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RESUMO

Este estudo analisa o desempenho econdmico-financeiro da
Magazine Luiza S.A. no biénio 2024-2025. A metodologia caracteriza-
se como uma pesquisa exploratdria e aplicada, com abordagem
guantitativa e qualitativa desenvolvida via estudo de caso e analise
documental dos demonstrativos contabeis de dominio publico
(Balanco Patrimonial, Demonstracao do Resultado do Exercicio e
Demonstracao do Fluxo de Caixa). A analise vertical e horizontal
revela um modelo operacional de alta necessidade de capital de
giro, com expressivo comprometimento patrimonial por capitais de
terceiros (55,4% do Ativo Total em 2025). Os indicadores de liquidez
indicam margens de folga reduzidas no curto prazo (Liquidez
Corrente de 1,15 e Liquidez Seca de 0,74), exigindo rapido giro de
estoques. A DRE e a DFC evidenciam resiliéncia nas receitas brutas e
geracao de caixa operacional positiva, embora os resultados estejam
pressionados pela elevacdao de custos e despesas financeiras
decorrentes do endividamento, reduzindo a Margem Liquida para
0,52% (DRE). O ROE mantem-se em (1,81%), suportado pelo efeito da
alavancagem financeira sobre o capital proprio. Conclui-se que a
empresa apresenta viabilidade operacional e auséncia de
insolvéncia imediata, contudo enfrenta desafios estruturais em sua
liguidez e no custo do passivo que demandam otimiza¢cao na gestao
de estoques e desalavancagem.

Palavras-chave: Balanco patrimonial; Demonstracao do resultado

do exercicio; Liquidez; Endividamento.

ABSTRACT

This study analyzes the economic and financial performance of
Magazine Luiza S.A. during the 2024-2025 two-year period. The
methodology is characterized as exploratory and applied research

with a quantitative and qualitative approach, conducted through a



case study and documentary analysis of publicly available financial
statements (Balance Sheet, Income Statement, and Statement of
Cash Flows). Vertical and horizontal analysis reveals an operating
model with high working capital requirements, along with
significant reliance on third-party capital (55.4% of Total Assets in
2025). Liquidity ratios indicate tight short-term financial flexibility
(Current Ratio of 1.15 and Quick Ratio of 0.74), requiring fast inventory
turnover. The Income Statement and Cash Flow Statement
demonstrate resilience in gross revenues and positive operational
cash flow generation, although earnings remain pressured by rising
costs and debt-driven financial expenses, reducing the Net Margin
to 0.52%. ROE remains at 1.81%, supported by the effect of financial
leverage on equity. It is concluded that the company shows
operational viability and an absence of immediate insolvency;
however, it faces structural challenges in liquidity and debt cost that
demand inventory management optimization and deleveraging.

Keywords: Balance sheet; |Income statement; Liquidity;

Indebtedness.

1. INTRODUCAO

A técnica de analise das demonstracdes contabeis consolidou-se
como um instrumento indispensavel de gestdao, sendo
historicamente reconhecida como uma pratica tao antiga quanto a
propria contabilidade. Desde os primeiros registros de trocas e
posses, a necessidade de interpretar os numeros para a tomada de

decisao sempre caminhou lado a lado com o ato de registrar.

Kuhn (2012) afirma que a analise das demonstracdes contabeis e de
seus indicadores financeiros desempenha um papel crucial no

controle dos recursos organizacionais. E por meio dessa avaliacdo



que os gestores fundamentam decisdes estratégicas de captacao e
destinacao de capital. Para a obtencao de resultados soélidos, faz-se
necessario, primeiramente, identificar e interpretar os aspectos

econdmico-financeiros mais relevantes do negaocio.

Segundo Assaf Neto (2010, p. 35), a analise financeira “é desenvolvida
com base nas demonstracdes contabeis de uma empresa, onde
podem ser extraidas informacdes a respeito de sua posicao

econdmica e financeira”.

Oliveira (2016) afirma que o estudo de Financas compreende o
registro e analise da vida econdmica das empresas, metas tracadas
para alcancar em determinado prazo e geréncia das fontes de renda
e dos investimentos destinados a gerar recursos que a sustentem.
Segundo o autor, a administracao financeira caracteriza-se como um
instrumento para a avaliacdo de investimentos e concessao de
crédito a clientes. Adicionalmente, ela atua na identificacdao das
fontes de captacao de recursos mais vantajosas para subsidiar as
atividades operacionais, com foco continuo no desenvolvimento e

na perenidade da organizacao.

A avaliacao do desempenho econdmico-financeiro de uma entidade
exige a aplicacdao de indicadores capazes de traduzir os
demonstrativos contabeis em um diagndstico claro e fidedigno
sobre a real situacao da companhia. Nesse contexto, Lucente e
Bressan (2015) afirmam que a analise de indices econdmico-
financeiros extrai os dados contabeis e os utiliza para identificar a
evolucao econdmico-financeira da organizacao. Essa identificacao
serve como base operacional para uma esfera muito mais ampla da

gestao corporativa.



Hoji (2012) ainda defende que a analise de balancos pode ser
considerada uma arte interpretativa. Embora os dados contabeis
sejam exatos, a elaboracdao do diagndstico financeiro requer do
analista um elevado grau de experiéncia, sensibilidade
mercadologica e conhecimento interdisciplinar.
Conseguentemente, essa maleabilidade analitica permite que
diferentes profissionais cheguem a pareceres distintos sobre a
mesma realidade organizacional, transformando numeros frios em
tomadas de decisdao. Diante desse contexto, este estudo orienta-se
pela seguinte questao norteadora: De que maneira a analise
integrada das demonstracdes contabeis (BP, DRE e DFC) e dos
indicadores financeiros reflete a real situacao econémico-financeira
da Magazine Luiza S.A. no periodo analisado? O objetivo geral deste
trabalho consiste em analisar o desempenho econémico-financeiro

do referido grupo, tendo como base os anos de 2024 a 2025.

Para atingir o objetivo geral, tém-se o0s seguintes objetivos

especificos:
[) Caracterizar indicadores econdmico-financeiros; IlI) Analisar as
demonstracdes financeiras da Magazine Luiza S.A; lll) Interpretar os

indicadores calculados, confrontando os resultados obtidos entre os
periodos analisados e emitindo diagnodstico sobre a saude

econdmico-financeira da Magazine Luiza S.A.

Desse modo, a relevancia desta pesquisa fundamenta-se na
demanda dos stakeholders (partes interessadas) por dados claros a
respeito do desempenho organizacional. Uma vez realizados os
calculos métricos, torna-se possivel tracar um diagnodstico preciso
sobre o panorama econdmico-financeiro em que a empresa se

encontra.



O presente estudo utiliza-se de ferramentas de analise das
demonstracdes, para compreender a situagcao econdOmica e

financeira de uma empresa de capital aberto da B3.

O estudo esta estruturado em cinco secdes. Primeiramente sera
apresentada a introducao, em seguida, a fundamentacao tedrica, na
terceira secao serao apresentados os procedimentos metodoldgicos,
Nna quarta sera exposta a apresentacao e analise dos resultados e
finalmente na quinta secao serao evidenciadas as consideracoes

finais.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1. Analise das Demonstrag¢des Contabeis

De acordo com Hoji (2012), analises de balancos e analise de

demonstracdes contabeis ou financeiras tém o mesmo significado.

Com isso, é possivel apoiar-se em Lemes Junior, Rigo e Cherobim
(2010), que afirmam que a analise das demonstracdes contabeis
atua como um instrumento fundamental para compreender a
realidade financeira de uma organizacdo. Esse diagndstico €
viabilizado pelo uso de indicadores, cujos resultados geram
informacodes estratégicas voltadas, primordialmente, para acionistas,

credores e futuros investidores.

A afirmacao anterior é corroborada por Hoji (2012, p. 273). Segundo o
autor, “os principais usuarios de balancos sao: administradores da
empresa, acionistas e investidores, instituicdes financeiras.

Fornecedores, clientes, concorrentes e 6rgaos governamentais”.



Para que os diversos usuarios das informacdes financeiras possam
avaliar com precisao a saude patrimonial de uma organizacao,
torna-se indispensavel a consolidacao periddica dos relatorios

contabeis.

De acordo com ludicibus (2010), ao final de cada exercicio social de
12 meses, cabe a diretoria elaborar as demonstracdes financeiras a
partir dos dados da escrituracao contabil, conforme estipulado pela
Lei da Sociedade por Acgdes. Dentre esses demonstrativos,
destacam-se: Balanco patrimonial, Demonstracao do Resultado do
Exercicio, Demonstracao dos Lucros ou Prejuizos Acumulados,
Demonstracao do Fluxo de Caixa e Demonstracao do valor

adicionado.

Em consonancia com ludicibus (2010), Matarazzo (2010, p. 25)
destaca a abrangéncia desse conjunto de relatorios ao afirmar que
as demonstragcdes financeiras compreendem o  “Balanco
Patrimonial, Demonstracao  do Resultado do Exercicio,
Demonstracao de Lucros e Prejuizos Acumulados, que podera ser
substituida pela Demonstracao das Mutacdes do Patrimonio

Liquido, Demonstracao dos Fluxos de Caixa".

Com base nisso, nota-se que, embora o conjunto de Leis e da
literatura preveja uma relacdo mais ampla de demonstrativos, a
presente pesquisa delimita sua analise no Balanco Patrimonial (BP),
na Demonstracdao do Resultado do Exercicio (DRE) e na
Demonstracao do Fluxo de Caixa (DFC), visto que esses trés
relatorios concentram o0s dados primarios necessarios para

responder aos objetivos do trabalho.

2.2. Balanco Patrimonial (Bp)



De acordo com Assaf Neto (2015), o Balanco Patrimonial evidencia a
condicao financeira e patrimonial da empresa em um momento
especifico. Apesar do carater estatico dessa demonstracao e das
constantes oscilacdes em suas contas até o fechamento do periodo,
sua analise é de suma importancia para avaliar a realidade

econdmica da empresa.

A estrutura do Balanco Patrimonial apoia-se no principio das
partidas dobradas, no qual os bens e direitos correspondem
rigorosamente as obrigacdes e ao capital proprio da entidade.
Conforme Assaf Neto (2010, p. 47), “o balanco compde-se de trés

partes essenciais: ativo, passivo e patrimoénio liquido”

Desse modo, a sua identidade contabil basica é representada pela

seguinte formula:

Ativo (Aplicacdes) = Passivo (Capital de Terceiros) + Patrimonio

Liquido (Capital Proprio).

Ao desmembrar sua estrutura, tém-se 0s seguintes pilares:

Ativo: Representa os bens e direitos controlados pela empresa - o
que ela possui e 0 que tem a receber - que geram beneficios

econdmicos futuros.

Passivo: Conjunto de obrigacdes exigiveis - dividas com terceiros,
financiamentos, fornecedores, impostos a pagar - que exigirao

recursos da empresa no futuro.

Patriménio Liquido: E a riqueza liquida da empresa, ou seja, a

diferenca entre o Ativo e o Passivo. Representa o capital investido



pelos soécios ou acionistas, somado aos lucros acumulados que

foram reinvestidos no negaocio.

2.3. Demonstracao do Resultado do Exercicio (Dre)

A Demonstracao do Resultado do Exercicio (DRE) € o relatoério
contabil estruturado de forma dedutiva que evidencia a formacao
do resultado econdmico de uma empresa ao longo de um exercicio
social. Por meio da apresentacao ordenada das receitas brutas,
deducdes fiscais, custos de vendas, despesas operacionais e tributos,
a DRE possibilita aos gestores, investidores e credores compreender
a origem dos ganhos e a composicao dos gastos corporativos. Trata-
se de um instrumento analitico fundamental para identificar a
viabilidade do negodcio e fundamentar tomadas de decisao

estratégicas.

Conforme Zepechouka, Batista e Oliveira (2025), a Demonstracao do
Resultado do Exercicio apresenta uma disposi¢cao sistematica em
gue as receitas liquidas sao confrontadas com os custos e as
despesas operacionais para a apuracao do resultado operacional.
Posteriormente, somame-se as variacdes de carater financeiro e de
investimentos e deduzem-se os tributos sobre o lucro, atingindo-se
o resultado liquido do exercicio. Esse formato ordenado confere
clareza ao calculo do desempenho econbdmico e ratifica o

cumprimento do principio da competéncia.

Nesta mesma perspectiva, Bergmann, Mendes e Nunes (2025)
sustentam que a analise da DRE evidencia a capacidade da gestao
em transformar receitas em resultado liquido e controlar seus
gastos. Ao associar a DRE ao Balanco Patrimonial e aos demais

indicadores econdmicos, obtém-se uma fotografia completa da



empresa, essencial para antecipar riscos, explorar vantagens
competitivas e direcionar o negocio para a inovacao e a alta

performance.

2.4. Demonstracao do Fluxo de Caixa (Dfc)

Conforme Zepechouka, Batista e Oliveira (2025), ao contrario da DRE,
que obedece ao regime de competéncia, a Demonstracao do Fluxo
de Caixa adota o regime de caixa. Dessa forma, a demonstracao
oferece uma visao auténtica e direta acerca da saude financeira e da

liquidez do empreendimento.

Nessa mesma perspectiva, Santos et al (2022) afirmam que a DFC
evidencia a real habilidade da empresa em gerar liquidez, cumprir
obrigacdes e expandir suas operacdes. Torna-se, portanto, uma
ferramenta indispensavel para analisar a solvéncia e o0s riscos
financeiros, visto que fornece informacdes fundamentais que nao

sao obtidas apenas pela leitura do resultado econémico contabil.

Diante de todo o contexto, € notdério que o BP, a DRE e a DFC
tendem a se complementar mutuamente ao alinhar, em uma unica
estrutura interpretativa, a situacao patrimonial, o resultado
econdbmico e a movimentacao financeira da organizacao. A
convergéncia desses demonstrativos estabelece o @ tripé
indispensavel para a avaliacdgo do desempenho e da

sustentabilidade da organizacao.

A seguir, no quadro 1, apresenta-se alguns estudos publicados
anteriormente acerca de analise financeira e demonstracdes

contabeis.

Quadro 1. Estudos anteriores



Ano Titulo Autor

2025 Resultado Financeiro X Resultado Andriele Knop
Econdmico, comparagao entre Zepechouka, Leonardo
relatorios contabeis de Monteiro Batista, Celso
instituicdes financeiras da Bolsa José de Oliveira
Brasileira de 2022 A 2024

2025 Diagnostico Econémico- Brenda Hellen
Financeiro da Magazine Luiza SA Bergmann, Georgina
no Biénio 2023-2024 Jansen Mendes,

Matheus de Araujo
Sousa Nunes

2022 Manual de contabilidade Ariovaldo dos Santos,
societaria: aplicavel a todas as Sérgio de ludicibus,
sociedades: de acordo com as Eliseu Martins, Ernesto
normas internacionais e do CPC Rubens Gelbcke

2016 Administracao Financeira: uma Ricardo da  Cunha
analise conceitual Oliveira

2015 Estrutura e analise de balancos: Alexandre Assaf Neto
um enfoque econdmico-
financeiro: comércio e servicos,
indUstrias, bancos comerciais e
multiplos

2010 Anadlise financeira de balancos: Dante Carmine
abordagem gerencial Matarazzo

2010 Analise de Balancos Sérgio de ludicibus

Fonte: Elaborado pelos autores.

3. METODOLOGIA

O presente estudo caracteriza-se como uma pesquisa exploratoria
aplicada, conforme Gil (2022), conduzida sob uma abordagem

guantitativa e qualitativa, através de pesquisa documental. Para



embasar a fundamentacao teorica realizou-se a busca por artigos
cientificos na base de dados do Google Académico entre os dias Ol e
11 de agosto de 2026. Adotou-se como critério de selecao a
pertinéncia tematica a analise de demonstracdes contabeis e
indicadores financeiros, com recorte temporal de publicacdes entre
2005 e 2025. Complementarmente, realizou-se pesquisa manual nas
referéncias de outros trabalhos para a identificacao de fontes

adicionais.

Devido a restricdes institucionais que inviabilizaram o acesso aos
dados contabeis de uma Instituicdo de Ensino Superior particular,
previamente selecionada para o estudo, definiu-se a Magazine Luiza
S.A. como unidade de analise, por ser uma empresa de capital
aberto listada na B3 com informac¢des de dominio publico. A coleta
documental abrangeu o Balanco Patrimonial (BP), a Demonstracao
do Resultado do Exercicio (DRE) e a Demonstracao dos Fluxos de
Caixa (DFC), disponibilizados no portal de Relacdes com Investidores

da Magalu, disponivel no site: https://ri.magazineluiza.com.br.

A avaliacao estrutural e evolutiva deu-se pela Analise Vertical (AV),
onde AV = (Valor do Item / Valor Base) * 100, e pela Analise Horizontal
(AH), onde AH= ((Valor 2025 - Valor 2024) / Valor 2024) * 100. Na DRE,
acompanharam-se a Receita Liquida, o Resultado Bruto e o
Resultado Liquido, desdobrados nas margens: Margem Bruta =
(Resultado Bruto / Receita Ligquida) * 100; Margem Operacional =
(Resultado Operacional / Receita Liquida) * 100; e Margem Liquida =
(Resultado Liquido / Receita Liquida) * 100. Na DFC, examinaram-se
as variacdes dos fluxos operacional (FCO), de investimento (FCI) e de

financiamento (FCF).


https://ri.magazineluiza.com.br/

A saude financeira e a estrutura de capital foram medidas pelos

seguintes indices:

Liquidez Corrente: LC = Ativo Circulante / Passivo Circulante;

Liquidez Seca: LS = (Ativo Circulante - Estoques) / Passivo Circulante;

Liquidez Geral: LG = (Ativo Circulante + RLP) / (Passivo Circulante +
PNC);

Endividamento Geral: EG = ((Passivo Circulante + PNC) / Total do
Ativo) *100;

Composicdo do Endividamento: CE = (Passivo Circulante / (Passivo

Circulante + PNC)) *100;

Retorno sobre o Ativo: ROA = (Resultado Liquido / Total do Ativo) *
100; e

Retorno sobre o Patrimoénio Liquido: ROE = (Resultado Ligquido /

Patrimoénio Liquido) * 100.

4. RESULTADOS E DISCUSSAO

Esta secao dedica-se a apresentacao e a discussao dos resultados
alcancados, etapa fundamental para responder a questao-problema
que norteila o estudo. A investigacao estrutura-se em uma
abordagem progressiva e encadeada em quatro fases analiticas:
inicia-se com a Analise Vertical e Horizontal do Balang¢o Patrimonial,
mapeando a composi¢cao estrutural e a evolucao das contas
patrimoniais. Em seguida, a Analise da Demonstracao do Resultado

do Exercicio (DRE), avaliando o desempenho econémico e as



margens operacionais. A terceira etapa € a Analise da Demonstracao
do Fluxo de Caixa (DFC), confrontando o resultado econémico com a
efetiva liquidez de caixa. Por fim, calculam-se e interpretam-se os
Indicadores Financeiros, viabilizando a consolidacao de um
diagnostico integrado sobre a saude econdmico-financeira da

organizacao pesquisada.

4.1. Analise Vertical e Horizontal do Balanco Patrimonial (Bp)

Figura 1. Balanco Patrimonial Consolidado (Ativo) em 2024 e 2025
(Em R$ mil)

Magazine Luiza S.A.

Balangos patrimoniais em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024
Valores expressos em milhares de Reais - RE)

Controladora Consolidado

F1M 22025 12024 I1M2202Z5 I1M 22024
Atineo
Clirculante
Csaica e eguivalentes de caixa =] TT3 574 Tia. 848 1.57T3.837T 1.E27 187
Titulos e valores mobiiarios T 62_T04 72 8234 AT SFT Z3T.E0S
Contas 3 recebear B 3 488 144 3447 TED SUEDE 282 5833 528
Estogues 2 060 415 G500 244 TAB.Z32 TEI1.132
Contas & receber de panes relacionadas 10 2.4485 031 1884 pog 2451511 1681 405
Tributos & recuperar 11 1.724. 952 1871338 1.926.083 1.858. 475
Imposto de renda e contribuigdo social a recuperar 12 99636 42 a2 160.174 or.TTl
Cutros ativos circulantes 148 256 124 810 ATS F01 IZ5 47>
Total do ativoe circulante 14 803 712 14735612 19835054 19 550 824
Hao circulante
Contas 3 recebear B 35060 48 553 5. 060 48 553
Tributos & Necuperar 11 1.404 162 1,808 834 1450560 1.870. 705
Imposto de renda e contribuicico social diferidos 1 124 538 2.751.837 3684 TTT 3285702
Depdsitos judiciais 4 1.351_ 202 1.333 234 2045 539 1802 376
Qutros ativos ndo circulantes 104 145 1284908 106126 120362
Realizavel a longo prazo E.019 107 8071 D58 T 302 0EZF 7 238 TBE
bvwestimentos em conbroladas 13 5.344 185 4 803 58T - -
Inveestimeantos em controladas e conpuents 14 1.099.379 o1 882 1059 _ITD eFi1.BE2
Dareito de uso de ammendamento 15 122 022 3129 038 3 Z213.843 3. 235372
Imobiizado 18 1.628_ 551 1818 551 1895 438 1834 725
Intangivel L 1.219. 750 1.149.812 4 555 382 4 482 PET

12 413 887 11875851 10.770. 042 105234 246
Total do ativo nae circulante 18 432 994 17 747 00T 18072 104 IF_ e 1.034
Total do ativao 3T 236706 32 483 619 3T 11158 37 _311.B58

Fonte: Magazine Luiza S.A 2026.

Figura 2. Balancos patrimoniais (Passivo e Patriménio liquido)



Magazine Luiza S.A.

Balancgos patrimoniais em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024
{(Valores expressos em milhares de Reais - RS)

Controladora Consolidado
Hota IMM2r2025 IMM22024 IMH22025 ITM22024

Passivo

Circulante

Fomecedores 18 TAG0231 6.291.347 B.143.428 7.182. 008
Fomecedores - convenio 18 2.BE0.362 2,846 .54 3.356.388 3100213
Parceiros e outros depositos 20 - - 1.357.350 1840837
Empréstimos e financiamentos e outros passivas

financeiros 21 338353 980.233 938.359 1402188
Salanios, férias e encargos socials 248 634 335.803 501.935 BR3.ET2
Tributes a recalher 203235 208.929 364.130 363003
Contas a pagar a partes relacionadas 10 233716 228.387 110,115 107.081
Arrendarmento mencantil 15 417893 425 027 453,895 452 854
Receita diferida 22 122.407 122.407 135.102 1528910
Dividendos a pagar 25 3021 - 3.0 -
Ciutros passieos circulantes 23 1.096.836 1.144.002 1.739.029 1.750.428
Total do passivo circulante 13.344.694 12.683.878 17.182.732 16.710.550
MNao circulante
Empréstimos e financiamentos e outros passivos

financeiros 21 3.8461TT 3.179.992 3946177 3179882
Tributes a recalher - 1.057 41.123 55.587
Contas a pagar a partes relacionadas 10 - 200.000 - -
Arrendamento mercantil 15 3.061.448 2.993.853 3.129.977 3080 81
Imposto de renda e contribuicdo social dferidos 12 - - TE.857 T4.242
Provisdo para riscos tibutarnios, civeis e trabalhistas 24 B38.223 1.211.777 1.364.380 1.857.353
Receita diferida 22 E33.431 815.839 810137 952 835
Outros passivos nao circulantes 23 T4.705 77.183 81.705 81.048
Total do passive nao circulante B.E13.982 B.470.881 9.450.336 928248
Total do passive 21.958.676 21.183.357 26.633.128 25.902 508
Patrimbnio liquido 25

Capital social 14.002.498 13.602.493 14.002.498 13.802 488
Resera de capital (2E15.070) (2.556.894) ([2.815.07D) (2.558.884)
Acdes em tesourania [Z22.1T4) (3032.574) (222.174) {503.574)
Reserva legal 128.502 137.442 138.502 137442
Reserva de hucros 343832 78B.554 343832 758 554
Ajuste de avaiagiu patrimonial [169.558) (128.964) {169.558) {128.984)
Total do patrimonio liquido 11.276.030 11.318.262 11.278.030 11318 262
Total do Passive e Patrimdnio liguido 33.236.706 32.482.819 37.911.158 37.311.858

Fonte: Magazine Luiza S.A 2026.

Tabela 1. Analise Vertical e Horizontal do Balanco Patrimonial dos

anos de 2024 e 2025.

ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL DO BALANGO PATRIMONIAL DOS
ANOS DE 2024 E 2025 DA MAGAZINE LUIZA S.A.

2025 2024 Variacao
(analise (analise Horizontal entre
vertical) vertical) os anos de 2024 e
2025
ATIVO
Caixa e equivalente 4.15% 4,89% 17,83

de caixa

Contas a receber 14,71% 15,63% 6,25



Estoques

Outros ativos
circulantes

Total Ativo
Circulante

Ativo ndo circulante

Total ativo nao
circulante

Fornecedores

Empréstimos e
financiamentos e
outros passivos
financeiros

Outros passivos
circulantes

Total passivo
circulante

Empréstimos e
financiamentos e
outros passivos
financeiros

Outros passivos
nao circulantes

Total passivo nao
circulante

Total do Passivo

Total patrimoénio
Liquido

18,94% 20,39%

1,25% 0,87%
52,33% 52,39%
19,26% 19,39%
47,66% 47,60%

PASSIVO
21,48% 19,25%

2,63% 3,75%
4,58% 2,01%
45,32% 44.78%
10,40% 8,52%

0,21% 0,21%
24,92% 24.,87%
70,25% ©69,66%
29,74% 30,33%

7,65

- 0,30

0,11

0,67

-0,12

-10,38

42,58

-56,11

-1,09

-18,07

-0,20

-0,83

1,98



Fonte: Elaborado pelos autores.

Com base nos dados extraidos do BP da Magazine Luiza S.A. e
fundamentando-se nas abordagens tedricas de Assaf Neto (2015) e
Matarazzo (2010), identificam-se aspectos estruturais e conjunturais
relevantes sobre a situacao econdmico-financeira da companhia no
biénio 2024-2025. A seguir, apresentam-se as analises segmentadas
por blocos de interpretacao, em conformidade com as metodologias

desses autores:

Analise da Estrutura de Ativos (Aplicacoes de Recursos)

Segundo Assaf Neto (2015), a Analise Vertical (AV) reflete as decisdes
de alocacao estratégica de capital da administracao, enquanto a
Analise Horizontal (AH) mede a velocidade desse crescimento ou
retracdao. Sob essa Otica analitica, a estabilidade na
representatividade do Ativo Circulante — mantido em 52,39% em
2024 e 52,33% em 2025 - evidencia a manutencao de um modelo de
negocios com elevada Necessidade de Capital de Giro (NCG), no qual
a alocacao de recursos permanece fortemente concentrada na

operacao comercial de curto prazo.

No que se refere ao Ativo Circulante, constata-se a ocorréncia de um
aperto operacional de liquidez impulsionado pela concentracao de
recursos nas rubricas de Estoques (18,94%) e Contas a Receber
(14,71%), que se mantiveram como as contas de maior
representatividade patrimonial em 2025. Pela Analise Horizontal
(AH), verifica-se o crescimento real dessas operacdes, com variacdes
de +7,65% nos estoques e +6,25% Nnos recebiveis. Em contrapartida, a
conta de Caixa e Equivalentes de Caixa perdeu ligeiramente

participacao na estrutura (passando de 4,89% para 4,15% na AV),



embora tenha registrado uma expansao nominal de +17,83% na AH.
Sob a perspectiva de Matarazzo (2010), esse avanco no saldo de
disponibilidade sinaliza que a organiza¢cao gerou ou captou recursos

financeiros em ritmo superior ao crescimento do ativo total.

Anadlise da Estrutura de Fontes (Financiamento por Terceiros vs.

Préprio).

Segundo Matarazzo (2010), a analise do Passivo e do Patrimdnio
Liguido (PL) permite mensurar o grau de endividamento, a
dependéncia de capitais de terceiros e o conseguente risco
financeiro da entidade. No caso da Magazine Luiza S.A., observa-se
um elevado nivel de endividamento geral, visto que o Total do
Passivo  Exigivel (Circulante somado ao Nao Circulante)
comprometeu cerca de 70% das origens de recursos da empresa

(69,66% em 2024 e 70,25% em 2025).

Sob a perspectiva de Assaf Neto (2015), essa configuracao evidencia
uma expressiva dependéncia de capital externo, reservando ao
Patrimoénio Liquido uma participacao modesta de 29,74% em 2025.
Adicionalmente, verifica-se uma forte pressao no perfil da divida,
uma vez que o Passivo Circulante (45,32% em 2025) superou
consideravelmente o Passivo Nao Circulante (24,92%). Conforme
adverte Matarazzo (2010), essa concentracao de obrigacdes no curto
prazo eleva o risco de liquidez, tornando indispensavel a
manutencao de uma geracao de caixa operacional robusta e

continua para o cumprimento dos compromissos imediatos.

Analise da Relagao com Fornecedores e Bancos

A dinamica da Analise Horizontal (AH) do passivo evidencia as

mudancas implementadas pela Magazine Luiza S.A. em sua



estratégia de negociagao operacional e captagao de recursos
(funding). Nota-se um processo de substituicao nas fontes de
financiamento de curto prazo: enquanto a rubrica de Fornecedores
alcancou 21,48% da estrutura na Analise Vertical (AV) de 2025, sua
variagcao horizontal revelou uma retracao nominal de -10,38%. Em
contrapartida, a conta de Empréstimos e Financiamentos de Curto
Prazo registrou um expressivo avanco de +42,58% na AH. Essa troca
de obrigacdes operacionais sem juros por dividas bancarias onerosas
aponta para um aumento no custo do passivo circulante e uma

maior dependéncia de crédito financeiro direto.

Sob a perspectiva tedrica de Assaf Neto (2015) e Matarazzo (2010),
esse movimento conjunto sugere uma provavel reducao dos prazos
de pagamento ou a perda de capacidade de financiamento direto
junto aos fornecedores, compelindo a empresa a recorrer a linhas de

crédito bancarias de curto prazo para financiar seu capital de giro.

Com relacdao a Analise do Equilibrio Financeiro Capital Circulante
Liquido (CCL) a premissa fundamental do equilibrio financeiro
defendida por Matarazzo (2010) estabelece que os recursos de curto
prazo alocados no Ativo Circulante devem ser suficientes para cobrir

com folga as obrigacdes registradas no Passivo Circulante.

Acerca da Margem de Seguranca Estreita (Folga Financeira), temos:

Em 2024: Ativo Circulante (52,39%) > Passivo Circulante (44,78%) -
CCL Positivo de ~7,61% do ativo total.

Em 2025: Ativo Circulante (52,33%) > Passivo Circulante (45,32%) - CCL
Positivo de ~7,01% do ativo total.



Em relacao a evolucao temporal, constata-se uma retracao na folga
financeira da companhia de um exercicio para o outro. Embora o
CCL tenha se mantido positivo - indicando a auséncia de insolvéncia
técnica imediata - a reducao dessa margem acende um alerta
estrutural. Sob a perspectiva de Assaf Neto (2015), a diminuicao da
liuidez liquida operacional eleva a exposicao da entidade ao risco
financeiro. Na visao de Assaf Neto (2015) e Matarazzo (2010), a analise
do CCL busca mensurar se a conversao total dos ativos de curto
prazo em disponibilidades seria suficiente para liquidar as
obrigacdes de vencimento iminente, preservando uma margem de

seguranca para a continuidade das operacoes.

4.2. Andlise da Demonstracao do Resultado do Exercicio (Dre)

Figura 3. Demonstracao do Resultado do Exercicio

Magazine Luiza S_A.

Demonstragoes dos resultados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024
(Valores expressos em milhares de Reais - RS)

Controladora

Consolidado

31M2/2025 311272024 311272025 1212024
Receita ligquida de vendas 26 32.346.768 31.668.289 38.T03.387 38.038.068
Custo das mercadorias revendidas e das prestagtes de servigos 2T (23.088.793) (22.428814) (27.148.836) (25.410.812)
Lucro bruto 9.257.9T75 9239475 11.554.551 11.627 256

Receitas (despesas) operacionais

Com vendas 28 (6.194.918) (5.879.230) (7.375.871) (7.131.584)
Gerais e administrativas 28 (871.618) (904.832)  (1.392.269) (1.373.715)
Perdas de créditos esperadas (449,.128) (432 185) (455.819) (452 704)
Depreciacio e amortizagio 151617 (1.030.148) (1.038.985) (1.2B4.TBT) (1.333.288)
Resultado de equivaléncia patrimonial 1314 AT3. 719 453.977 127.268 148 456
Qutras receitas operacionais, liquidas 28|29 532.814 81.167 T45.610 ¥8.011
(7.539.279) (7.710.088) (9.635.868) (10.064 824)
Lucro operacional antes do resultado financeiro 1.718.696 1.529.387 1.918.683 1.562 432
Receitas financeiras 6519.913 B27.048 TT5.854 720233
Despesas financeiras (2.484.722) (1.875.712) (2.820.033)  (2.195.281)
Resultado financeiro 30 (1.864.809) (1248 664) (2.044.179) (1.475048)
Lucro {prejuizo) antes do imposto de renda e da contribuicio social (146.113) 2B0.723 {125.496) 87.384
Imposto de renda e contribuicdo social comentes e diferidos 12 350.716 167.994 330.099 361333
Lucro liquido do exercicio 204.603 448 717 204.603 A48 T1T
Lucro atribuivel a:
Acionistas controladores 204,603 A48 T17 204.603 448717
Lucro por acio
Basico (reais por acio) 25 0,264 0,610 0,264 0610
Diluido (reais por agio) 25 0,264 0,610 0,264 0.610

Fonte: Magazine Luiza S.A 2026.

As tabelas abaixo demonstram a receita liquida, o resultado bruto e
o resultado liquido, assim como as margens bruta, operacional e

liquida.



Tabela 2. Comparativo Financeiro Magazine Luiza S.A. (2024 vs 2025)

Indicador 2024 (R$ 2025 (R$ Interpretacao
mil) mil)

Receita 38.038.068 38.703.387  Manutencao e ligeiro avanco

liquida do faturamento que refletem a
preservacao da escala
operacional e do volume de
atividades do negaocio;
Estabilidade da receita
necessaria para suportar a
estrutura de custos fixos da
entidade.

Resultado 11.627.256 11.554.551 Consisténcia no lucro bruto

bruto indicando a manutencao da
margem de rentabilidade
direta sobre as vendas;
Capacidade comercial de reter
valor no core business para a
cobertura das despesas
operacionais.

Resultado 1.562.432 1.918.683 Crescimento expressivo do
operacional EBIT demonstrando o
(EBIT) aumento do "poder de ganho";
Avanco indicando ganho de
eficiéncia operacional,

refletindo  maior rigor no
controle das despesas
administrativas e de vendas.

Fonte: Elaborado pelos autores.

Tabela 3. Margens Magazine Luiza S.A. (2024 vs 2025)



A Esta tabela possui muitas colunas e foi cortada para impressao. Para visualiza-la completa,

acesse o artigo original em: https://revistatopicos.com.br/artigos/analise-dos-indicadores-

financeiros-e-das-demonstracoes-contabeis-estudo-de-caso-da-magazine-luiza-s-a-nos-

periodos-de-2024-2025?noblockage

Fonte: Elaborado pelos autores.

Formulas:

Margem Bruta = Resultado Bruto + Receita Liquida

Margem Operacional (EBIT) = EBIT + Receita Liquida

Margem Liquida = Lucro Liquido + Receita Liquida

A anadlise dos dados apresentados na Tabela 3 revela que, embora
tenha ocorrido uma leve retracao na Receita Liquida entre 2024 e
2025, a companhia manteve sua Margem Bruta praticamente
inalterada (30,6% para 29,9%). Esse comportamento corrobora o
entendimento de Bergmann, Mendes e Nunes (2025), ao
demonstrar a capacidade de sustentacao do poder de barganha
comercial da empresa. Contudo, ao avancar para a Margem
Operacional (EBIT), nota-se um aumento de 4,1% para 50%,

impulsionado pela reducao de provisdes e custos operacionais,


https://revistatopicos.com.br/artigos/analise-dos-indicadores-financeiros-e-das-demonstracoes-contabeis-estudo-de-caso-da-magazine-luiza-s-a-nos-periodos-de-2024-2025?noblockage
https://revistatopicos.com.br/artigos/analise-dos-indicadores-financeiros-e-das-demonstracoes-contabeis-estudo-de-caso-da-magazine-luiza-s-a-nos-periodos-de-2024-2025?noblockage
https://revistatopicos.com.br/artigos/analise-dos-indicadores-financeiros-e-das-demonstracoes-contabeis-estudo-de-caso-da-magazine-luiza-s-a-nos-periodos-de-2024-2025?noblockage

conforme ressaltado por (Zepechouka; Batista; Oliveira, 2025). Por
fim, a Margem Liquida de apenas 0,52% em 2025 reflete a forte
pressao exercida pelas despesas financeiras sobre o resultado final,
evidenciando a necessidade de otimizacao na gestao de passivos

oNnerosos.

4.3. Andlise da Demonstracao do Fluxo de Caixa (Dfc)

Figura 4. Demonstracao do Fluxo de Caixa

Magazine Luiza S.A.

Demonstragoes dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024
(Valores expressos em milhares de Reais - RE)

Fluks da calka dac abividedes opsracionalc

Lucrn oo sxercicio

A wehes para oonodliar o lworo do sxemoiclo a0 calxa gerado pelac (aplloado
nac| atvidades operasonale:

Imposio de renda & contrisulgio sodal reconfeciios fo resulado 12 (EE0.T1E) (1E7.554) (3008 361333
Depredacho = amorizagio 1516|117 1.034.148 14032585 1.2B4.TET 1.333.22=
JUrnis sobrE amprasimas, Ainanclamenms & armendamanins provis ionsso s ZIH5 1.124.283 B4 226 R I-EE L 945,423
Hedge o walkor justs 14178 - .ATE -
Rendimenio o= Shulos & valores mobilsncs 46565} {1=.283) fB.23d) {32657
Equivaléncia parimonial 1314 (ETI.T1E) (LEZETT) [R2T 23y (1LB 455
Movimentacho da provislio para perdas em afvos BE3 210 T25314 BEE.IST T8 121
Provislc para fizcos Thutanos, chiels & tabalhisas 4 fEET.e10) 242 348 4B B340 3121 425
Resultado d= cabia de ahaos EITO ZAET .4ame i1.22=]
Apropriaciio da recelis dBerids = {1 40T) (122407 RE A5 L 503
Despesas com planc de opcdo de acles 20286 23207 20256 23.207
Luprs Bqulde do axersdalo ajuctedo ‘2,040,088 2601322 2.6BEL 90T 1.136.053
(Aumento] reduclo nos athvos coeradorals:

Comas & recEher {EL.EET] “#1.381) (A2 465.003Z)
Tidlos & valores moblilirics 214 87TE A2S 36T (T2 08E 4T3.B45
Esinques 1&2822 =10523) 33318 [EEER-te o]
Comas & receber O pames relscionadas {EEE.433] 204.085) (BB Iy 452 Te3)
Trlouios: & neCuperarn ‘BE 7548 126523 BZ.BEE 181523
Depdstics judidals {1T.8aa) (T 545) [hEd 1E2) {#E7T 230
Cutros afvos 247 {E4.T35) [EZELESTY 6. 35T}
‘Yarizgdc ok atlvos op-sracionalc Bk 28d] (H1TTE) [l.ae2.981) L i=rst]
Aumento {reduplol nos pacssivos oparaclonals:

Formecedores 2.2 11 12.985.088 14.8B6 338 13.296.342
Parceiros = cutnos deposhos - - [2EZ247) (124513
Saldros, ferdas = encarpos sodlals (ET_188) 110,229 BB E1TH 156705
Trleuins & recolner 11472 284577 AFT. s 353.345
Comas a pagar s pariss rejacionssss 178 10780 =.0E4 B.100
Casros. passhns LET 386} (215 i7a) ET TV {216.535)
‘Yarizodo noe paes o oparadkonale 2432 161 13262 200 14.480. 978 13.471 424
Imposin de renda & contriculclo sodal pagos - [Z064) (ZEE0E) 24, 753)
Receblimenio de dividendos 1£1.860 42550 B1.BES 42,550
Fluxs da calka goads pelss athvidadse oparascionale 14.p04 281 15.562.232 A6.T1RITE 15.835.331
Fluxo da oalcs das atividadess de Imvesciimanto

Aquisicho de robllzacdc 16 (. 83T) [RE--R Rl [3S0E2TH {266 800
Aquisicho g attvo Intanghvel 157 {E0.84T] (IS N43) IGB D3Iy JAEZ.54T)
Aumeras de captal em contolada & controlada & conjunto 1314 {614,267} (LS ITE) (B2 TED {543.001)
Pagamento por aquisiclo de controlada - - {16481} [(8B.058])
Fluxo de calcs aplicado nac sttvidades de Investmenio {1135 oad) {55543 1) [1.000 5985 (1. 250,605
Flukc da calks dac abividsdss de finanslamando

Capiaciio oe Srpristros & inandameros 1.ea7.481 300,194 1.BET 49 300,154
Pagamentn de ermprésimos = Inancamerios Fa | {1.285_188) {2.585.551) [1.BEE441) 2.588.145)
Papamenio de Jurcs sobre emprésimos & randamenios Fa | (FHLTIT) (1O 05T) [TEE &3 A2 7Z%
Pagamanio de armendameno mensndl 15 HERE23T) HEEER1E]) [4BDUE4I) {502.135)
Pagamento d= |unos sobre amensamenio mercand 15 {15, 733) {315.484) (343 40y (320755
Pagamenin de formecedons — comenlo iz &3 608) (i2.oe7eed) [13.8E0_328) [12.337.3201)
Aument de caphal social - 1.2500000 - 1.250.000
Papamenio de dhddendos {EIE 000} - 22 -
Fluxo de oalca aplcado nac sthvidadec de Ananodaments (13834 BAB)  (B4.BE3E0S) (V4.BEREIT)  (15.310.574)
Aumento (reduplol do caldo do oalca & sgulvaleniss de calsa [T [EE= T 261 {TE6.1450
Calsa = =quivalemi=s de Calka no Infcks do =xercicio Ti2.848 1L113ee2 182787 2.593.345
Cabm e eqguivaleriss de cala no fim do exerciclo TriET4 Tiss48 1.6TESET 1827457

Fonte: Magazine Luiza S.A 2026.



Quadro 2. Quadro comparativo DFC x DRE

Fluxo de
Caixa
Operacion
al
Investime
nto
Financiam
ento

Comportamen
to (2024-2025)

Positivo,
sustentado
pelo giro de
estoques e
liguidacao de
recebiveis.

Saldo negativo,
decorrente de
aportes na
modernizagao

do imobilizado,
tecnologia e
sistemas.

Saldo positivo,
impulsionado
pela captagao
de
empréstimos e
financiamento
s, sobretudo de
curto prazo.

Impacto na DRE

A receita gera
caixa, mas
margens

comprimidas

limitam o lucro
operacional.

As saidas nao
afetam as
despesas
imediatas da
DRE (sao

capitalizadas no
Ativo),
impactando o)
resultado futuro
apenas via
depreciacao e
amortizacao.

Aumento
acentuado das
despesas
financeiras,
promovendo
expressiva

erosao da
margem liquida
final.

Interpretacao

A conversao de
liquidez
efetiva corrobora as

vendas em

teses de Santos et al.
(2025), demonstrando
resiliéncia operacional
embora a elevacao
dos custos comprima
o lucro final.

A estratégia de
imobilizacao e
expansao tecnologica
reflete o diferimento
de retornos; segundo
Zepechouka, Batista e

Oliveira (2025), esses
investimentos nao
geram impacto
imediato no resultado
econdmico do
exercicio.

A dependéncia de
capital de terceiros
garante liquidez
imediata, mas amplia
o risco financeiro.
Conforme advertem
Santos et al. (2025) e
Zepechouka, Batista e
Oliveira (2025), o custo

oneroso das
captacdes
compromete a

sustentabilidade do
resultado econdmico.



Fonte: Elaborado pelos autores

4.4. Indicadores Financeiros

Indicadores de Liquidez, endividamento e rentabilidade

1) Liquidez Corrente (AC/ PC)

2024:19.550.824 /16.710.550 = 1,17

2025:19.839.054 /17.182.792 = 1,15

Houve leve queda, indicando menor folga para cobrir dividas de

curto prazo.

Il) Liquidez Seca (AC-Estoques) /PC

2024: (19.550.824 - 7.611.132) / 16.710.550 = 0,71

2025: (19.839.054 - 7.181.339) /17.182.792 = 0,74

Melhora marginal, pois 0s estoques cresceram em menor proporcao
do que o ativo circulante como um todo, reduzindo levemente sua

participacao relativa e ampliando a folga do indice.

Ill) Liquidez Geral (AC+ARLP) /(PC+PELP)

2024: (19.550.824 + 7.236.788) / (16.710.550 + 3.179.992) = 1,19

2025: (19.839.054 + 7.302.062) / (17182.792 + 3.946.177) = 1,16

Pequena reducao, sinalizando maior pressao financeira.



IV) Endividamento Geral (Passivo Exigivel /Ativo Total)

2024: (16.710.550 + 3.179.992) / 37.311.858 = 53,4%

2025: (17.182.792 + 3.946.177) / 37.911.158 = 55,4%

Aumento da dependéncia de capital de terceiros.

V) Composicido do Endividamento (PC / Passivo Total)

2024:16.710.550 /19.890.542 = 84,0%

2025:17.182.792 / 21128.969 = 81,3%

Divida ainda concentrada no curto prazo, mas com leve melhora.

Dados fornecidos

Lucro Liquido

2024 - R$ 448.717 mil

2025 - R$ 204.603 mil

Patrimonio Liquido (PL)

2024 - R$11.319.262 mil

2025 - R$11.278.030 mil

Ativo Total

2024 - R$ 37.311.858 mil



2025 - R$ 37.911.158 mil

Receita Liquida

2024 - R$ 38.038.060 mil

2025 - R$ 38.703.387 mil

Calculos:

ROE (Return on Equity)

ROE= Lucro Liguido / Patriménio Liquido

2024 448717 /11.319.262 = 3,96%

2025: 204.603/11.278.030 = 1,81%

Houve queda expressiva, sinalizando reduc¢cao da capacidade de

remunerar o capital proprio.

ROA (Return on Assets)

ROA=Lucro Liquido / Ativo Total

2024 448.717 [ 37.311.858 = 1,20%

2025: 204.603 / 37.911.158 = 0,53%

Também caiu, mostrando menor eficiéncia dos ativos em gerar

lucro.

Margem Liquida



Margem Liquida = Lucro Liquido / Receita Liquida

2024: 448.717 [ 38.038.060 =1,17%

2025: 204.603 / 38.703.387 = 0,52%

Margem liquida reduziu, indicando maior pressao sobre custos e

despesas.

Quadro 3. Comparativo entre os periodos

Indicador 2024 2025 Tendéncia
ROE 3,96% 1,81% L queda
ROA 1,20% 0,53% L queda
Margem Liquida 117% 0,52% v queda

Fonte: Elaborado pelos autores

A analise dos indicadores da Magazine Luiza S.A. (2024-2025)
evidencia um contexto de ajuste operacional, caracterizado pela

reducao da folga financeira e aumento do risco estrutural.

Liquidez e Giro: O recuo na Liquidez Corrente de 1,17 para 1,15 e na
Liguidez Seca de 0,71 para 0,74, confirmam a dependéncia da
realizacao dos estoques para quitar obrigacdes iminentes. De acordo
com Assaf Neto (2015) e Matarazzo (2010), essa configuracao é tipica
do grande varejo, exigindo alto giro operacional para evitar

descasamentos de caixa.



Endividamento e Exigivel: O avanco do Endividamento Geral de
53,4% para 554% e a alta concentragao no curto prazo (81,3% na
Composicao do Endividamento) elevam a pressao sobre o caixa
(Matarazzo, 2010). Conforme salientam Zepechouka, Batista e
Oliveira (2025), a expansao do passivo bruto no contexto dos juros
altos atua como o principal fator de erosao das margens liquidas no

setor.

Rentabilidade e Alavancagem: A retracdao no ROE (de 3,96% para
1,81%), no ROA (de 1,20% para 0,53%) e na Margem Liquida (de 1,17%
para 0,52%) reflete o peso das despesas financeiras e operacionais.
Todavia, a efeito da alavancagem financeira ainda se faz presente: o
ROE (1,81%) supera o ROA (0,53%), evidenciando que o capital de
terceiros amplifica o retorno sobre o capital proprio. Isso é
corroborado por (Bergmann; Mendes; Nunes, 2025). Conforme Assaf
Neto (2015), o uso de capital de terceiros maximiza o retorno do

acionista, mas amplia o risco financeiro global da organizacao.

5. CONSIDERAGOES FINAIS

Este estudo diagnosticou a saude econdmico-financeira da
Magazine Luiza S.A. no biénio 2024-2025 por meio da analise
integrada do BP, da DRE e do DFC e de seus indicadores, cumprindo

0s objetivos propostos.

A Analise Vertical (AV) e Horizontal (AH) do Balanco Patrimonial
ratificou a rigidez estrutural da organizacao. Pelo lado das
aplicacdes, a AV confirmou a dependéncia de capital de giro ao
demonstrar o Ativo Circulante no patamar de 52,3%. Ja a AH
explicitou o aperto operacional sofrido no biénio, com expansao real

de +7,65% nos estoques e +6,25% nas contas a receber, enquanto o



caixa perdeu espaco relativo. Pelo lado das fontes, a AV evidenciou
gue os recursos de terceiros financiaram 70,25% do ativo em 2025.
Esse endividamento foi acompanhado por uma mudanca
qualitativa indicada na AH: retracao de -10,38% em fornecedores,
simultanea ao salto de +42,58% nos empréstimos de curto prazo,
comprovando a substituicao de crédito operacional por dividas

bbancarias onerosas.

No aspecto econdmico, a Margem Bruta manteve-se estavel em
torno de 31,5% (segundo a DRE da controladora), mas o avanco das
despesas operacionais e financeiras comprimiu a Margem Liquida
consolidada para 0,52% em 2025. Em contrapartida, a DFC
confirmou a eficiéncia operacional da companhia, apresentando
fluxo de caixa operacional positivo e capacidade de financiar

investimentos em tecnologia e infraestrutura.

Os indicadores ratificaram esse cenario. o recuo da Liquidez
Corrente (1,17 para 1,15) e a Liquidez Seca de 0,74 demonstram que o
equilibrio financeiro imediato depende do giro de estoques e
recebiveis. A divergéncia entre a queda na rentabilidade dos ativos
(ROA de 0,53%) e a manutencao de um ROE de 1,81% evidenciam a
presenca do efeito da alavancagem financeira, que eleva o retorno

do acionista, mas amplia o risco global.

Conclui-se, portanto que a Magazine Luiza demonstra resiliéncia
operacional sem risco imediato de insolvéncia, mas sua
sustentabilidade depende da reducao de custos financeiros e
renegociacao de dividas. Devido a limitacao do biénio, recomenda-
se que pesquisas futuras ampliem a analise para cinco anos e
realizemm benchmarking com concorrentes diretos (Casas Bahia,

Americanas e Mercado Livre).
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