mede a rentabilidade sobre
0s recursos liquidos da empresa, recursos efetivamente investidos pelos
proprietarios (KASSAI et al., 1999, p.166). O ROE demonstra a capacidade da
empresa em remunerar o capital que foi investido pelos socios (MARTINS;
MIRANDA; DINIZ, 2012, P.227).

2.8

Taxionomia

Graef (2001, p. 73) define taxionomia como: “uma estrutura que prové uma
maneira de classificar coisas através de uma série de grupos hierarquicos para
facilitar sua identificacdo, estudo ou localizagao”.

De origem grega, em que taxis significa ordem e nomos significa lei, a
palavra taxionomia tem seu nascimento na area da Biologia e foi inicialmente
utilizada pelo cientista e médico Carolus Linnaeus (ou Karl von Linné) para
classificar de maneira l6gica e cientifica os seres vivos. Entretanto, o termo ganha
espaco em outros ambientes. No digital, ela tem seu uso ativo por Edols (2001),
Adams (2000) e Plosker (2005), ao relacionarem a pratica com a maneira
automatizada dos estudos da Ciéncia da Informacao.

Embora o termo taxionomia tenha sido utilizado pela primeira vez por
Linné, em 1735, na versao inicial da obra Systema Naturae, seu conceito nao foi
utilizado para reproduzir o conhecimento de um determinado dominio e sim para

um processo de estudo que apontou para uma construcdo teorica. De acordo com
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Novo (2007), essa evolucdo ocorreu em um longo desenvolvimento, através de
diversas areas do conhecimento. E, segundo Vickery (1980), as taxionomias
cientificas, inicialmente da area da boténica, da zoologia e da paleontologia, sdo
fundamentais para o mundo contemporaneo de diferentes estudos das ciéncias
naturais e tambem sociais.

A taxionomia € utilizada para favorecer o acesso a informacao e tem como
proposito melhorar a comunicacdo, principalmente, entre o0s especialistas,
recomendando melhores maneiras de se controlar a diversificagdo e ajudar na
construcdo do desenvolvimento do conhecimento cientifico. Por isso sua
importancia para estudos diversos, uma vez que permite um padrdo no dialogo,
alocando, recuperando e comunicando informacdes dentro de um sistema (Terra,
2004, p.36).

Bayley (2007) explica que as taxionomias atuam como estruturas
classificatorias que funcionam como um meio de organizar e recuperar informagdes
nas organizacdes. E Terra (2005) afirma que as taxionomias séo regras de alto nivel
fundamentais para organizar e classificar informagéo e conhecimento. As empresas
que ndo as utilizam podem ndo entender a importancia e o valor que podem gerar.

No contexto da gestdo do conhecimento, as taxionomias sdo explicadas
como “elementos estruturantes, estratégicos e centrais para negocios baseados em
informagao e conhecimento (...) para classificar e facilitar o acesso a informagao”
(TERRA et al., 2005, p. 1). Segundo Campos et al. (2007), a definicdo de
taxionomia € uma classificacdo sistematica nas quais as classes seguem uma
ordenacéo logica. Para Martinez et al.:

a taxionomia, em um sentido amplo, é a criacdo da estrutura
(ordem) e dos roétulos (nomes) que ajudam a localizar a
informacdo relevante. Em um sentido mais especifico, é o
ordenamento e rotulagdo de metadados, que permite organizar
sistematicamente a informacdo priméaria. (MARTINEZ et al.,
2004, p. 106)

O propésito da taxionomia é mais do que simplesmente classificar e tornar
mais facil o acesso a informacdo, ela também ajuda a delimitar conceitos, definir
termos, acelerar a comunicacao entre os interessados em determinados temas, além
de encontrar um consenso e propor um mapeamento guia nesse processo do
conhecimento (TERRA et al., 2005, p. 1). Como definido por Dahlberg (1978b, p.

104), a taxionomia tem a funcdo de ordenar o conhecimento em uma hierarquia
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entre os termos, de maneira que as informacdes mais genéricas sejam categorizadas
em escala até as mais especificas:

(...) entre dois conceitos que tém idénticas caracteristicas, sendo,
porém, que uma em relagdo a outra, apresenta uma caracteristica
adicional, de modo que surge entre eles uma hierarquia.
(DAHLBERG, 1978b, p. 104)

A taxionomia corporativa é uma maneira de representar toda informacao da
organizacdo e "uma taxionomia classica supde que cada elemento s6 pode pertencer
aum ramo da arvore hierarquica". Entretanto, isso ndo acontece na préatica, pois um
documento pode conter informagfes relevantes para varios departamentos, com
interesses diversos de uma mesma organizacao (WOODS, 2004, p. 3).

Portanto, € importante elaborar esses documentos de maneira estruturada e
categorizada, utilizando classificacdo de conceitos e suas defini¢des e terminologias
empregadas nos conceitos e relagdes da estrutura (Silva, 2008). Adams (2000, p.
02) explica que “taxionomias organizam e criam significados para 0s
relacionamentos entre coisas ou ideias”.

Quando uma taxionomia € criada e desenvolvida, as pessoas responsaveis
por tornar popular as informacdes e contetdos estipulados, como newsletter, fale
conosco, noticias, casos de sucesso, entre outros, criam uma relacao de organizacéo
e coeréncia dentro da companhia. Por essa razdo, torna-se importante acompanhar
a variacdo de nomenclatura que ocorre no fluxo interno das informacgdes nas
companhias para que manutencdes sejam realizadas, esporadicamente, em caso de

necessidade.
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Metodologia

Diferentes correntes filoséficas suportam os problemas de uma investigacao
e, a partir de questdes formuladas, pode-se obter a descricdo dos fendmenos
estudados, a explicacdo da existéncia de uma relagéo entre os fendmenos e/ou a
previsdo e controle destes fendbmenos (FORTIN, 1999). Os objetivos e
procedimentos de coleta de dados desta pesquisa tem o carater exploratorio e
descritivo, por utilizar uma fonte secundaria de informacéo e utilizacdo de dados.

Segundo Chizzotti (2010, p. 52) as pesquisas podem ser caracterizadas pelos
tipos de dados coletados e pela analise que seréa feita sobre eles. Desta forma, estas
séo definidas como:

(...) quantitativas: preveem a mensuragdo de variaveis
preestabelecidas, procurando verificar e explicar sua
influéncia sobre outras variaveis, mediante a analise da
frequéncia de incidéncias e de correlagdes estatisticas. O
pesquisador descreve, explica e prediz. (...) qualitativas:
fundamentam-se em dados coligidos nas interacGes
interpessoais, na coparticipacdo das situacGes dos
informantes, analisadas a partir da significacdo que dédo aos
seus atos. O pesquisador participa, compreende e interpreta.
(CHIZZOTTI, 2010, p. 52)

Optou-se por uma pesquisa descritiva devido ao fato de se utilizar dados das
organizacgdes, como, por exemplo, margem bruta e rentabilidade das companhias.
A partir destas informacdes, analises sobre determinados fenémenos foram
realizadas com a finalidade de encontrar possiveis relagbes entre essas
caracteristicas (GIL, 1999; COOPER; SCHINDLER, 2003). Black e Champion
(1976), Gil (2011), Gressler (1983) e Trivifios (1987) explicam que uma pesquisa
descritiva, normalmente, ocorre quando o estudo pretende descrever fatos e
fendmenos de uma determinada realidade e caracteristicas de uma amostra ou
populacéo.

Michel (2005) diz que os fatos e fendmenos de um estudo descritivo devem
ser coletados em ambiente natural para serem descritos e analisados “a luz das
influéncias que o ambiente exerce sobre eles” (MICHEL, 2005, p. 36). Ja Gressler

(1983) entende que a referida pesquisa pode ter como finalidade “identificar
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problemas e justificar condi¢cGes, comparar e avaliar o que 0S outros estdo
desenvolvendo em situagdes e problemas similares, visando aclarar situagdes para
futuros planos e decisdes” (GRESSLER, 1983, p. 28).

De acordo com Fortin (1999), o método de investigacdo quantitativo € um
processo sistematico de coleta de dados observaveis e quantificaveis baseados na
observacéo de fatos, acontecimentos e fendmenos que existem independentemente
do investigador.

Gil (2010) afirma que as pesquisas exploratdrias sdo as que proporcionam
familiaridade com o problema, tornando-o mais explicito e possivel para a
elaboracdo de hipOteses. J& Burns e Bush (1998) explicam que o0s estudos
exploratorios, por serem mais flexiveis e permitirem qualquer tipo de fonte, sdo
utilizados para recolher informacdes gerais de um problema.

Neste capitulo, serd descrita a metodologia da pesquisa que foi usada na
escolha dos dados, as variaveis observadas, a amostra, a técnica de coleta de dados

e a formacao dos clusters.

3.1

Amostra

No que se refere a definicho da amostra deste estudo para o
desenvolvimento da andlise de conteldo, inicialmente, foi estruturada uma planilha
com dados obtidos da base Economaética, sendo selecionadas as empresas varejistas
cujas acdes apresentaram maior volume de negociacdo entre os anos de 2017 e
2021. As informacdes aos investidores divulgadas por cada uma das empresas em
suas centrais de resultados, neste mesmo periodo, também foram incluidas nas
analises e compuseram a amostra construida para esse estudo, formado por 37
empresas listadas na bolsa de valores de Sao Paulo (Bovespa), com sede no Brasil,
que representam mais de 60% da receita varejista brasileira nos anos analisados.

Utilizando o software SPSS, foi possivel realizar analises de fatores e
reducdo de dimensBes permitindo concluir que as variaveis poderiam ser reduzidas.
As variaveis estratégicas foram agrupadas, entdo, nas estratégias financeira e de
distribuicdo e as variaveis operacionais foram reduzidas ao que chamaremos de
estratégia de desempenho, conforme explicado abaixo:

e estratégia financeira: média aritmética das margens liquida e bruta;
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e estratégia de distribuicdo: media aritmética da abrangéncia
geografica e da variavel e-commerce (somatorio dos campos
Franquia, Site, Televendas, WhatsApp, Marketplace e Seller);

e estratégia de desempenho: média aritmética entre ROI, ROA e ROE.

Dados ausentes, que em estudos cientificos ocorrem com bastante
frequéncia (RUBIN, 1976), podem ocultar tanto tendéncias com potencial de
distor¢do dos resultados das analises estatisticas em uma pesquisa quantitativa,
como impactar no tamanho da amostra disponivel para o estudo (HAIR et al.,
1998). Alguns dados de ROI, ROE e ROA estavam ausentes na base de dados do
Economatica para este estudo. Com isso, para o tratamento destes dados ausentes,
usou-se a técnica de hot deck imputation, que substitui os dados ausentes usando
valores de registros similares do mesmo conjunto de dados. (HAIR et al., 1998;
RAO; SHAO, 1992). Como se tratava de valores qualitativos, por analogia com as
observacOes dos demais dados coletados para a mesma andlise, foram incluidas
novas informagdes apos o calculo da mediana dos valores observados em cada uma
destas variaveis dentro da amostra.

As duas principais fontes de pesquisa utilizadas para este trabalho foram o
Economaética e o site de relacionamento com os investidores de cada uma das
empresas analisadas. Para a escolha das organizages, utilizou-se, inicialmente, o
filtro de setores do portal Economatica para selecionar as empresas listadas na bolsa
de valores de Sao Paulo, no ano de 2020, que estavam categorizadas no setor de

comeércio varejista, chegando, assim, as 37 empresas contidas neste estudo.
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Do Economaética, foram selecionadas as informac6es ROA, ROI e ROE,
além das margens bruta e liquida. Ja das informagdes ao investidor de cada uma das
empresas, foram selecionadas as varidveis consideradas para este estudo como
estratégicas. Essas variaveis sdo: nimero de lojas fisicas; se sao lojas proprias e/ou
franquias; se possuem website, televendas e WhatsApp; se estdo conectadas como
vendedor em um marketplace (seller); se sdo marketplace e, por fim, se sua
abrangéncia é local, regional, nacional ou internacional.

Abaixo, seguem as empresas analisadas:

1. Grupo Carrefour Brasil
Grupo Pdo de Acucar
Burger King Brasil
Magazine Luiza
B2W Digital
Via Varejo
CVC Brasil
D1000 Varejo Farma

Grupo Panvel

© 0 N o g bk~ w DN

[N
o

. Lojas Americanas
. Restoque SA

T
N

. Lojas Marisa
. Arezzo&CO

. International Meal Company

e T
o M~ W

. Centauro
.C&A

. Lojas Renner

I e
0o N o

. Guararapes

[EEN
©

. Grupo Mateus

N
o

. Pague Menos

N
[

. Grupo Soma

N
N

. Profarma
. Petz

NN
W

. Raia Drogasil

N
ol

. Saraiva

N
(o)}

. Quero Quero
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217.
28.
29.
30.
31.
32.
33.
34.
35.
36.
37.

3.2

35

Allied
Assai
Enjoei
Getninjas
Grazziotin
Grupo Natura
Grupo SBF
Mobly
Track Field
Vivara S.A.
Westwing

Variaveis Observadas

Esta pesquisa se propde a classificar as empresas varejistas brasileiras de

acordo com seus indicadores de desempenho e estratégicos. As variaveis relevantes

sdo indicadas abaixo:

1) Desempenho:

ROE (Return on Equity ou Retorno sobre o capital): indicador
fundamentalista que mede a capacidade de uma empresa de agregar
valor a si propria utilizando seus préprios recursos. Este parametro
permite uma analise comparativa entre empresas e demonstra a
eficiéncia de sua gestdo, pois, quanto maior for o valor desse
parametro, maior a capacidade desta empresa de ser rentavel e, com
iss0, repassar o lucro para seus acionistas.

ROl (Return of Investment ou Retorno sobre o investimento):
identifica o retorno sobre o investimento realizado. Métrica
importante para analisar setores diferentes através de uma mesma
Otica, possibilitando decidir se é vantajoso manter um investimento
a uma rentabilidade acima do valor aportado em determinado
periodo.

ROA (Return on Asset ou Retorno sobre os ativos): mostra a

rentabilidade e a capacidade de geracdo de lucro total de um ativo
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dentro de uma empresa. Com este indicador é possivel identificar
como as empresas conseguem ser lucrativas a partir de seus ativos

(demonstrados no Balango).

2) Estratégicas:

e Margem bruta: mede a rentabilidade do neg6cio, mede o quanto uma
empresa ganha com a venda de produto e/ou servico apds a
subtracdo de custos e despesas. E um dos principais fatores a se
verificar na formacédo do preco de venda.

e Margem liquida: indica o quanto a empresa lucra para cada real que
entra como receita em seu caixa. E de suma importancia para
entender se uma empresa tem lucro ou prejuizo.

e Franquias: € um sistema no qual um franqueador cede ao franqueado
0 direito de uso da marca ou patente, associado ao direito de
distribuicdo exclusiva ou semiexclusiva de produtos e/ou servigos.
Dentre as vantagens, o sistema pode oferecer maior rapidez na
expansdo do negdcio, com baixo investimento para o franqueador e
uso de marca testada e reconhecida no mercado com reducédo de
erros comuns em negaécios iniciantes.

e \Website: garantia de presenca digital que possibilita atrair mais
clientes, promover vendas 24 horas por dia, sete vezes por semana.

e Televendas: canal de vendas que pode funcionar de forma passiva:
quando o cliente liga para a empresa para fazer compras ou
reclamaces; de forma ativa: para contatar pessoas via telefone para
promover e vender produtos/servicos. O operador de televendas
consegue auxiliar o consumidor desde uma pesquisa de precos até o
pagamento ser efetuado. As chamadas também podem ser utilizadas
para a realizacdo de cobrancas

e WhatsApp: com a popularizacdo dos chats de mensagem, as
empresas podem expandir seus negdcios com mais esse canal de
vendas, que permite que o cliente faca compras com poucos cliques.
De acordo com a pesquisa Panorama Mobile Time/Opinion Box, 0

WhatsApp esta presente em cerca de 99% dos celulares no Brasil.
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Marketplace: um site que retne diferentes vendedores — chamados
sellers. Local onde compradores e vendedores conseguem fazer
negdcios. Funciona como mais um canal de vendas para lojistas, que
podem disponibilizar seus produtos e servicos em um shopping
virtual.

Seller: defini¢do para cada vendedor que comercializa em sites que
atuam como marketplaces, funcionando como uma loja dentro de
um shopping center virtual. O seller € uma maneira de aumentar o
sortimento de produtos em um marketplace.

Abrangéncia Geogréfica: variavel estratégica que indica area de
cobertura onde as empresas fazem as entregas de seus produtos e

Servigos.

As duas variaveis indicadas na sequéncia foram utilizadas como parametros

para a perfilar um modelo que indicasse o desempenho médio esperado do setor.

3.3

Numero de lojas: varidvel estratégica que indica a média da
quantidade de lojas fisicas que a empresa possuia entre 0s anos de
2017 e 2020.

Receita Liquida: variavel operacional que é a média do resultado das
vendas brutas de uma empresa apos a deducdo de impostos sobre as

vendas, descontos, abatimentos e devolucdes.

Tratamento dos Dados

O Excel foi utilizado como ferramenta para a construcdo do banco de dados

das empresas sob analise. As variaveis Numero de lojas e Receita Liquida, retiradas

do portal Economatica e dos sites institucionais de cada uma das empresas, foram

utilizadas para se construir um fator chamado Concorréncia do Setor, para se chegar

ao nivel de ameaca sentido pela empresa versus suas concorrentes. Para isso, uma

andlise subjetiva foi feita pela autora, com base no modelo das Cinco Forcas de

Porter, utilizando a escala Likert, chegando, assim, no desempenho médio do setor

de cada uma das empresas. Sendo 1 a menor probabilidade de acontecer e 5 a maior
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chance de ocorrer, a tabela abaixo indica o fator de cada uma das empresas em cada
uma das cinco forgas. Com isso, a média aritmeética entre Entrantes Potenciais
Ameaca de novos entrantes; Poder de Negociagdo dos Compradores; Ameaca de
produtos substitutos; Poder de negociacdo dos fornecedores e Rivalidade entre as
empresas existentes foi efetuada para se chegar ao fator Concorréncia do Setor.

Tabela 2 — Concorréncia do Setor

Modelo das Cinco Forcas de Porter que indicam o desempenho médio
esperado do setor
Entrantes [Poder de |Ameaca o
o ) Poder  de|Rivalidade
Potenciais |Negocia- |de L .
. negocia-¢do |entre as|Concorrén-
Nome Ameacade |¢cdo  dos|produtos .
. dos fornece-|empresas |cia do Setor
novos Compra- |substitu- .
dores existentes
entrantes  |dores tos
Carrefour BR |1 1 4 2 4 2,4
P.Acucar-Chd |1 1 4 3 5 2,8
Bk Brasil 3 1 4 3 5 3,2
Magaz Luiza 1 1 4 3 5 2,8
B2W Digital 1 1 4 2 5 2,6
Viavarejo 1 1 3 3 5 2,6
Cvc Brasil 2 3 4 2 3 2,8
D1000vfarma |2 1 3 2 4 2,4
Dimed 2 1 3 2 4 2,4
Lojas Americ |1 1 4 1 4 2,2
Le Lis Blanc 1 1 4 3 4 2,6
Lojas Marisa 1 1 4 1 4 2,2
Arezzo Co 1 1 4 1 4 2,2
Imc S/A 5 1 4 2 5 3,4
Centauro 1 1 4 1 4 2,2
Cea Modas 1 1 4 1 4 2,2
Lojas Renner |1 1 4 2 4 2,4
Guararapes 1 1 4 2 4 2,4
Grupo Mateus |1 1 4 3 4 2,6



https://www.grupocarrefourbrasil.com.br/informacoes-aos-investidores/comunicado-ao-mercado-e-fato-relevante/
http://www.gpari.com.br/
https://burgerking.riweb.com.br/
https://ri.magazineluiza.com.br/
https://ri.b2w.digital/
https://ri.viavarejo.com.br/
https://ri.cvc.com.br/List.aspx?idCanal=aDGIO7THJNp8yEA2ahic9w%3D%3D&ano=2017
https://ri.d1000varejofarma.com.br/
http://ri.grupodimed.com.br/default_pt.asp?idioma=0&conta=28
https://ri.lasa.com.br/
https://www.meusdividendos.com/empresa/LLIS
https://ri.marisa.com.br/
http://ri.arezzoco.com.br/
http://ri.internationalmealcompany.com/default_pt.asp?idioma=0&conta=28
http://ri.centauro.com.br/
https://ri.cea.com.br/
https://lojasrenner.mzweb.com.br/
https://ri.riachuelo.com.br/
https://lp-grupomateus.mz-sites.com/
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Pague Menos 2 1 3 2 4 2,4
Grupo Soma 1 1 4 3 4 2,6
Profarma 2 1 3 2 4 2,4
Petz 1 1 4 4 4 2,8
RaiaDrogasil 2 1 3 2 4 2,4
Saraiva Livr 3 1 4 2 4 2,8
Quero-Quero 1 1 4 1 4 2,2
Allied 2 2 2 2 5 2,6
Assai 2 2 4 2 3 2,6
Enjoei 3 4 2 2 3 2,8
Getninjas 3 4 3 2 2 2,8
Grazziotin 4 2 4 2 4 3,2
Grupo Natura |4 3 5 2 4 3,6
Grupo Sbf 3 3 3 4 3 3,2
Mobly 2 1 5 2 4 2,8
Track Field 4 1 5 2 4 3,2
Vivara S.A. 1 2 3 2 4 2,4
Westwing 2 1 4 2 2 2,2

Fonte: elaborada pela autora.

As variaveis retiradas das informacdes aos investidores de cada uma das

empresas foram analisadas utilizando as variaveis categoricas ou dummy, que

devem ser utilizadas com o intuito de incluir variaveis categoricas em modelos que

aceitem apenas variaveis numéricas. Sendo assim, com a utilizacdo de variaveis

binarias, 1 ou 0, é possivel avaliar a presenca ou auséncia de determinada

caracteristica.

Esta dummy assume valor zero se a empresa tiver presente em seu negocio

alguma das variaveis estratégicas indicadas (Possui Franquias, Site, Televendas,

WhatsApp, Marketplace, Seller) e um em caso contrario.

Nome

Possui

Franquias

Tabela 3 — Variaveis Dummy

Site

Televendas |WhatsApp |Mktplace

Seller


http://paguemenos.riweb.com.br/
https://www.somagrupo.com.br/investidores/
https://ri.profarma.com.br/
https://ri.petz.com.br/
https://ri.rd.com.br/
http://www.saraivari.com.br/default_pt.asp?idioma=0&conta=28
https://ri.quero-quero.com.br/
https://ri.assai.com.br/
https://ri.enjoei.com/pt-br/informacoes-aos-investidores/central-de-resultados/
https://ri.getninjas.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://www.grazziotin.com.br/index.php/informacoes-financeiras/balancos-anuais/
https://ri.naturaeco.com/resultados-e-apresentacoes/central-de-resultados/
https://ri.gruposbf.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://investors.mobly.com.br/central-de-resultados/
https://www.tfco.com.br/ri/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.vivara.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.westwing.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 2011618/CA


PUC-Rio- CertificagcaoDigital N° 2011618/CA

Carrefour BR

40

P.Acucar-Chd

Bk Brasil

Magaz Luiza

B2W Digital

Viavarejo

Cvc Brasil

D1000vfarma

Dimed

Lojas Americ

Le Lis Blanc

Lojas Marisa

Arezzo Co

Imc S/A

Centauro

Cea Modas

Lojas Renner

Guararapes

Grupo Mateus

Pague Menos

Grupo Soma

Profarma

Petz

RaiaDrogasil

Saraiva Livr

Quero-Quero

Allied

Assai

Enjoei

Getninjas

Grazziotin



https://www.grupocarrefourbrasil.com.br/informacoes-aos-investidores/comunicado-ao-mercado-e-fato-relevante/
http://www.gpari.com.br/
https://burgerking.riweb.com.br/
https://ri.magazineluiza.com.br/
https://ri.b2w.digital/
https://ri.viavarejo.com.br/
https://ri.cvc.com.br/List.aspx?idCanal=aDGIO7THJNp8yEA2ahic9w%3D%3D&ano=2017
https://ri.d1000varejofarma.com.br/
http://ri.grupodimed.com.br/default_pt.asp?idioma=0&conta=28
https://ri.lasa.com.br/
https://www.meusdividendos.com/empresa/LLIS
https://ri.marisa.com.br/
http://ri.arezzoco.com.br/
http://ri.internationalmealcompany.com/default_pt.asp?idioma=0&conta=28
http://ri.centauro.com.br/
https://ri.cea.com.br/
https://lojasrenner.mzweb.com.br/
https://ri.riachuelo.com.br/
https://lp-grupomateus.mz-sites.com/
http://paguemenos.riweb.com.br/
https://www.somagrupo.com.br/investidores/
https://ri.profarma.com.br/
https://ri.petz.com.br/
https://ri.rd.com.br/
http://www.saraivari.com.br/default_pt.asp?idioma=0&conta=28
https://ri.quero-quero.com.br/
https://ri.assai.com.br/
https://ri.enjoei.com/pt-br/informacoes-aos-investidores/central-de-resultados/
https://ri.getninjas.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://www.grazziotin.com.br/index.php/informacoes-financeiras/balancos-anuais/
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Grupo Natura |1 1 0 0 0 0
Grupo Sbf 1 1 1 1 1 1
Mobly 0 1 0 0 1 1
Track Field |1 1 0 1 0 0
VivaraS.A. |0 1 0 0 0 1
Westwing 0 1 1 0 1 0

Fonte: elaborada pela autora.

3.4

Clusters

A técnica estatistica utilizada para se chegar ao objetivo final deste estudo
foi a Analise de Cluster, pois ela permite que as empresas sejam agrupadas
conforme caracteristicas semelhantes. Esta analise classifica 0s casos estudados em
grupos homogéneos denominados clusters ou conglomerados, de maneira que estes
grupos sejam semelhantes entre si, quando a variancia entre seus componentes for
minima, e diferentes de outros clusters quando esta variancia for maxima.

Como a identificacdo de clusters é um problema comum ao se trabalhar com
dados de natureza multivariada, uma analise de agrupamento foi realizada para
diagnosticar semelhancas e diferencas entre a amostra deste estudo com o intuito
de segmentar as empresas de acordo com suas caracteristicas. A técnica consiste
em agrupar objetos utilizando como base o principio de maximizacdo da
similaridade intra-classes e minimizagéo da similaridade inter-classes. Duda, Hart
e Stork (2001), de Fukunaga (1990), de Kaufman e Rousseeuw (1990) e de Ripley
(1996) escreveram algumas documentacoes relatando essa questdo com detalhes.

Ja os estudos de Ketels (2003) revelaram existir muitos tipos de clusters,
com processos de formacdo similares, variando entre o tipo de produtos/servigcos
produzidos, a dindmica de sua localizacdo, o0 seu nivel de maturidade, o ambiente
de seu negocio, dentre outros. De fato, existem nuances especificas que variam de
acordo com o produto ofertado, como a forma de estruturacao, 0s aspectos regionais
(como cultura e apoio governamental) e o grau de maturacéo do aglomerado, pois

todos esses fatores tém impacto na decisdo estratégica das companbhias.


https://ri.naturaeco.com/resultados-e-apresentacoes/central-de-resultados/
https://ri.gruposbf.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://investors.mobly.com.br/central-de-resultados/
https://www.tfco.com.br/ri/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.vivara.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.westwing.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
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Para o tratamento dos dados, foi realizada uma anélise de agrupamentos
para classificar as empresas analisadas em grupos relativamente homogéneos, pois
objetos ou casos em um grupo tendem a ser semelhantes entre si e diferentes dos
demais objetos ou casos situados nos demais grupos (MALHOTRA, 2006).

A formacdo dos clusters deste estudo seguiu um procedimento hierarquico,
operado no estilo stepwise que, de acordo com Hair et al. (2005, p. 385), identifica
as duas observagdes mais semelhantes que ainda ndo estdo no mesmo agrupamento,
combinando-os. Feito isso, repete-se tal procedimento, comegando com cada
observacdo em seu proprio agrupamento, combinando dois deles por vez, até que
todas as observacgdes estejam em um Unico agrupamento.

O esperado é que as empresas sejam agrupadas de acordo com seu
desempenho financeiro e estratégico apos serem submetidas a analise do software
SPSS.
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Analise dos Resultados

O ponto de partida para a analise dos resultados foi entender o
comportamento das empresas de acordo com seus resultados divulgados no periodo
compreendido entre 2017 e 2020. Com isso em maos, foi feito o estudo dos
resultados dos procedimentos estatisticos de analise de cluster. E, para fins de
investigacdo, foram feitos ajustes dos dados processados diretamente no software
estatistico, sendo padronizados pelo z-score.

O estudo empregou um procedimento de analise hierarquica de clusters para
sugerir o nimero adequado com a utilizacdo do método k-means, que é um dos
métodos mais comuns utilizados para realizar agrupamentos. A mudanga no
coeficiente de aglomeragdo de quatro para trés clusters sugeriu que o numero
adequado deveria ser trés, como € possivel notar na tabela abaixo que, do estagio
34 para o 35, apresenta que o coeficiente de aglomeracdo tem um acréscimo alto

quando comparado com os demais, de 3,040 para 3,723.
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Cluster combinado primeiro Préximo

Estigio Cluster 1 Cluster 2 Coeficientes Cluster 1 Cluster 2 estagio

1 34 37 ,000 0 0 12
2 29 30 ,000 0 0 11
3 20 ,001 0 0 7
4 5 22 ,002 0 0 23
5 27 ,005 0 0 14
6 17 18 ,008 0 0 22
7 9 24 ,011 3 0 14
8 13 16 ,013 0 0 21
9 2 6 ,018 0 0 23
10 3 15 ,019 0 0 18
11 29 31 ,025 2 0 20
12 32 34 ,027 0 1 16
13 4 14 ,032 0 0 19
14 8 9 ,037 5 7 24
15 10 26 ,039 0 0 17
16 12 32 ,056 0 12 19
17 10 23 ,119 15 0 24
18 3 33 ,201 10 0 26
19 4 12 ,209 13 16 25
20 11 29 224 0 11 25
21 13 21 ,229 8 0 26
22 17 35 292 6 0 30
23 2 5 ,336 9 4 29
24 8 10 ,340 14 17 27
25 4 11 424 19 20 27
26 3 13 447 18 21 32
27 4 8 521 25 24 31
28 19 28 ,708 0 0 34
29 2 25 ,920 23 0 31
30 7 17 1,209 0 22 33
31 2 4 1,301 29 27 34
32 1 3 1,826 0 26 35
33 7 36 2,376 30 0 36
34 2 19 3,040 31 28 35
35 1 2 3,723 32 34 36
36 1 7 4,432 35 33 0

Figura 2 — Planejamento de aglomeracéo
Fonte: dados trabalhados pela autora.

A MANOVA mostrou que 0s agrupamentos sdo significativamente

distintos, pois, analisando o Lambda de Wilks, de acordo com as hipdteses nula e

alternativa indicadas abaixo, rejeitamos a hipotese nula (significancia menor do que

0,01),
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Ho: Os centroides sdo iguais

Ha: Pelo menos um centréide é diferente

QCL_1 Rastreio de Pillai 1,186 24,774 4,000 68,000 <,001
Lambda de Wilks ,153 25,710b 4,000 66,000 <,001
Rastreio de Hotelling 3,326 26,611 4,000 64,000 <,001
Maior raiz de Roy 2,404 40,861°¢ 2,000 34,000 <,001

a. Design: Intercepto + QCL_1
b. Estatistica exata

C. A estatistica € um limite superior em F, que gera um limite inferior no nivel de
significancia.

Figura 3 - Testes multivariados?
Fonte: dados trabalhados pela autora.

A partir dai, foi possivel identificar como as empresas estavam organizadas
e como as similaridades das decisOes estratégicas de cada uma convergiram para
clusters em comum. Trés clusters foram formados, sendo sete empresas no cluster

1, 24 no cluster 2 e seis no cluster 3, conforme figura abaixo:

Cluster 1 7,000
2 24,000
3 6,000
Valido 37,000
Omisso ,000

Figura 4 - Numero de casos em cada Cluster
Fonte: dados trabalhados pela autora.

No quadro abaixo, de acordo com os centrdides, € possivel concluir que o
cluster 1 enfatiza a estratégia de distribuicdo, o cluster 3 tem foco em margem e o

cluster 2 ndo tem foco em nenhuma das duas estratégias.
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Cluster
1 2 3

SMEAN(Distrib) 1,23 -,33 -,10
SMEAN(Finan) ,30 -,40 1,33

Figura 5 - Centro do cluster finais
Fonte: dados trabalhados pela autora.

Rodou-se mais uma ANOVA para verificar como o ambiente se comporta
e constatou-se que a concorréncia ndo estd sendo sentida pelos trés grupos de
maneira diferente, pois a significancia deu 0,889, ou seja, do ponto de vista

estatistico, os trés clusters sentem a concorréncia igualmente.

Soma dos Quadrado

Quadrados df Médio Z Sig.
Entre Grupos ,249 2 ,124 ,118 ,889
Nos grupos 35,751 34 1,052
Total 36,000 36

Figura 6 - ANOVA Zscore(ConcSetor)
Fonte: dados trabalhados pela autora.

Foram analisadas, entdo, com o numero de clusters definido, as Cinco
Forcas de Porter, retratadas na dimensdo Concorréncia, pois, embora,
algebricamente, os clusters sentissem a concorréncia de forma diferente,
estatisticamente isso ndo acontecia. E o resultado foi coerente, como podemos

observar nos gréaficos abaixo:
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Grafico 1 - Numero de clusters x Desempenho
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Fonte: Dados trabalhados pelo autor

Grafico 2 - NUmero de clusters x Concorréncia
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Fonte: Dados trabalhados pelo autor

Conseguimos observar que os graficos de desempenho (01) e de
concorréncia (02) sdo, basicamente, espelhados, o que quer dizer que, quanto menor

a concorréncia, melhor o desempenho. Portanto, notamos, por exemplo, que o
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cluster 2, por ser o que menos define estratégias, sofre mais com a concorréncia do
que os demais clusters.

O cluster 1, o segundo maior, com 19% dos casos, é composto por empresas
que enfatizam a distribuigdo. Possuem comprometimento com a entrega em escala
nacional e até internacional e estdo presentes em praticamente todos o0s canais de
venda analisados. Além do numero de lojas ser similar entre as empresas deste
aglomerado, uma caracteristica em comum foi o fato de possuirem franquias,
indicando o desejo de expandir seus negdcios. Estas empresas também demonstram
bastante énfase nos canais digitais mais atuais, que sdo marketplace e WhatsApp,
reforgcando o interesse em estar cada vez mais presente para 0s consumidores.

e Grupo Carrefour Brasil
e Burger King Brasil

e Arezzo&CO

e Centauro

o C&A

e Grupo Soma

e Grupo SBF

O cluster 2 contém o maior nimero de lojas, o equivalente a 65% do total,

e ndo demonstrou ter nenhum foco especifico, uma vez que ndo ha um padréo
financeiro e nem geogréafico que generalize tais organizacdes. Parte das empresas
deste cluster ndo possui nenhuma loja fisica e focam suas estratégias nos canais
online, principalmente seus préprios websites. Ao mesmo tempo, neste cluster estdo
as companhias com o maior nimero de lojas fisicas de todo o grupo amostral, tais
empresas possuem, também, o maior faturamento e share de mercado, porém nao
possuem boas rentabilidades.

e Grupo Pao de Aglcar

e Magazine Luiza

e B2W Digital

e Via Varejo

e D1000 Varejo Farma

e Grupo Panvel

e Lojas Americanas

e Lojas Marisa
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e International Meal Company
e Grupo Mateus
e Pague Menos
e Profarma

e Petz

e Raia Drogasil
e Saraiva

e Quero Quero
o Allied

e Assai

e Enjoei

e Getninjas

e Grazziotin

e Grupo Natura
e Mobly

e Westwing

Ja o cluster 3 possui foco em margem e contém 16% das empresas
analisadas. Apesar de ser o aglomerado com o menor faturamento, € o que possui
melhores rentabilidades. Estas organizacbes podem ser caracterizadas como
empresas de nicho e, por terem foco em uma categoria dentro do vasto segmento
varejista, conseguem se destacar ao criar um vinculo com seus consumidores,
fidelizando-os e gerando recorréncias nas compras.

e CVC Brasil
e Restoque SA
e Lojas Renner
e (Guararapes
e Track Field
e VivaraS.A.
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Conclusées e dire¢cdes para pesquisas futuras

Os resultados deste estudo contribuem em varios aspectos para a
compreensdo do impacto das estratégias no desempenho das empresas varejistas
brasileiras e na identificacdo de padrGes entre as orientacGes estratégicas e
indicadores financeiros. O objetivo principal desta pesquisa é derivar uma
taxionomia capaz de explicar o desempenho destas empresas em funcdo de suas
decisdes estratégicas e, como conclusdo, tem-se que, quando ha uma estratégia bem
definida pela companhia, seja ela de distribuicdo ou margem, o impacto sofrido pela
concorréncia tende a ser reduzido.

Ja os objetivos secundarios deste estudo foram definidos ao longo da analise
e de acordo com os desafios enfrentados pela autora. As estratégias competitivas
relevantes para o varejo sdo referentes a aproximagdo com o consumidor, levando
produtos e servicos de qualidade, sejam eles de desejo ou primeira necessidade.
Sendo assim, o preco estipulado para a venda de seus produtos/servigos em
conjunto com os canais de contato com cliente sdo fatores que geram impacto no
volume de venda de cada uma das organizagdes.

Desta forma, os indicadores de desempenho escolhidos para a analise foram
os relacionados a rentabilidade (ROA, ROE e ROI) além dos canais de
comunicagdo com 0s consumidores, pois, para se aproximar do publico,
investimentos em tecnologia devem ser realizados constantemente.

No geral, pode-se concluir que as empresas analisadas que ddo énfase em
distribuicdo e em margem apresentam melhores desempenhos do que as que nao
dao esse enfoque. Sendo assim, as 37 companhias foram perfiladas e a taxionomia
com trés clusters foi a que resultou numa melhor aderéncia a realidade do setor
varejista.

Embora este estudo tenha apresentado evidéncias importantes sobre os
efeitos que as decisdes das empresas analisadas sofrem em seus resultados
financeiros, que sdo divulgados publicamente, uma investigacdo com maior
profundidade sobre estas descobertas, inclusive com as mesmas empresas a partir

do ano de 2020, pode ser de grande valia para o segmento varejista, pois, com a
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pandemia da COVID-19, este setor teve que se reinventar e desenhar novas
estratégias para se aproximar do consumidor, uma vez que o direcionamento das
autoridades mundiais foi de isolamento social e fechamento de lojas fisicas,
mudando a percepcao e a maneira que os consumidores lidavam com o varejo.

Para estudos futuros, sugere-se outras pesquisas relacionadas ao varejo
brasileiro, pois pouco se encontra na area académica e é um setor com grande
representatividade no PIB do Brasil (aproximadamente 11%, de acordo com a
Sociedade Brasileira de Varejo e Consumo).

Analises de temas ligados a tecnologia e sua evolugdo normalmente geram
impacto na sociedade e certamente seriam de grande importancia para a
continuidade desse estudo. Além da tecnologia, administracdo financeira e
governanga corporativa sdo assuntos que podem ser aprofundados e
correlacionados com o varejo para que outras conclusdes possam ser encontradas.

Como principal limitacdo desta pesquisa, tém-se a questdo de diferentes
segmentos estarem englobados na categoria varejo, que acaba gerando uma
pesquisa pouco direcionada as caracteristicas individuais de cada organizagéo.
Outra limitagdo é o curto horizonte temporal utilizado, o que podera ser suprido
com a replicacdo desta metodologia, em trabalhos futuros, observando-se periodos

maiores do que 0s aqui tratados.
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