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Operadora:  
 
Bom dia, senhoras e senhores, e obrigada por aguardarem. Sejam bem-vindos à 
teleconferência da Guararapes Riachuelo para discussão dos resultados 
referentes ao terceiro trimestre de 2018. 
 
Esta teleconferência está sendo transmitida, simultaneamente pela Internet e pode 
ser acessada no endereço: www.riachuelo.com.br/ri. A apresentação também está 
disponível para download no mesmo site. 
 
Informamos que os participantes estarão apenas ouvindo a teleconferência durante 
a apresentação da empresa e em seguida iniciaremos a sessão de perguntas e 
respostas, quando mais instruções serão fornecidas.  
 
Caso algum dos senhores necessite de alguma assistência durante a conferência, 
queiram, por favor, solicitar a ajuda de um operador digitando *0. 
 
Antes de prosseguir, gostaríamos de esclarecer que eventuais declarações que 
possam ser feitas durante essa teleconferência, relativas às perspectivas de 
negócios da companhia, projeções e metas operacionais e financeiras, constituem-
se em crenças e premissas da diretoria da Guararapes Riachuelo, bem como em 
informações atualmente disponíveis para a Companhia. Considerações futuras não 
são garantias de desempenho e envolvem riscos, incertezas e premissas. Estas se 
referem a eventos futuros e, portanto, dependem de circunstâncias que podem ou 
não ocorrer. 
 
Investidores devem compreender que condições econômicas gerais, condições da 
indústria e outros fatores operacionais, podem afetar os resultados futuros da 
empresa e podem conduzir a resultados que diferem, materialmente, daqueles 
expressos em tais considerações futuras. 
 
Gostaria agora de passar a palavra ao Sr. Tulio Queiroz, CFO da Riachuelo. Por 
favor, Sr. Tulio, pode prosseguir. 
 
Tulio Queiroz, CFO:  
 
Bom dia a todos, gostaria de cumprimentar os participantes desta teleconferência, 
na qual comentaremos os resultados do terceiro trimestre de 2018.  
 
Aqui comigo estão presentes Oswaldo Nunes, CEO da Riachuelo, e Marcelo Oscar, 
Controller e RI da companhia.  
 

http://www.riachuelo.com.br/ri
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Passando agora para o material presente em nosso webcast, no slide número 3 nós 
temos os números referentes à receita líquida consolidada de mercadorias da 
companhia. Neste 3T18, este número atingiu R$1.185,7 bilhões, um crescimento de 
5,9%. No 9M18, tal valor atingiu o montante de R$3.466,4 milhões com crescimento 
de 8,7%. Na parte inferior do slide, a gente pode observar os indicadores referentes 
ao crescimento em mesmas lojas. No 3T18, o crescimento em mesmas lojas 
reportado foi 2,8%. É importante destacar a forte base de comparação de 
crescimento referente ao 3T17, onde a companhia evoluiu 13,9%, também em 
mesmas lojas. No 9M18, o crescimento em mesmas lojas totaliza 5,0% ante uma 
base de 10,5%.  
 
Em relação às regiões, a gente pode citar, no âmbito positivo, um crescimento, uma 
retomada importante de Sudeste e Centro-Oeste e, do lado negativo, continua com 
um nível de dificuldade bastante grande na linha de Nordeste já pelo terceiro ano 
consecutivo, assim como a gente vem discutindo com vocês ao longo das últimas 
teleconferências.  
 
Vale destacar também que a operação de celular e perfumaria já representa 13,8% 
das vendas da companhia. Então, este ano a gente ainda percebe um processo de 
maturação da operação de perfumaria, uma construção, na verdade, da base. Ao 
final do 3T18, a companhia tinha 277 lojas operando em perfumaria, enquanto ao 
final do 3T17 em apenas 154 lojas. Então, realmente um período de expansão da 
operação bastante intensa ao longo de todo o exercício de 2018, assim como 
viemos conversado com vocês ao longo das últimas teleconferências.  
 
No que diz respeito ao celular, a base já é bastante parecida, o rollout ocorreu no 
ano passado, neste ano, então, praticamente a operação inteira já se encontra em 
mesmas bases.  
 
No slide seguinte, de número 4, nós temos os números referentes ao ticket médio 
e a base de cartões Riachuelo. Na parte superior do slide, a gente observa que o 
ticket médio neste 3T18 cresceu 4,0%, totalizando R$185,1. No 9M18, o ticket 
médio cresce 2,4%, totalizando R$186,8. Na parte inferior do slide, a gente pode 
observar o tamanho da carteira de cartões da private label e bandeira da 
companhia, que totalizou 30,5 milhões, dos quais 6,1 milhões já são cartões co-
branded.  
 
No slide a seguir, de número 5, nós temos os números referentes ao desempenho 
da operação financeira. Na parte superior do slide a gente observa os números 
referentes à inadimplência, tanto do cartão Riachuelo, quanto na operação de 
empréstimo pessoal. A linha em dourado são os números referentes ao nível de 
perda do empréstimo pessoal, enquanto que a linha azul refere-se ao nível de perda 
do cartão Riachuelo.  
 



Transcrição da Teleconferência 
Resultados do 3T18 

Guararapes Riachuelo (GUAR3 BZ) 
08 de Novembro de 2018 

 

 
3 

 

Começando pelo cartão Riachuelo, o número do nível de inadimplência ficou 
bastante estável, ainda no patamar de 7%, conforme sinalizado inclusive na última 
conferência, então a gente imagina até o final do ano, até o mês de dezembro, que 
este patamar de 7% seja mantido. Então, apesar do crescimento importante dos 
volumes, a principal carteira, ou seja, o principal nível de exposição de risco da 
companhia fica bastante controlado, no patamar de 7%.  
 
Na parte superior do slide, a linha dourada, a gente observa que o nível de 
inadimplência do empréstimo pessoal encerrou o trimestre em 17,9%, bastante 
alinhado com o número reportado no último trimestre. Porém, aqui sim, a gente 
espera um leve crescimento deste indicador para o final de dezembro, 
principalmente por conta dos volumes envolvidos nesta operação.  
 
A gente encerrou o trimestre com R$627,6 milhões de carteira total da operação e 
empréstimo pessoal, apresentando um crescimento de 83,1%. É claro que, com 
este crescimento dos volumes e com este leve crescimento da inadimplência, o 
nível de contribuição é bastante interessante, traz um nível de rentabilidade 
adequado, mas a companhia também tem toda a ciência de que, este sim, é o maior 
nível de exposição ao risco. Então, todo o monitoramento em cima desta operação 
está sendo feito com bastante cuidado.  
 
Na parte inferior do slide, nós temos os números referentes ao estoque de provisão 
realizada para a carteira de crédito. A gente pode observar que a companhia 
encerra este trimestre com 8,1% de estoque de provisão para carteira de até 180 
dias, um número bastante aderente aos níveis de perda projetada que eu comentei 
agora.  
 
Em relação à cobertura de vencidos há mais de 90 dias, a companhia encerra este 
trimestre com 93,0% de cobertura, e todo o estoque de cobertura representa aí 
10,6% acima do mínimo estabelecido pelo Banco Central.  
 
No slide seguinte, de número 6, nós continuamos a falar do desempenho da 
operação financeira e agora trazendo, efetivamente, o resultado operacional deste 
núcleo de negócio. Então, no 3T18, o resultado operacional da operação financeira 
totalizou R$106,3 milhões, um crescimento de 46,5%. No 9M18, este resultado 
operacional totaliza R$319,6 milhões, um crescimento de 14,7%.  
 
No 9M18 ainda tem o efeito do rateio que a gente começou a fazer lá a partir do 
3T17. Então, excluindo o efeito do rateio, o crescimento desta operação financeira 
seria de 38,2%. Aqui, de maneira geral, a companhia continua apresentando um 
crescimento de rentabilidade e de volume bastante saudáveis da operação 
financeira, este processo já vem ocorrendo desde o ano passado, mas simplificou 
ao longo deste ano, ancorado principalmente no crescimento do cartão bandeira e 
do empréstimo mencionado. Como eu mencionei agora pouco, os níveis de 
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inadimplência bastante estabilizados, o empréstimo pessoal com algum nível de 
crescimento até o final do ano, mas ainda trazendo um nível de rentabilidade muito 
interessante.  
 
Desta forma, só para citar alguns números, então a operação de empréstimo 
pessoal cresce seus níveis de receita em aproximadamente 87% neste trimestre, 
no acumulado do ano 70%, enquanto que o bandeira cresce, neste trimestre, 31,6% 
e no acumulado do ano 43,3%.  
 
Então, a grosso modo, é um crescimento de volume ancorado num nível de risco 
bastante equalizado.  
 
No slide seguinte, nós temos os números referentes ao lucro bruto consolidado do 
grupo, onde a gente passa discutir com vocês a questão da margem bruta de 
mercadorias e a margem bruta consolidada. A linha em dourado refere-se à margem 
bruta de mercadorias, enquanto que a linha escura refere-se à margem bruta 
consolidada da companhia. Neste 3T18, o lucro bruto totalizou R$1.116,3 bilhão, 
um crescimento de 15,7%, e a companhia reporta também uma expansão de 
margem bruta de mercadorias de 0,4 ponto p.p., passando de 51,3% para 51,7%.  
 
É importante lembrar que nesta composição de margem também está presente a 
maior participação de perfumaria e celular, conforme mencionado nos primeiros 
slides.  
 
No 9M18, o lucro bruto totalizou R$3.250,3 bilhões, um crescimento de 15,0%, 
enquanto a margem bruta de mercadorias, na linha dourada, saiu de 52,7% para 
52,1%. Aqui, só relembrando, a pressão de margem que a companhia sentiu no 1T 
e também, claro, também tem o mesmo motivo trazendo também o efeito da maior 
participação de celular no mix, mas principalmente a diferença deste 3T18 para o 
acumulado do ano se dá na maior intensidade de perda de margem ocorrida no 1T. 
De lá para cá, a companhia veio recuperando todo o processo de margem com a 
melhor percepção de valor em suas posições, etc.  
 
No slide seguinte, nós temos os números referentes às despesas operacionais do 
grupo, que totalizaram R$668,2 milhões neste 3T18, um crescimento de 6,2%. Aqui, 
é importante sinalizar e apontar para a forte diluição de despesas ocorrida neste 
trimestre especificamente. Em relação à receita líquida, as despesas passaram de 
40,8% para 38,7%.  
 
Para quem acompanhou o 2T18, a gente tinha comentado sobre isto, que os níveis 
de produtividade já vinham sendo trabalhados e revistos desde maio, desde o mês 
de Maio, o indicador de produtividade que a gente reporta no release, ao final de 
Junho, já tinha apontado uma melhora significativa mas, é claro, como isto 
aconteceu até o final de Junho, não tinha ainda parecido nos números referentes 
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às despesas do 2T. Mas agora sim, o número aparece com toda intensidade no 
3T18, mostrando aí realmente o resultado destes novos patamares de produtividade 
mesmo ainda trazendo o impacto dos novos negócios, como perfumaria, e-
commerce e o aumento também nas despesas de marketing, principalmente 
relacionados à mídia, que a companhia decidiu aumentar.  
 
Então, de novo, é um trabalho contínuo, não é um trabalho pontual, isto é importante 
ressaltar, é um trabalho contínuo, é um trabalho de análise das modelagens e, desta 
forma, calibrando aí o número de produtividade cargo a cargo em toda a 
organização para o efetivamente necessário. E aí é claro que de ciclo em ciclo 
novos processos, novas ideias, novos aprendizados ocorrem e aí a gente desafia, 
então, os processos, faz uma releitura dos processos, testa e, uma vez testado, 
passa a elevar novamente os patamares de produtividade baseados em 
benchmarks.  
 
Olhando agora os números do acumulado do exercício, despesa operacional 
totaliza R$2.025,5 bilhões no período de Janeiro a Setembro de 2018, um 
crescimento de 12,6%, e, aqui sim, só relembrando, os números de 1T e de 2T 
vinham bastante impactados principalmente por novos negócios, como eu comentei 
agora pouco, a partir de Maio a gente passa a trabalhar novos ciclos de 
produtividade e a partir do terceiro trimestre ajusta os patamares de crescimento e 
de diluição de despesas.  
 
Na parte inferior do slide, nós temos apenas os números por m², ter uma noção do 
crescimento por m² e o cenário é o mesmo. No acumulado de Janeiro a Setembro 
um crescimento de 9,2%, enquanto que a maior eficiência de despesa aparece a 
partir do 3T com crescimento de 2,9%.  
 
No slide seguinte, de número 9, nós temos o EBITDA ajustado do grupo, que 
totalizou R$223,6 milhões neste 3T18, um crescimento de 37,9%, e uma expansão 
importante de margem EBITDA também, passando de 14,5% no 3T17 para 18,9% 
ao final deste 3T18. No 9M18, o EBITDA consolidado do grupo totalizou R$625,8 
milhões, um crescimento de 16,6% já excluindo o efeito não recorrente reportado 
no 1T do ano anterior.  
 
Aqui, é claro que é a resultante de todos os principais fatores mencionados, então 
o same-store sales aí da ordem de 2,8%, uma exposição de margem bruta de 
mercadorias importante de 0,4 p.p., um controle e um gerenciamento de despesas 
bastante efetivos, uma operação financeira com expansão de volumes importante, 
com um nível de controle de risco bastante adequado, então a resultante, sem 
dúvida nenhuma, é de crescimento importante do resultado operacional no trimestre 
e também já puxando o acumulado do ano.  
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No slide seguinte, de número 10, nós temos o lucro líquido consolidado do grupo, 
que totalizou R$83,3 milhões neste 3T18 com crescimento de 65,2%. No 9M18, o 
lucro bruto totaliza R$223,5 milhões, um crescimento de 31,2% também já excluindo 
o efeito não recorrente reportado no 1T do ano anterior.  
 
No slide seguinte, nós temos os números referentes ao ciclo financeiro da 
companhia. O cenário de ciclo financeiro ficou bastante semelhante com os 
números reportados no 2T, um crescimento de 33,0%, atingiu 202 dias, aqui ainda 
pressionado com a parte de estoque, que cresce 20,9%, totalizando 160 dias. Uma 
pressão também vinda, com menor intensidade, mas existente, na ponta de 
fornecedores, principalmente por conta de composição de mix, e a parte de clientes 
crescendo 13,8%, totalizando 105 dias, principalmente pressionada pelo 
crescimento das operações financeiras, principalmente na carteira de empréstimo 
pessoal e as carteiras relacionadas ao cartão co-branded, conforme mencionado.  
 
No slide seguinte, de número 12, nós temos o endividamento líquido do grupo, que 
totalizou com R$1.267,2 bilhão ao final deste trimestre, porém, bastante 
equacionado no que diz respeito a sua alavancagem. Em relação ao EBITDA, 1,1x 
o EBITDA, um patamar também muito semelhante ao reportado no 2T deste 
exercício.  
 
No slide a seguir, nós temos os números referentes ao CAPEX da companhia, que 
totalizou R$270,9 milhões ao longo destes primeiros nove meses de operação. É 
claro que aqui foi um ano bastante marcado pela retomada dos processos de 
remodelação, a companhia vem reformando bastante lojas, ao longo deste ano vão 
ser mais de 40 lojas a serem reformadas e também um processo de lojas novas, e 
também um foco já bastante claro em investimento de TI, que deve também 
continuar ao longo dos próximos exercícios.  
 
Seriam esses os nossos comentários iniciais e a partir de agora todo o time aqui 
presente encontra-se à disposição para as perguntas. Muito obrigado.  
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Sessão de Perguntas e Respostas 

 
 
Operadora:  
 
Senhoras e senhores, iniciaremos agora a sessão de perguntas e respostas. Caso 
haja alguma pergunta , por favor, digitem *1. Se a sua pergunta for respondida, você 
pode sair da fila digitando *2. As perguntas serão atendidas na ordem em que são 
recebidas. Solicitamos a gentileza de tirarem o fone do gancho ao efetuarem a 
pergunta. Desta forma, uma ótima qualidade de som será oferecida.  
 
Nossa primeira pergunta vem do Sr. Thiago Macruz, do Itaú BBA.  
 
Thiago Macruz, Itaú BBA:  
 
Oi pessoal, bom dia. Na verdade, quem está falando é um Marco. Acho que duas 
perguntas aqui do nosso lado. A primeira é com relação à expansão de margem 
bruta no varejo, se a gente puder ter uma noção de número em cima deste 0,4 p.p. 
de expansão que a gente viu ano contra ano, qual foi o efeito numérico aí dos 
principais fatores? Então, mesmo com esta influência negativa da participação do 
celular e perfumaria e uma melhora de repente na margem do negócio de apparel, 
né, se a gente podia ter uma ideia de número, um breakdown deste 0,4.  
 
E a segunda é em relação aos dias de estoque, né, a gente viu um aumento relativo 
em relação aos dias de estoque. A gente só queria entender como é que a gente 
pode pensar esta linha para frente dada essa maior participação do seu estoque 
com um mix um pouco diferente. Então, com todas estas iniciativas e esta linha de 
produto ganhando mais importância, como é que a gente pode pensar para frente 
a linha de dias de estoque? Obrigado pessoal.  
 
Tulio Queiroz, CFO:  
 
Marco, bom dia, obrigado pelas perguntas. Sua primeira pergunta, em relação à 
margem bruta e à composição aí olhando os números um pouco mais por dentro, o 
que a gente percebeu, ao longo deste 3T, é realmente uma retomada importante de 
performance de margem bruta de mercadorias, principalmente ancorado na boa 
percepção de valor agregado, na maior percepção de valor agregado das coleções.  
 
Isso é uma belíssima notícia para a gente, que vem intensificando já há algum 
tempo todo o trabalho de melhora de construção de coleção, trazendo método para 
a construção de coleção e trabalhando muito a reatividade do que está performando 
bem e o que não está performando bem na área de vendas.  
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Então, abrindo aqui um pouquinho mais o detalhe dos números sem excluir o efeito 
do mix de novos produtos, ou seja, sem excluir celular e perfumaria da conta, a 
margem bruta de mercadoria teria expandido 1,5 p.p. no trimestre, ou seja, o efeito 
do mix traz para baixo a margem bruta em 1,1 p.p., a resultante disto é o 0,4 
reportado.  
 
Então, este 1,5 de expansão puro do core para a gente é uma belíssima notícia, e 
lembrando que a parte de câmbio não ajudou ao longo destes últimos trimestres, 
né, então realmente isto aí é o reflexo, como eu comentei, de um trabalho bastante 
ancorado em qualidade e qualidade de construção de coleção e também de 
qualidade de construção e desenvolvimento de produto.  
 
No 9M18, o efeito também é parecido em termos de intensidade, então você pode 
considerar mais ou menos esse nível de patamar para o ano como um todo.  
 
Entrando para sua segunda pergunta, em relação aos dias de estoque, este assunto 
a gente vem conversando com vocês já desde o 2T, então o patamar de nível de 
estoque já no 2T tinha saído um pouquinho do eixo, tem alguns pontos que é 
importante a gente ressaltar, é claro que a companhia vem trabalhando neste tema 
já com bastante intensidade já desde o final do 2T, quando a gente percebeu 
realmente que o nível de venda tinha saído, tinha ficado um pouquinho a desejar, e 
consequentemente os estoques acumularam já no segundo trimestre.  
 
No decorrer deste 3T, a parte de inverno a gente conseguiu vender boa parte disso 
no mês de Agosto, que fez temperaturas baixas, então eu acho que a boa notícia 
em relação a este tema é que 80% do estoque é aderente à estação, apenas 20% 
não é aderente. Nestes 20% não aderentes, metade é de produtos básicos, que se 
refere obviamente à estação de inverno.  
 
Então, existe, sim, este problema do nível de estoque, a gente está tomando as 
decisões, todas as decisões relativas a ajuste de carteira junto aos fornecedores já 
foram tomadas, eu acho que um outro ponto que ajuda também é a boa 
performance da coleção de verão ao longo do mês de Outubro. A gente está 
bastante satisfeito com a performance e, visto que é uma coleção, também como 
eu comentei, já posicionada em maior qualidade, maior percepção de valor, tem 
sido muito bem recebida em todas as praças. E a gente não pode também ignorar 
o fato de o ambiente do país poder entrar agora e refletir isto numa maior confiança 
para o consumidor, que também deve ajudar.  
 
Então, assim, todos estes elementos combinados, o que a gente imagina até o final 
do ano é que este nível de estoque que a gente reportou neste 3T, com crescimento 
ano contra ano de 32%, venha para um patamar aí melhor do que este patamar 
reportado e fique aí em torno da seguinte equação: 10% referente a crescimento de 
vendas, que é mais ou menos aí o número que a gente espera, e aí 10% de nível 
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de estoque. Ou seja, bastante melhor do que estes 32% que a gente tem hoje. 
Enfim, é isto o que a gente encontra.  
 
Tem um outro ponto importante que eu me lembrei agora, que é importante dividir 
com vocês: todo o trabalho que a gente vem fazendo de melhorar o nível de 
reatividade ao que está ocorrendo na área de vendas, é claro que você tem que 
fazer toda a engenharia dos processos por trás disto, principalmente relacionados 
aqui às nossas próprias fábricas, então uma boa parte do mix a gente faz um 
trabalho de deixar realmente um nível de estoque disponível para uma reatividade 
praticamente imediata ao que está performando na área de vendas, e este núcleo 
a gente intensificou a partir deste 3T.  
 
Então, é só mais um componente aí que, também de alguma forma, pressiona o 
patamar de estoque.  
 
Sr. Thiago Macruz:  
 
Perfeito, obrigado.  
 
Operadora:  
 
Nossa próxima pergunta vem do Sr. Vagner Salaverry, da Quantitas.  
 
Vagner Salaverry, Quantitas:  
 
Bom dia a todos. Duas perguntas, Tulio. Primeiro, se você pode me dar uma ideia 
de como é que está a operação de e-commerce, qual é a relevância que ela está, a 
questão do click and collect, se já está funcionando dentro daquilo que vocês estão 
esperando, e qual é a expectativa de vocês de evolução dela ao longo do ano de 
2019, principalmente qual é o incremento que ela pode trazer nas vendas do grupo.  
 
E, em segundo, eu queria ter uma ideia, a gente já tem um cenário agora um pouco 
mais claro passada a eleição, o presidente que ganhou a eleição é mais alinhado 
ao mercado, é um presidente reformista. Considerando que vocês já, desde 2015 
para cá, abriram um ritmo mais baixo de lojas, 19 lojas que aumentaram o número 
total de 2015 para cá, queria ter uma ideia, para 2019, se vocês já têm um número 
com este novo cenário, se vai ter um número um pouco maior de abertura de lojas, 
enfim, o quê que vocês estão pensando em termos de investimento de expansão? 
Obrigado.  
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Tulio Queiroz, CFO:  
 
Vagner, bom dia, obrigado pelas perguntas. Em relação ao e-commerce, a 
companhia está bastante satisfeita em relação ao desempenho que a gente vem 
performando, não só no top line, como também no que diz respeito a níveis de 
rentabilidade.  
 
Eu vou explicar um pouquinho. Desde que a gente criou e-commerce, o primeiro 
ponto, assim, a gente sempre cuidou para que o e-commerce já nascesse com um 
conceito de omnicanal. Então, desde o primeiro momento o cartão Riachuelo, por 
exemplo, já tinha todas as transações homologadas no e-commerce, todo o 
desenho e a plataforma já foi criada para toda a sintonia ocorrer melhorando a 
integração entre lojas físicas e o universo online.  
 
O que eu posso dizer do e-commerce é que a gente está aí ao longo do segundo 
ano de operação ainda não completo, praticamente a operação tem um ano e meio, 
é uma operação que vem crescendo num ritmo muito intenso, ela já é o principal 
canal de vendas da companhia hoje, ou seja, é a maior loja, digamos assim, da 
empresa, mas a gente não gosta desta comparação porque, na verdade, é um 
universo completamente novo, é um universo de relacionamento com o cliente, de 
integração com o cliente para facilitar e reduzir atrito com o cliente. Então, 
realmente, que isto pode se tornar realmente algo muito grande durante os próximos 
anos.  
 
E um ponto importante também é a questão da rentabilidade. A gente sempre teve 
um cuidado com o canal de e-commerce para não dar nenhum tipo de carta branca 
relacionada apenas a crescimento. É claro que crescimento é importante, é claro 
que todo mundo quer ganhar share, mas é muito importante o canal já nascer com 
esta consciência de gerar valor.  
 
Então, a gente espera atingir o breakeven dessa operação ao longo do segundo 
ano da operação, a gente já está muito próximo disso, e aqui são algumas variáveis-
chave, né, duas, óbvio, vocês conhecem bem: é toda a parte de despesa de 
marketing, que no e-commerce tem uma relação muito forte com atração de fluxo 
para o site ou para o aplicativo; e a questão de fretes também, que é outra variável 
bastante sensível na operação.  
 
Então, conseguindo crescer e equalizando estas duas variáveis, tanto frete quanto 
a despesa de marketing para que a marca fique mais independente destas 
despesas, eu não tenho dúvida que é um crescimento extremamente sustentável e 
bastante interessante para os próximos anos.  
 
Indo para a sua segunda pergunta, que diz respeito a lojas novas, nós dividimos 
com você aquele guidance com relação a perspectivas macroeconômicas daqui 
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para frente. Claro que ainda tem algum nível de incerteza, mas, realmente, não 
tenho dúvida que a gente está muito mais animado do que diz respeito a 
crescimento de renda, ritmo de consumo, confiança do consumidor e etc. Mas é 
importante também deixar muito claro que, assim, a quantidade de lojas novas está 
muito atrelada também às oportunidades que vão surgir. Então, a gente tem que 
tomar muito cuidado para não se entusiasmar e abrir loja eventualmente em lugar 
que não deve abrir.  
 
Então, realmente a gente não tem ainda um número para passar para vocês em 
relação à quantidade de lojas para o ano que vem, mas o driver continua sendo as 
boas oportunidades. Mas é claro que, num ambiente mais propício aos negócios, 
estas novas oportunidades tendem a aparecer em maior quantidade.  
 
Então, o que eu posso dividir com vocês é que a gente está muito atento para essas 
oportunidades que surgirão.  
 
Vagner Salaverry, Quantitas:  
 
Okay, obrigado.  
 
Operadora:  
 
Nossa próxima pergunta vem da Sra. Helena Vilares, do Bradesco.  
 
Helena Vilares, Bradesco:  
 
Oi, bom dia, pessoal, e obrigado por pegar minha pergunta. Só queria entender um 
pouco melhor o quanto foi o same-store sales excluindo o efeito de perfumaria e 
celular. Eu imagino que celular não seja mais tão forte, dado que vocês falaram que 
o número de lojas já tinha sido forte no 3T17 versus 3T18, mas ainda há o efeito 
perfumaria, dado que saiu de 154 lojas para 277 lojas, deve ser um efeito um pouco 
mais forte aí no same-store. Então, eu só queria ter uma ideia do same-store só da 
parte de apparel.  
 
E a minha segunda pergunta, na realidade, é em relação à financeira, que o 
crescimento de EBITDA tem sido bem forte no 2T e no 3T deste ano e eu vejo que 
está muito atrelada a uma receita mais forte, mas eu só queria entender, agora em 
2019, como é que a gente pode olhar um pouco para isto, dado que a base, a 
comparação contra 2018, já vai estar bem maior. Então, só queria entender um 
pouco isto. Obrigada.  
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Tulio Queiroz, CFO:  
 
Helena, bom dia, obrigado pelas perguntas. Em relação ao seu primeiro ponto, do 
same-store sales excluindo os efeitos de celular e perfumaria, como eu comentei na 
apresentação, estes dois novos negócios já representaram neste 3T18 13,8% das 
vendas da companhia. Então, excluindo este núcleo do same-store de 2,8% 
reportado, este número seria para -0,3%, e no ano +5% seria +15%. Então, estes 
seriam os números excluindo os novos negócios.  
 
Entenda que, para a sua pergunta em relação ao EBITDA da operação financeira 
para 2019, eu concordo com você, eu acho que a grande intensidade, o maior 
volume e intensidade, o maior crescimento apresentado sem dúvida nenhuma foi 
ao longo deste final de 2017 e toda a construção ao longo de 2018, e foi uma 
construção de volume ancorada numa expansão do cartão bandeira (inclusive de 
standing) e uma expansão importante na operação de empréstimo pessoal.  
 
Eu diria o seguinte, que toda a parte de operação do cartão Riachuelo ou do cartão 
bandeira, o Riachuelo co-branded, ela tem algum nível de aderência com as vendas 
do varejo da própria Riachuelo, tem também uma aderência importante a todo o 
trabalho de bancarização que a companhia vem fazendo com a sua base de 
clientes, a gente ainda enxerga bastante oportunidade neste núcleo. Então, eu diria 
que estas duas frentes ainda têm um fôlego de crescimento bastante interessante 
ao longo de 2019, pelo menos é o que a gente enxerga de oportunidade.  
 
O empréstimo pessoal também tem, mas é claro que não com a intensidade que a 
gente trouxe a operação para 2018. Como eu comentei, esta operação cresce mais 
80% em 2018, pela primeira vez a carteira de empréstimo pessoal superou a marca 
de R$600 milhões e fechou este trimestre com R$627,6 milhões.  
 
Então, esta operação, sim, deve agora estabilizar daqui para frente por uma razão 
bastante simples: É uma operação que é mais sensível ao nível de risco, então é 
claro que ela traz uma rentabilidade muito atrativa, mas a gente conhece muito bem 
também o risco que está por trás desta operação. Então, a gente não quer esticar 
demais o nível de inadimplência passando ali de 19 ou 20%. E aí você começa 
efetivamente a equilibrar volume vis-à-vis o nível de risco efetivo.  
 
Então, claro que ainda há oportunidade ao longo de 2019, mas com um nível de 
crescimento mais estável.  
 
Mas, enfim, eu diria que, por outro lado, a cada ano que passa, na operação 
financeira a gente acaba, no decorrer dos exercícios, encontrando oportunidades 
bastante interessantes e, sempre, sem se esquecer da gestão de risco. Esta é uma 
operação que, em alguns momentos, já teve crescimentos fortes, quando precisou 
frear por qualquer motivo a boa notícia é que a duration da operação é uma duration 
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curta, a gente está falando em seis meses, sete, oito meses você consegue 
controlar bastante a intensidade das carteiras, e eu diria que de 2016 para cá a 
gente vem acelerando esta operação e cada ano encontrando possibilidades 
interessantes.  
 
Este ano mesmo, no que diz respeito ao empréstimo pessoal, foi um crescimento 
de volume muito ancorado em discussões comerciais, em formas de conversar com 
cliente, forma de oferecer a esse cliente, até quebrando um pouco este cliente 
alguns níveis de perfis, trabalhando taxas diferenciadas, enfim, existe aí um 
universo bastante interessante ainda a ser trabalhado.  
 
Helena Vilares, Bradesco:  
 
Está ótimo, muito brigado.  
 
Operadora:  
 
Nossa próxima pergunta vem do Sr. André Esteves, do Brasil Plural.  
 
Andrés Esteves, Brasil Plural:  
 
Bom dia Tulio, bom dia Marcelo. Na verdade, eu só queria explorar um pouco mais 
a performance da companhia no Nordeste. Eu queria entender o quê que vocês 
estão achando que é o grande entrave aí para você ter uma alavancagem maior 
nas vendas. E também queria saber se a companhia tem algum projeto em curso 
para tentar destravar este valor do Nordeste. É isto.  
 
Tulio Queiroz, CFO:  
 
André, bom dia, obrigado pela pergunta. A região Nordeste sem dúvida nenhuma é 
o nosso, se não o nosso melhor mercado, mas um dos principais mercados da 
companhia por motivos óbvios: Nossa marca é muito forte na região, nós temos 
índices elevadíssimos de venda por metro quadrado na região. Agora, não dá para 
a gente esquecer de o quanto a região vem sofrendo no que diz respeito aos efeitos 
macroeconômicos, é uma região realmente que sofreu muito, perdeu muito o seu 
potencial e a sua força de consumo por tudo o que vem ocorrendo, também é uma 
região em que a companhia possui lojas de tamanho grande, que é algo que a gente 
vem trabalhando também no que diz respeito às reformas, a gente falou aqui que 
este ano nós vamos transformar mais de 40 lojas, e claro que como a gente está 
fazendo esse trabalho já de transformação, de reforma nas lojas, a gente está 
fazendo um trabalho específico, um radar e análise de oportunidades de reduções 
diárias.  
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A gente sabe e vocês sabem muito bem como o varejo ao longo dos últimos anos 
se transformou, o que fazia muito sentido ter áreas enormes ao longo dos últimos 
anos, hoje realmente você consegue ter uma operação muito mais eficiente com 
menos nível de estoque e loja e, consequentemente, precisando de menos área. 
Então, não tenha dúvida que dá para extrair mais valor e mais EBITDA da região 
Nordeste também por esta frente.  
 
No que diz respeito às coleções, o que a gente tem feito é um trabalho específico 
nestas regiões ajustando o mix para esta regiões, para estes mercados mais 
sensíveis, eventualmente mais sensíveis a preço, a gente sabe disso, 
principalmente neste momento em que a companhia vem trabalhando, como eu 
comentei aqui, vem buscando um nível de coleção de mais valor agregado, de mais 
qualidade. Mas a gente não pode esquecer que existem regiões e mercados muito 
sensíveis a preços.  
 
Então, estes ajustes de mix inclusive a gente começou a fazer com mais intensidade 
já ao final deste terceiro trimestre e vamos intensifica-lo ainda mais a partir de agora.  
 
Andrés Esteves, Brasil Plural:  
 
Okay, obrigado.  
 
Operadora:  
 
A sessão de perguntas e respostas está encerrada. Gostaria de passar a palavra 
ao Sr. Tulio Queiroz para as considerações finais.  
 
Tulio Queiroz, CFO:  
 
Gostaria de mais uma vez agradecer a todos os participantes desta teleconferência 
e dizer que todos aqui estão à disposição através dos contatos do nosso time de 
relações com investidores. Muito obrigado e tenham todos um bom dia.  
 
Operadora:  
 
Obrigada. A teleconferência de resultados da Guararapes Riachuelo está 
encerrada. Agradecemos a participação de todos e tenham um bom dia.  
 
 


