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RESUMO

As lojas ancoras de experiéncia, operagbes de uso misto como restaurantes e
operagdes de entretenimento vém se consolidando como estratégias para ampliar o
fluxo de visitantes, prolongar o tempo de permanéncia e promover experiéncias
diferenciadas em shopping centers. Nesse sentido, essa pesquisa tem como objetivo
analisar a influéncia da implantagéo de lojas ancoras de experiéncia na performance
financeira de shopping centers, a partir de um estudo multicaso com abordagem
qualitativa e quantitativa. O tema ganha relevancia em um contexto de transformacéao
do varejo, impulsionado pela ascensao do e-commerce, pela mudanga nos habitos de
consumo e pela necessidade de reinvencao dos espacos fisicos de compra. A
metodologia adotada contempla a analise de trés casos de shopping centers
brasileiros que incorporaram ancoras de experiéncia entre 2018 e 2023. Foram
utilizados dados secundarios (relatérios financeiros, fluxo de vendas, receita de
aluguel, vacancia) e dados primarios obtidos por meio de entrevistas semiestruturadas
com gestores dos shoppings. A analise dos resultados emprega triangulacao entre
dados qualitativos e quantitativos, com apoio dos softwares. Os resultados
preliminares indicam incremento real nas vendas e crescimento liquido na receita de
aluguel acima dos indices inflacionarios, além da reconfiguragédo positiva do mix de
lojas no entorno das novas ancoras. Esses achados evidenciam que as ancoras de
experiéncia ndo apenas cumprem um papel atrativo, mas também contribuem para a
sustentabilidade econdmica dos shoppings.

Palavras-chave: shopping centers; lojas ancoras de experiéncia; performance
financeira; experiéncia do consumidor; varejo fisico.



ABSTRACT

Experience-anchor stores, mixed-use operations such as restaurants and
entertainment venues, have increasingly been consolidated as strategies to expand
visitor traffic, extend dwell time, and promote differentiated experiences in shopping
centers. In this context, this research aims to analyze the influence of implementing
experience-anchor stores on the financial performance of shopping centers through a
multiple-case study using both qualitative and quantitative approaches. The topic
becomes especially relevant in a context of retail transformation, driven by the rise of
e-commerce, changes in consumer habits, and the need to reinvent physical shopping
spaces. The methodology adopted includes the analysis of three Brazilian shopping
center cases that incorporated experience anchors between 2018 and 2023.
Secondary data were used, including financial reports, sales flow, rental income, and
vacancy rates, as well as primary data obtained through semi-structured interviews
with shopping center managers. The analysis of the results employs triangulation
between qualitative and quantitative data, with software support. Preliminary findings
indicate a real increase in sales and net growth in rental income above inflation rates,
in addition to a positive reconfiguration of the tenant mix surrounding the new anchors.
These findings show that experience anchors not only fulfill an attractive role, but also
contribute to the economic sustainability of shopping centers.

Keywords: shopping centers; experience anchor stores; financial performance;
consumer experience; brick-and-mortar retail.
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1 INTRODUGAO

Nos ultimos anos, o ambiente de negédcios enfrentado pelos shoppings Centers
tem passado por uma série de mudangas significativas. O crescimento industrial e
urbano, iniciado nos anos 1970, paralelamente gerou um aumento no setor de
servigos, potencializando o crescimento do setor de shopping centers, que
inicialmente contou com o financiamento de bancos publicos, como a Caixa
Econdmica Federal (CFE). Conforme a ABRASCE (Associacédo Brasileira de
Shoppings Centers) o numero de empreendimentos dobrava a cada 5 anos, até
meados dos anos 2000 (Padilha, 2005). Desde 2013, apesar de uma base muito maior
de empreendimentos, o setor apresenta crescimento de menos de dois por cento ao
ano na quantidade de novos ativos, mesmo estando presente em apenas 245 dos
5.570 municipios do Brasil (ABRASCE, 2023).

Nos ultimos anos, a crescente popularidade do comércio eletrénico,
impulsionada pela digitalizacédo e pelas novas demandas dos consumidores, tem
desafiado o modelo tradicional desses centros comerciais. Nesse sentido, os
empreendimentos tém apostado cada vez mais em lojas ancoras, que, segundo a
definigdo da ABRASCE (2012), sao lojas com mais de 1.000 m? de area bruta locavel,
compostas por grandes marcas ou estabelecimentos de renome que atraem uma
parte substancial do fluxo de consumidores, desempenhando, assim, um papel
estratégico e crucial. Em poucas palavras, o fato da perspectiva de possuir uma marca
fazer uma pessoa se sentir bem é um atributo determinante, mesmo que a marca seja
funcionalmente semelhante a outras concorrentes. (Solomon, 2015).

No entanto, os tempos mudaram, e os shopping centers ja nao podem ser
definidos exclusivamente como centros de compra. Segundo a pesquisa ‘Perfil do
Frequentador de Shopping centers’, realizada pela ABRASCE (2023), apenas 37% do
publico vai aos shoppings com a intengao de fazer compras. Diversao, socializagao,
informacao e solugcao de problemas sdo as demais motivagdes. Uma das principais
consequéncias desse novo comportamento dos consumidores é a reconfiguracao da
oferta de lojas, com um crescimento consistente de segmentos como o de alimentagao
(Marinho, 2017).

Dessa forma, os empreendimentos tém buscado cada vez mais lojas que
consigam gerar engajamento e atratividade entre os consumidores. As chamadas
lojas "wishlist", que podem ser classificadas como ancoras de experiéncia, nao
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apenas desempenham a funcio tradicional de atrair consumidores, mas também
estdo cada vez mais orientadas para a criacdo de experiéncias diferenciadas.
Conforme (Shanmugam, 2012) as ancoras s&o categorizadas em niveis, conforme os
produtos que vendem, gerando atratividades diferentes ao publico. De acordo com os
estudos de (Howard, 2007), as lojas ancoras de experiéncia, sdo operag¢des de uso
misto como restaurantes e operagdes de entretenimento, que fazem com quem o
consumidor fique mais tempo dentro de um shopping e, consequentemente, gaste
mais dinheiro.

Esses estabelecimentos integram aspectos de entretenimento, gastronomia e
servicos, além da venda de produtos, moldando uma experiéncia de consumo mais
completa e integrada. A transicdo de um modelo puramente transacional para um
modelo de experiéncia contribui para aumentar o tempo de permanéncia dos
consumidores nos shoppings, além de estimular o consumo em outras lojas (Leung;
Liu.; Zhou, 2024). Isso coloca essas as lojas ancoras de experiéncia no centro da
estratégia de renovacgédo dos shopping centers, uma vez que 0s consumidores,
especialmente as geragdes mais jovens, buscam ndo apenas a conveniéncia da
compra, mas também uma experiéncia mais envolvente. Esse fenbmeno ocorre, pois,
conforme Solomon (2015), a sociedade esta evoluindo de uma cultura de massa, em
gue muitos consumidores tem a mesma preferéncia, para uma cultura diversa, em que
se tem uma quantidade quase infinita de opgdes. Nessa perspectiva, conforme a
ABRASCE (2024), um dos principais atributos de um shopping Center é o seu mix de
lojas, que quando bem equilibrado e diversificado consegue atrair clientes, mesmo os
que moram longe.

Adicionalmente, as lojas ancoras de experiéncia desempenham um papel
essencial na performance financeira dos shopping centers. Elas atuam como
catalisadoras de fluxo de clientes, gerando ndo apenas impacto direto por meio de
suas proéprias vendas, mas também um efeito de transbordamento, que beneficia as
lojas adjacentes (Konishi; Sandfort, 2003). Esse fendbmeno é especialmente relevante
em um contexto em que muitos shoppings enfrentam dificuldades com a vacancia de
lojas menores e desafios para manter os niveis de rentabilidade e fluxo de caixa. O
sucesso das lojas ancoras de experiéncia pode ser visto como um elemento critico
para a sobrevivéncia e competitividade dos shopping centers, auxiliando na
modernizagao dos espagos ao redor e, assim, criando um ambiente com capacidade

de incrementar a rentabilidade.
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Nesse sentido, esta dissertagéo visa investigar a relagédo entre a presenga de
lojas ancoras de experiéncia e a performance financeira dos shopping centers,
utilizando uma abordagem de estudo multicaso, com métodos de pesquisa qualitativa
(entrevistas) e quantitativa (comparativo de vendas e geragdo de aluguel das areas
estudadas).

Para tanto, este trabalho esta estruturado em seis capitulos. Inicialmente, tem-
se a introducdo, em que sdo apresentados o contexto e a relevancia do estudo,
destacando a evolugcdo dos shopping centers no Brasil e a importancia das lojas
ancoras de experiéncia como estratégia, além dos objetivos a que a pesquisa se
propde. Na sequéncia, o referencial teérico aborda a loja ancora como um recurso
estratégico, além de temas como a histéria dos shoppings no mundo e no Brasil, a
evolugao do fluxo de visitantes nos ultimos 13 anos e um comparativo entre o consumo
em shopping centers e no comércio eletrbnico no mesmo periodo. O capitulo 3
apresenta o método, detalhando a abordagem adotada, incluindo a definicdo dos
critérios para selecao dos casos, bem como as técnicas de coleta e analise de dados,
combinando métodos qualitativos e quantitativos.

O capitulo 4 contempla a apresentagao e analise dos resultados, estruturada a
partir do teste das hipoteses propostas. Sdo analisados os efeitos das ancoras,
especialmente as de experiéncia, sobre a area de influéncia, o desempenho de
vendas e a geragao de aluguel, tanto de forma isolada quanto em comparacao entre
grupos de controle e tratamento, permitindo uma avaliagdo robusta dos impactos
dessas estratégias nos empreendimentos. O capitulo 5 discute os resultados obtidos
a luz do referencial tedrico, evidenciando suas implicagées gerenciais e académicas.
Por fim, o capitulo 6 apresenta as conclusées do estudo, suas limitagdes e sugestdes

para pesquisas futuras.

1.1 DELIMITAGAO DO TEMA E PROBLEMAS DE PESQUISA

Nas sociedades antigas, alguns aspectos fisicos constituiam elementos
organizadores do tempo e dos espacos sociais, funcionando como centros de
atividades, como a agora grega, o forum romano e, posteriormente, os bazares
arabes, onde as atividades de troca sempre encontraram seu lugar. Esses espacgos
abertos, que funcionavam como locais de reunido foram substituidos, na cidade

medieval, pelas pragcas de mercado, criadas pelos mercadores e suas mercadorias.
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Eram nesses espagos que acontecia o abastecimento das populagdes locais (Garrefa,
2019).

O transbordo das atividades varejistas a partir dessas pragas de mercado, cujos
produtos comercializados acabavam por dar nome as ruas ao redor, fez com que a
rua assumisse uma importancia ainda maior como espaco publico e lugar de encontro
nos séculos XVIIl e XIX. A Grand Place, em Bruxelas, € um exemplo paradigmatico,
sendo um caso emblematico de praca histérica onde o comércio se expandiu para o
entorno e contribuiu para a formacao de uma malha urbana viva e funcional. Assim, a
cidade ndo era apenas cenario das trocas, mas era construida a partir delas, com o
varejo desempenhando um papel fundamental na conformagao dos espagos urbanos
(Garrefa, 2019).

Tende-se a ver o Shopping como um fenémeno recente, americano e bastante
banal, que nasceu da conveniéncia demografica, mas o Shopping sempre esteve
presente no contexto de mercado, com outros nomes e em formas um pouco
diferentes, uma vez que desde o principio da civilizagdo, o mundo foi organizado em
partes em torno da fungcdo do comércio. Até as sociedades agrarias mais simples,
precisavam de locais para expor e vender suas mercadorias, e desse impulso vieram,
mercados, povoados e cidades. O shopping €, em seu amago, simplesmente um
principio organizacional que ainda nao perdeu a utilidade talvez nunca perca
(Underhill, 2004).

No inicio do século XX, a produgao industrial fordista, ao provocar uma
mudanga no ritmo de vida, transformou a rua, espago publico por natureza, em um
local rapidamente ocupado por seu principal produto — o automaével. Esse espaco foi
entdo substituido, nos espagos modernistas, pelos espagos planejados, onde o
comportamento dos individuos também passou a ser regulamentado. Salvo raras
excegdes, produgao industrial ndo consistiu em uma centralidade (Lefebvre, 1967). A
cidade capitalista teve de criar o centro de consumo, dando um duplo carater a essa
centralidade capitalista recriada: lugar de consumo e consumo do lugar. Ou seja,
juntamente com os objetos a consumir, consome-se 0 espago, agora e cada vez mais
planejado, que se impde como lugar de encontro e troca e prepara o terreno para o
surgimento e desenvolvimento dos empreendimentos do tipo shopping Center
(Garrefa, 2019).

Conforme Underhill (2004), o primeiro shopping americano, surgiu em Edinna,

Minnesota, em 1956, e atualmente os shoppings constituem um dos cenarios mais
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dominantes de compra dos Estados Unidos, sendo implantado no Brasil nos moldes
similares, em 1966, na cidade de Sao Paulo (Padilha, 2005).

O foco dessa dissertagdo é os shopping centers no Brasil, que continuam
apresentando crescimento, porém ja mostram sinais de que existe a necessidade de
adaptacao do modelo aos novos anseios do consumidor.

Para identificacdo deste problema de pesquisa, sdo apresentados dois
indicadores importantes para os shoppings Centers: o faturamento e o numero de
visitantes. E possivel perceber que, conforme o Grafico 1, as vendas através do e-
commerce no Brasil apresentaram alta taxa de crescimento nos ultimos anos,
chegando a igualar o valor vendido nos shoppings, basicamente saindo de uma

diferenga de mais de 350% para ultrapassar em 3% a venda dos shoppings em 12

anos.
Grafico 1 - Comparativo de vendas em Shoppings vs E-Comerce
Comparativo de vendas em Bilhoes de Reais
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Fonte: Adaptado de ABRASCE (2025).

Outro ponto que merece reflexao € o niumero de visitantes nos shoppings por
ano. De acordo com Solomon (2015), quanto maior o envolvimento construido com o
consumidor, maior € a influéncia exercida sobre sua decisdo de compra. Nesse
sentido, o aumento no fluxo de visitantes ou na frequéncia de suas visitas aos
shoppings potencializa as oportunidades de ativagao dos fatores que impactam suas

escolhas de consumo. Assim, a busca por estratégias que promovam o crescimento
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no numero de visitantes torna-se fundamental, ndo apenas para ampliar o
engajamento, mas também para gerar um incremento direto nas vendas. Quando se
observa o Grafico 2, percebe-se uma diminuicdo na escala de crescimento, em anos
pré-pandemia, posteriormente um grande impacto no ano de 2020, em que as
medidas de restri¢cao a circulacdo foram mais severas, com uma retomada em 4 anos,

ultrapassando apenas em 2024 os numeros de 2019.

Grafico 2 - Numero de visitantes em Shoppings
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Fonte: Adaptado de ABRASCE (2025)

Esses indicadores demonstram que, apesar do continuo crescimento dos
shopping centers no Brasil, o cenario atual aponta para uma transformagao no
comportamento do consumidor, cada vez mais inclinado ao consumo digital e menos
dependente das compras fisicas. Com a ascensido do e-commerce € 0 aumento do
acesso a marketplaces digitais, é evidente que os shopping centers precisam repensar
seu papel, incorporando elementos que possam atrair e reter visitantes em um
ambiente onde o consumo digital esta cada vez mais incorporado ao habito dos
consumidores. (Marinho, 2017).

Conforme Rey (2010), na fase de inauguragao e consolidagao de um shopping
Center, seu desempenho corresponde basicamente ao desempenho de suas lojas
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ancoras, pois mesmo com faturamento reduzido, cria-se o habito de frequentar o
shopping e com o tempo garantindo o consumo das demais lojas.

Frente ao exposto, emerge a seguinte questao de pesquisa: Em que medida a
presenca de uma loja ancora moderna atua sobre a performance estratégica e

financeira de shopping centers?

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral deste trabalho é analisar os efeitos da incorporagéo de lojas
ancoras de experiéncia na performance estratégica e financeira de shopping centers,
considerando seus impactos nas vendas, na geragao de receitas e na atratividade dos

empreendimentos.

1.2.2 Objetivos especificos

a) identificar os impactos da incorporagdo de lojas ancoras no fluxo de
consumidores e na frequéncia de visitas aos shopping centers;

b) avaliar a relagcédo entre a presenca de lojas ancoras de experiéncia e o
crescimento das vendas no raio de influéncia desses estabelecimentos;

c) examinar a influéncia das lojas ancoras de experiéncia na valorizagao
imobiliaria e na geracao de receita de aluguel das areas impactadas;

d) comparar a performance financeira de shopping centers que adotaram
lojas ancoras de experiéncia com a média do mercado;

e) explorar as percepgdes de gestores sobre os efeitos das lojas ancoras

de experiéncia na atratividade e sustentabilidade dos empreendimentos.

1.3 JUSTIFICATIVA

O setor de shoppings encerrou o0 ano de 2024 com 648 empreendimentos em
operacao no Brasil, sendo responsavel por mais de um milhdo e sessenta e trés mil
vagas de empregos diretos. ABRASCE (2025). Gerando mais de 198 bilhdes de reais

em faturamento, o segmento apresenta relevante participagao na dindmica econémica
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do Brasil, correspondendo a quase 19% de todas as vendas do varejo no Brasil, além
da geracdo de mais de 1 milhdo de postos de trabalho diretos e quase 3 milhdes de
postos de trabalho, considerando os postos indiretos ABRASCE (2025). O setor de
shoppings corresponde atualmente, a 2% do PIB nacional e 14% do total de empregos
do varejo (Exame, 2025).

A relevancia deste tema esta alinhada com as necessidades atuais de
adaptacdo enfrentadas pelo setor de shopping centers, que busca compreender
melhor como as lojas ancoras de experiéncia podem contribuir para sua
sustentabilidade financeira a longo prazo. A analise proposta neste estudo permitira
uma compreensdo mais ampla das dindmicas que envolvem as lojas ancoras de
experiéncia e seu papel na gestao estratégica dos shoppings Centers, buscando
explicar os resultados dessa transformacao.

Além disso, o estudo podera oferecer subsidios praticos para gestores de
shopping, investidores e outras partes interessadas, auxiliando na tomada de
decisbes informadas sobre a melhor forma de integrar essas lojas ao ambiente do
shopping e maximizar seus efeitos positivos no desempenho financeiro.

Este estudo contribuira para a literatura existente ao explorar empiricamente,
por meio de estudo de caso, o impacto dessas lojas ancoras no desempenho
financeiro dos shoppings Centers, preenchendo lacunas na pesquisa sobre
estratégias de mix de lojas e rentabilidade e construindo uma base para futuros
estudos sobre transformacao do mix e tomada de decisao de forma mais assertiva.

A abordagem de estudo de casos multiplos permitira uma analise comparativa,
ainda pouco explorada em investigagdes que envolvem shopping centers. Ao estudar
diferentes empreendimentos, este trabalho permitira uma compreensao mais robusta
de como variaveis regionais, econdmicas e caracteristicas dos consumidores afetam
o desempenho financeiro dos shoppings Centers, gerando um debate sobre a
necessidade crescente de acelerar a modernizacdo do mix oferecido aos
consumidores, que buscam constantemente novidades.

Ao buscar elementos para embasar a construgdo da pesquisa, inicialmente
foram exploradas as terminologias Shopping Mall e Tenant Mix, com foco nas areas
de negécios. Com base nessa delimitagao, foram consultadas as bases de dados
Scopus e Web of Science, escolhidas por sua relevancia e abrangéncia em
publicagdes cientificas. O periodo analisado compreende os ultimos 20 anos,
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permitindo uma amostra significativa e uma visdo mais clara da evolugdo das
producdes nessa area de pesquisa.

Pesquisas baseadas em bibliometria sdo ferramentas essenciais para mapear
0s conceitos ja existentes, orientar fundamentos teéricos e identificar metodologias
utilizadas em estudos anteriores (Chueke; Amatucci, 2015). A pesquisa bibliografica
apoia-se em principios conhecidos como leis bibliométricas, entre as quais se
destacam: a Lei de Lotka, a Lei de Bradford e a Lei de Zipf, amplamente reconhecidas
e aplicadas nesse campo de estudo (Guedes; Borschiver, 2005).

A pesquisa bibliométrica foi conduzida utilizando as leis de Lotka, Bradford e
Zipf para identificar padrées de producdo académica, atratividade de periddicos e
relevancia de autores no campo de estudos sobre shopping centers e tenant mix. Essa
abordagem permitiu mapear os principais pesquisadores, periddicos e artigos de
maior impacto, como detalhado nas tabelas apresentadas.

A Lei de Lotka foi aplicada para identificar os autores com maior producao
académica nas bases Scopus e Web of Science. Conforme a Tabela 1, Christoph
Teller destaca-se com quatro publicagdes relevantes, consolidando-se como o autor
mais produtivo na area. Outros autores, como Gupta A. e Sahay V., também aparecem
com duas publicacdes cada. Esse padrao de concentragao reforca a influéncia de

Teller no campo de estudos.

Tabela 1 - Pesquisa conforme a lei de Lotka

Base Scopus Base Web of Science
Autores Publicagoes Autores Publicagoes
Guimaraes, P.P.C. 6 De Nisco, Alessandro 1
Teller C. 4 Calvo-Porral, Cristina 1
Gupta A 2 Tandon, Anushree 1
Sahay V. 2 Teller, Christoph 1
Singh H. 2 Yiu, Chung Yim 1
Sozen C. 2 Merrilees, Bill 1
Tandon A. 2 Xu, Yishuang 1
Yiu C.Y. 2 Ha, Mikko 1
Andrada M.F. 1 Total 8
Boix-Cots D. 1
Bose S.K. 1
Total 25

Fonte: O Autor (2025)
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A Lei de Bradford, apresentada na Tabela 2, avaliou a atratividade dos

periédicos com base no indice H, que mede a relevancia e o impacto das publicacdes

cientificas. O "Journal of Business Research" e o "European Journal of Marketing"

lideram a classificagao, com indices H de 265 e 154, respectivamente, indicando sua

importancia como fontes de referéncia para pesquisas sobre shopping centers.

Tabela 2 - Pesquisa conforme a lei de Bradford

(continua)
Numero Artigo Revista Indice H- | Ferramenta
do Artigo Scimago | de pesquisa
1 Urban design and tenant variety JOURNAL OF 265 Web of
influences on consumers' BUSINESS Science
emotions and approach behavior RESEARCH
2 A new multi-method decision Omega (United 167 Scopus
framework for anchor selection Kingdom)
and tenant mix allocation
optimisation in shopping malls
3 A tenant-mix model for shopping EUROPEAN 154 Web of
malls JOURNAL OF Science
MARKETING
4 A tenant-mix model for shopping | European Journal 154 Scopus
malls of Marketing
5 Managing transformations in retail JOURNAL OF 143 Web of
agglomerations:Case ltis RETAILING AND Science
shopping Center CONSUMER
SERVICES
6 The evolving concept of retail Journal of 143 Scopus
attractiveness: What makes retail Retailing and
agglomerations attractive when Consumer
customers shop at them? Services
7 Shopping centres in decline: Cities - United 127 Scopus
analysis of demalling in Lisbon Kingdom
8 Mall brand meaning: an JOURNAL OF 104 Web of
experiential branding perspective PRODUCT AND Science
BRAND
MANAGEMENT
9 Pull factors of the shopping malls: | INTERNATIONAL 101 Web of
an empirical study JOURNAL OF Science
RETAIL &
DISTRIBUTION
MANAGEMENT
10 Determinants of shopping International 101 Scopus
experience: Exploring the mall Journal of Retail
shoppers of national capital and Distribution
region (NCR) of India Management
11 Adaptive resilience and the JOURNAL OF 90 Web of
competition between retail and MARKETING Science
service agglomeration formats: an | MANAGEMENT
international perspective
12 Adaptive resilience and the Journal of 90 Scopus
competition between retail and Marketing
service agglomeration formats: an Management

international perspective



https://www-scopus-com.ez314.periodicos.capes.gov.br/record/display.uri?eid=2-s2.0-85199304393&origin=resultslist&sort=plf-f&src=s&sid=67a9557aaff36d5b1d357628548caa6d&sot=b&sdt=cl&cluster=scopubstage%2C%22final%22%2Ct%2Bscosubjabbr%2C%22BUSI%22%2Ct&s=%28TITLE-ABS-KEY%28shopping+AND+malls%29+AND+TITLE-ABS-KEY%28Tenant+Mix%29%29&sl=65&sessionSearchId=67a9557aaff36d5b1d357628548caa6d&relpos=0
https://www-scopus-com.ez314.periodicos.capes.gov.br/record/display.uri?eid=2-s2.0-85199304393&origin=resultslist&sort=plf-f&src=s&sid=67a9557aaff36d5b1d357628548caa6d&sot=b&sdt=cl&cluster=scopubstage%2C%22final%22%2Ct%2Bscosubjabbr%2C%22BUSI%22%2Ct&s=%28TITLE-ABS-KEY%28shopping+AND+malls%29+AND+TITLE-ABS-KEY%28Tenant+Mix%29%29&sl=65&sessionSearchId=67a9557aaff36d5b1d357628548caa6d&relpos=0
https://www-scopus-com.ez314.periodicos.capes.gov.br/record/display.uri?eid=2-s2.0-85199304393&origin=resultslist&sort=plf-f&src=s&sid=67a9557aaff36d5b1d357628548caa6d&sot=b&sdt=cl&cluster=scopubstage%2C%22final%22%2Ct%2Bscosubjabbr%2C%22BUSI%22%2Ct&s=%28TITLE-ABS-KEY%28shopping+AND+malls%29+AND+TITLE-ABS-KEY%28Tenant+Mix%29%29&sl=65&sessionSearchId=67a9557aaff36d5b1d357628548caa6d&relpos=0
https://www-scopus-com.ez314.periodicos.capes.gov.br/record/display.uri?eid=2-s2.0-85199304393&origin=resultslist&sort=plf-f&src=s&sid=67a9557aaff36d5b1d357628548caa6d&sot=b&sdt=cl&cluster=scopubstage%2C%22final%22%2Ct%2Bscosubjabbr%2C%22BUSI%22%2Ct&s=%28TITLE-ABS-KEY%28shopping+AND+malls%29+AND+TITLE-ABS-KEY%28Tenant+Mix%29%29&sl=65&sessionSearchId=67a9557aaff36d5b1d357628548caa6d&relpos=0
https://www-scopus-com.ez314.periodicos.capes.gov.br/sourceid/21915?origin=resultslist
https://www-scopus-com.ez314.periodicos.capes.gov.br/sourceid/21915?origin=resultslist
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(concluséo)

13 Drivers of agglomeration effects in Journal of 90 Scopus
retailing: The shopping mall Marketing
tenant's perspective Management
14 Retail tenant mix effect on MARKETING 84 Web of Science
shopping mall's performance INTELLIGENCE
& PLANNING
15 Retail tenant mix effect on Marketing 84 Scopus
shopping mall's performance Intelligence and
Planning
16 Managing shopping experience ASIA PACIFIC 63 Web of Science
through mall attractiveness JOURNAL OF
dimensions An experience of MARKETING
Indian metro cities AND
LOGISTICS
17 Managing shopping experience Asia Pacific 63 Scopus
through mall attractiveness Journal of
dimensions: An experience of Marketing and
Indian metro cities Logistics
18 Shopping streets versus shopping International 49 Scopus
malls — Determinants of Review of
agglomeration format Retail,
attractiveness from the consumers' | Distribution and
point of view Consumer
Research
19 Introduction of a new method for Property 32 Scopus
retailing and marketing research: Management
the case of shopping malls
20 Examining the Network of Visitors’ Springer 20 Scopus
Traffic in a Mall: Frequency of Proceedings in
Visits and Educational Level Business and
Economics
21 A facilities planning approach on Proceedings of 20 Scopus
tenant mix and positioning of a the International
community shopping mall Conference on
Industrial
Engineering
and Operations
Management
22 Management of Indian shopping Journal of 17 Scopus
malls: Impact of the pattern of Retail and
financing Leisure
Property
23 Assessment of Shopping Mall American 5 Scopus
Customers' Experience through Business
Criteria of Attractiveness in Tier-I| Review
and Tier-1lI Cities of India: An
Exploratory Study

Fonte: O Autor (2025)

Por sua vez, a Lei de Zipf, descrita na Tabela 3, classificou os autores com base
no numero de citagdes. Christoph Teller novamente se destacou, com artigos
publicados entre 2008 e 2016 acumulando até 189 citagdes. Outros autores, como
Singh H. e Tandon A., também apresentaram contribui¢cdes relevantes, com 60 e 49
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citacdes, respectivamente. Esses dados evidenciam a lideranca de Teller em termos

de impacto académico.

Tabela 3 - Pesquisa conforme a lei de Zipf

Autores Ano de publicagao | Citagbes | Ferramenta
Teller C. 2008 189 Scopus
Teller C. 2008 133 Scopus
Singh H. 2012 60 Scopus
Guimaraes, P.P.C. 2019 50 Scopus
Tandon A. 2016 49 Scopus
De Nisco, Alessandro; Warnaby, Gary 2014 46 gN ?b o
cience
Teller C. 2016 42 Scopus
Yiu C.Y. 2012 39 Scopus
Calvo-Porral, Cristina; Levy-Mangin, Jean- Web of
Pierre 2018 37 Science
Tandon, Anushree; Gupta, Ashish; Tripathi, Web of
. ; 2016 36 )
Vibhuti Science
Teller C. 2012 36 Scopus
; . . Web of
Teller, Christoph; Wood, Steve; Floh, Arne 2016 35 Sci
cience
Yiu, Chung Yim; Xu, Sherry Y. S. 2012 30 g’vf*b of
cience
Merrilees, Bill; Miller, Dale; Shao, Wei 2016 18 HEOE]
Science
Xu, Yishuang; Yiu, Chung Yim; Cheung, Ka 2022 7 Web of
Shing Science
Ha, Mikko; Paavola, Lauri 2021 5 HEoE]
Science
Singh H. 2010 4 Scopus
Gupta A. 2020 3 Scopus
Sozen C. 2020 3 Scopus
Boix-Cots D. 2024 1 Scopus
Mohanty S.K. 2023 0 Scopus
Sozen C. 2021 0 Scopus
Andrada M.F. 2020 0 Scopus

Fonte: O Autor (2025)

Além disso, a Tabela 4 detalha os artigos mais relevantes identificados,
como "The evolving concept of retail attractiveness" (2008) e "Drivers of agglomeration
effects in retailing" (2012), ambos publicados em periédicos de alta relevancia. Esses
trabalhos exploram temas centrais para o estudo, como a atratividade dos shoppings

e os efeitos das aglomeracdes de varejo sobre o comportamento do consumidor.
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Tabela 4 - Artigos mais relevantes

Artigo Revista Ano
The evolving concept of retail attractiveness: What o
X . : Journal of Retailing and
makes retail agglomerations attractive when customers c ; 2008
onsumer Services
shop at them?
Adaptive resilience and the competition between retail Journal of Marketin
and service agglomeration formats: an international 9 2016
. Management
perspective
Drivers of agglomeration effects in retailing: The Journal of Marketing 2012
shopping mall tenant's perspective Management
Shopping streets versus shopping malls — Determinants International Review of
of agglomeration format attractiveness from the Retail, Distribution and 2008
consumers' point of view Consumer Research

Fonte: O Autor (2025)

Embora Christoph Teller e outros autores tenham contribui¢cdes significativas
no campo, foi constatada uma lacuna na literatura: observa-se limitada exploragao
empirica acerca dos efeitos financeiros especificos associados a incorporagao de
ancoras de experiéncia em shopping centers. Grande parte dos estudos concentra-se
em aspectos relacionados ao comportamento do consumidor, atratividade do varejo e
composicdo do mix de lojas, com menor aprofundamento sobre os impactos
financeiros dessas operagdes sobre vendas, geracao de aluguel e performance dos
empreendimentos ao longo do tempo. Nesse sentido, esta pesquisa busca contribuir
para o avango da literatura ao investigar empiricamente os efeitos das ancoras de
experiéncia sobre a performance financeira de shopping centers, integrando analises
guantitativas e qualitativas em uma abordagem multicaso.

O Grafico 3 apresenta o numero de publicagdes sobre o tema “Shopping &
Tenant Mix”, evidenciando que, embora o volume total de estudos ainda seja
relativamente baixo, observa-se um crescimento recente nas publicagdes, indicando
um interesse académico crescente por um tema que permanece subexplorado na

literatura cientifica.
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Grafico 3 - Quantidade de publicagbes
Publicagtes base Scopus & Web of Science -
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Fonte: O Autor (2025)

Conforme Guimaraes (2018), o varejo € um setor dindmico e, por varias
décadas, os shoppings Centers tem sido o formato mais bem sucedido. com poder de
reconfigurar as cidades e a forma de interacdo humana, alinhados com a viséo do
capitalismo global (Padilha, 2005).

Desta forma apds quase 60 anos da inauguragao do primeiro shopping no
Brasil, comecga-se a perceber diversos estudos académicos que analisam
caracteristicas de adaptabilidade e transformagao de proposta de valor do segmento,
tornando o mesmo resiliente e merecedor de maior interesse das areas académicas

de economia, urbanismo e sociologia.

1.4 RELACAO DA PROPOSTA COM A LINHA DE PESQUISA

A pesquisa sobre a influéncia de lojas ancoras de experiéncia na performance
financeira de shopping centers se insere na linha de pesquisa em Operacdes e
Estratégia, pois aborda diretamente a importancia de decisbes estratégicas no
planejamento, gestao de operagdes e otimizagao de resultados de empreendimentos
comerciais.

O estudo contribuira ao explorar como as lojas ancoras de experiéncia podem
ser utilizadas como um diferencial competitivo em um mercado de varejo em rapida
transformacdo. Em um cenario de crescente concorréncia com o e-commerce, 0S

shopping centers precisam adotar estratégias inovadoras para se manterem
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competitivos, trazendo cada vez mais marcas reconhecidas e desejadas pelos
consumidores.

Essa parece ser uma estratégia crucial que pode alavancar o desempenho
financeiro e a competitividade dos shoppings Centers no mercado. Essas decisdes
influenciam as estratégias de marketing, o layout de operagdes internas e a gestao de
fluxos de consumidores, estabelecendo um vinculo claro com a linha de Estratégia e

Operacodes dentro do universo da administracao.
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2 REVISAO DE LITERATURA

2.1 HISTORIA DO VAREJO E DOS SHOPPINGS: UMA VISAO GLOBAL

Analisando a etimologia da palavra varejo. Se em inglés esse tipo de comércio
€ designado pelo termo retail (de “retalhos”, especificamente), em linguas originarias
do latim essa atividade comercial € descrita de maneira ainda mais clara: venta al por
menor, por exemplo, € o termo usado na Espanha e em paises da América Latina;
vendita al dettaglio, na Italia, e vente au détail, na Franga. Em Portugal, varejo é
denominado retalho, em uma tradugdo exata dessa atividade, cujo principio esta na
comercializagdo de produtos em porgdes ou pequenas partes diretamente ao
consumidor final. No Brasil, essa venda “em por¢des” recebe o nome de varejo (Mola;
Rocha, 2018).

Embora determinados termos sejam amplamente reconhecidos e de uso
corrente, sua origem e evolugdo muitas vezes permanecem pouco exploradas. Ainda
que seu significado parega evidente, a familiaridade com um conceito ndo implica,
necessariamente, um conhecimento aprofundado sobre sua etimologia e seu
desenvolvimento histérico. Dessa forma, € essencial investigar a trajetéria e as
transformacdées do termo ao longo do tempo, compreendendo os contextos
socioculturais e econbmicos que influenciaram sua consolidagdo e uso
contemporaneo. Varejo deriva de “vara”’, uma palavra que possui diversos
significados, mas que, neste caso, apresenta um em especial: “unidade de
comprimento do antigo sistema metrolégico brasileiro, que equivalia a 1,10 m (Mola;
Rocha, 2018).

Dessa forma, a origem do termo "varejo" n&o apenas remete a ideia de
fragmentagcdo e comercializagdo em pequenas porgdes, mas também reflete
transformacdes histéricas e econdmicas do setor. De acordo com Mola e Rocha
(2018), a etimologia da palavra revela um vinculo intrinseco entre a organizacao do
comercio e as mudangas no comportamento de consumo.

No cenario internacional, pesquisas indicam que a evolugao do varejo tem sido
influenciada pela urbanizagao e pelo avango tecnoldgico, fatores que redefinem
continuamente a dindmica do mercado (Levy; Weitz, 2012). Além disso, o conceito de
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tenant mix' e a diversificagdo de formatos comerciais emergem como estratégias
essenciais para a competitividade do setor (Teller; Elms, 2012). Dessa maneira,
compreender a origem e o desenvolvimento do varejo ndo apenas permite uma
analise historica da atividade comercial, mas também auxilia na formulagcdo de
estratégias empresariais eficazes para a realidade contemporéanea.

Conforme Castelo Branco et al. (2007), a ideia de um centro de compras onde
pudessem ser encontrados artigos variados em um mesmo local surgiu em Paris no
fim do século XVIIl, com as chamadas Galeries, como, por exemplo, a Galeries
Lafayette. Em 1852, foi inaugurado um pequeno armazém chamado Bon Marché, que
inovou ao concentrar em um unico local uma grande variedade de mercadorias com
precos marcados em cada artigo, permitindo ao publico a livre circulagéo pela loja —
uma novidade para a época, pois as lojas eram focadas em um unico tipo de produto.
Nessa época, a Galeries Lafayette encomendou uma pesquisa de mercado para
entender o que atraia tantas pessoas ao Bon Marché, revelando que aquele
estabelecimento era ndo apenas um centro de compras, mas também um grande
espetaculo. Com base nessa pesquisa, a Galeries Lafayette readequou sua
abordagem ao consumidor e & experiéncia de compra, adotando o slogan “A tout
instant, il se passe quelque chose aux Galeries Lafayette” que significa (a todo
momento, algo esta acontecendo na Galeries Lafayette) (Castelo Branco et al., 2007).

O conceito de shopping Center teve origem a partir de formatos menores de
varejo, inicialmente estruturados como uma fileira de pequenas lojas voltadas para um
estacionamento, um modelo tipico dos suburbios. Esse formato primitivo,
frequentemente ancorado por um supermercado e composto por seis a oito
estabelecimentos comerciais, foi inspirado na vida automotiva e caracterizava-se pelo
facil acesso a estrada principal e pela disponibilidade de vagas para os consumidores.
A grande inovagao dos shopping centers surgiu com a reconfiguracao desse layout:
em vez de lojas voltadas para fora, elas passaram a ser dispostas internamente, uma
de frente para a outra, formando um espaco central cercado pelo estacionamento.
Esse rearranjo espacial facilitou a posterior cobertura do empreendimento,
consolidando o modelo de shopping fechado. Essa transicdo representou um

deslocamento simbdlico do comércio do ambiente externo para um espacgo interno

' Tenant mix & um termo utilizado no setor de shopping centers para se referir 8 composicao estratégica
das lojas e operagdes presentes no empreendimento. Trata-se do equilibrio e da diversidade entre
diferentes categorias de varejo — como moda, alimentagéo, servigos, entretenimento e ancoras.
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planejado, moldando o formato dos shopping centers como sdo os conhecidos hoje
(Underhill, 2004).

Um marco fundamental foi a criagcdo do shopping Center fechado, que surgiu
em 1956, quando o arquiteto austro-americano Victor Gruen, inaugurou o Southdale
Center em Edina, Minnesota, considerado o primeiro shopping Center fechado do
mundo. Na época a revista Time, considerou "um paraiso do consumo com
estacionamento", simbolizando a jungdo de comodidades automobilisticas e ambiente
climatizado para compras (Kumar, 2021).

Nas décadas de 1970 e 1980, o shopping Center alcangou seu auge de
expansao e impacto cultural, onde foram construidos os primeiros mega-shoppings,
muitos com atragcdes de entretenimento, como cinemas, pragas de alimentacédo e
parques indoor. Em 1981, inaugurou-se o West Edmonton Mall, no Canada, entdo o
maior shopping do mundo (Bienenstein, 2009).

Os Shoppings tiveram rapida expansdo na América do Norte, onde os modelos
de shoppings regionais foram os de maior destaque, tornando-se em seu auge, parte
integrante da cultura popular, sendo cenario de socializagao, lazer e consumo para
jovens e familias. Porém ao final do século XX, observou-se um amadurecimento e
certa saturagao, com diminuicao na taxa de novas incorporagdes ao longo dos anos
90. Mais recentemente, buscou-se a requalificagao de uso, incorporando usos mistos,
entretenimento e experiéncia nos espagos de shoppings (Kumar, 2021;).

Na Europa, por outro lado, conforme citado acima, o desenvolvimento ocorreu
inicialmente através das tradicionais galerias e grandes magazines urbanos no inicio
do século XX. O primeiro shopping no estilo americano, foi o Shopping Center Lulea,
na Suécia em 1955, concebido para abrir lojas no centro, devido ao clima rigoroso da
regiao (Johansson, 2019). Posteriormente, em 1964, ocorreu a inauguracao do Main-
Taunus-Zentrum, proximo de Frankfurt na Alemanha, considerado o primeiro grande
centro de compras moderno (Bitzer, 2015).

Ao longo dos anos 1970, shoppings inspirados no modelo americano surgiram
com mais forca. Na Franga, por exemplo, emergiram os primeiros "centres
commerciaux" periféricos como Parly 2 em 1969 e Cap 3000 em 1972. No Reino
Unido, além de centros urbanos remodelados, veio em 1976, o Brent Cross Shopping
Center em Londres, sendo o pioneiro britanico no modelo (Bitzer, 2015).

O modelo europeu de expansao foi mais contido que o modelo norte americano,

em parte devido a existéncia de centros comerciais mais consolidados e uma menor
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dependéncia do automével para o deslocamento. Ao longo da trajetoria tiveram
diversas adaptacdes, porém a Europa apresenta muitos empreendimentos que
conseguiram mesclar-se ao tecido urbano (Bitzer, 2015).

A teoria do ciclo de vida, proposta por Lowry (1997), configura-se como uma
abordagem coerente e pertinente para explicar o surgimento e o declinio dos
diferentes formatos de shopping centers. Esse ciclo € composto por quatro estagios
distintos: inovagéo, desenvolvimento acelerado, maturidade e declinio. A transi¢cao
entre essas fases €& determinada por trés dimensdes fundamentais: fatores de
mercado, estratégias dos desenvolvedores e estratégias dos lojistas. Os fatores de
mercado incluem o numero de centros concorrentes, o volume de trafego de
consumidores gerado por cada formato de shopping, a taxa de crescimento do setor
e o indice de vacancia. No que tange as estratégias dos desenvolvedores, destacam-
se o nivel de controle exercido sobre o empreendimento, as agdes promocionais e
publicitarias, os investimentos em reformas estruturais, as iniciativas para atragao de
novos varejistas, a politica de precos dos aluguéis e a duragdo dos contratos de
locagdo. Por sua vez, as estratégias dos lojistas abrangem aspectos como a
intensificagcao das atividades de marketing e promocéo, a adogdo de campanhas de
descontos, a diversificagcdo do mix de produtos, o planejamento do tamanho e do
layout das lojas, além da selecao criteriosa dos gestores responsaveis pela operagao

dos estabelecimentos.

2.2 HISTORIA DO VAREJO E DOS SHOPPINGS NO BRASIL

Quando se fala do contexto brasileiro, a histéria econémica do Brasil mostra
que, por seis décadas, apdés a crise de 1929, o pais experimentou taxas de
crescimento econdmico excepcionalmente altas, em torno de 6,0 % ao ano, levando
a um aumento de cinco vezes nos produtos reais per capita. Em perspectiva historica,
o Brasil, durante muitos anos, vivenciou periodos com altas taxas de inflagdo, um
exemplo desse fato € o aumento do indice de pregos em 1.973% no ano de 1989,
chegando a alcangar maxima histérica de 2.500%, em 1993 (Schilogl, 2011).
Lembrando que estes ciclos de inflagdo, apesar de sempre existirem, tiveram um
impulso na década de 1980, que persistiram a diversas tentativas de estabilizagao,
até a implementagéo do Plano Real (Munhoz, 1997).
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Ao fim da Segunda Guerra, o varejo de alimentos no Brasil era composto
basicamente por armazéns, empdrios e mercearias. Havia também os agougues e
vendedores ambulantes de verduras, batatas e peixes, dentre outras mercadorias que
eram vendidas porta a porta. O sistema de crédito era pouco desenvolvido, de forma
que as maiorias das compras eram feitas a vista, ou entdo na tradicional “caderneta”.
O cheque, embora ja existisse no Brasil desde 1912, passou a ser usado com grande
regularidade no comércio sé muitos anos depois (Varotto, 2006).

Um importante varejista que se instalou na década de 1930, na Rua Direita, em
Sé&o Paulo, foi a Lojas Americanas, que inaugurou um novo estilo de comércio para
os padrdes entdo vigentes. Focada na nascente classe média, era conhecida como a
“Casa dos Dois Mil Réis”, com ampla variedade de produtos a baixos precos, em que
nada custava mais do que dois mil-réis (Oliveira, 2006)

Conforme Ortigoza (2010), as mudancgas nas transformag¢des no comércio e no
consumo no Brasil, aconteceram juntamente com o desenvolvimento dos
supermercados. Este modelo entrou no Brasil em 1950, impondo um novo ritmo para
a distribuicdo e consumo de mercadorias, revolucionando de diversas formas,
concentrando produtos desejados para consumo em um unico local. Nesse periodo,
a cidade de Sao Paulo teve a inauguracdo da Sears, trazendo novidades como
lanchonete e estacionamento. Posteriormente, foram inauguradas mais lojas em Sao
Paulo e no Rio de Janeiro (Gouvéa De Souza, 1991).

No Brasil, inicialmente, as lojas ancoras ficaram conhecidas como grandes
redes de lojas de departamento, como por exemplo, as lojas Renner, fundada em
1922 em Porto Alegre, vendendo capas e artigos de vestuario. A empresa foi a
primeira corporation brasileira, em 2005, acompanhando as principais tendéncias de
moda. no final de 2023 chegou a um total de 435 lojas, atingindo 13,6 bilhdes de reais
em receita liquida em 2023 (Renner S.A., 2023).

Em 1947, foi fundada uma pequena loja chamada "A Capital" em Natal, Rio
Grande do Norte, que, em 1979 foi adquirida pelo grupo Guararapes, reorganizando
toda a estrutura sob o nome "Riachuelo", construindo uma das maiores marcas de
moda, que atingem a complementaridade, expandido a ponto de ser a terceira maior
marca de moda nacional, chegando a 285 lojas fisicas ao final de 2023, chegando e
atingindo 8,8 bilhdes de reais em receita liquida (Valor Ecbnomico, 2025).

A Sears foi a pioneira na utilizagao do self-selection e apresentava um layout
revolucionario para a época, com gbéndolas e separagao das mercadorias por segoes,
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que eram bem delimitadas e sinalizadas dentro das lojas. A loja oferecia ainda caixas
registradoras de experiéncia e assisténcia técnica da propria loja para os
eletrodomésticos comercializados. Localizada a mais de 4 km do centro da cidade,
além do estacionamento, a loja contava também com um centro automotivo,
preconizando o advento da clientela motorizada. A Sears foi também inovadora na
comunicacado com a clientela. Fazia promog¢des e anuncios de forma diferenciada, e
foi a pioneira no Brasil a enviar com regularidade malas-diretas e catalogos para seus
clientes. Oferecia atendimento personalizado e precos bastante competitivos em
relacdo a concorréncia (Belik, 1999).

Quando se fala especificamente do universo de shoppings no Brasil, a
implantagdo aconteceu nos anos de 1960, seguindo o padrdo Norte Americano. Os
eventos urbanos marcados pela construgédo de shoppings Centers criaram um novo
tempo social e um novo universo de fantasia e consumo (Padilha, 2005).

O Primeiro Shopping Center instalou-se em 1966, em Sao Paulo, e
permaneceu unico até a instalagdo de um Shopping Center no Distrito Federal e outro
no Parana. Entre 1975 e 1981, foram inaugurados mais quatro shoppings em Sao
Paulo, Minas Gerais e Bahia. De maneira geral, po6de-se observar que o crescimento
dos Shoppings Centers no Brasil estd associado ao crescimento populacional, que
passa a ser mais acelerado a partir dos anos de 1960. A este fato acrescenta-se,
ainda, o aumento do numero de mulheres no mercado de trabalho e da populagao nas
cidades, o que implica também grande modificagdo no habito de consumo da
populacao brasileira (Padilha, 2005).

O inicio, porém, nao foi tdo promissor, ja que as dificuldades para os lojistas
foram grandes em funcdo dos baixos volumes de vendas. Muitos dos primeiros
investidores, sob a forma de adquirentes de quotas, venderam suas participagdes no
empreendimento a valores baixissimos. Naquela época, o comércio de Sao Paulo era
muito forte no centro da cidade, nas ruas Augusta e Teodoro Sampaio e nos bairros
da Lapa e do Bras, entre outros. As mulheres ainda costuravam e compravam seus
tecidos nas Casas Pernambucanas, Buri e Riachuelo. A Singer vendia suas maquinas
de costura em suas 59 lojas espalhadas pelo pais, além do Mappin, Pirani,
Eletroradiobraz e Isnard. Entretanto, as lojas especializadas em roupas femininas
como a Marcel Modas e a Sensagao Modas ainda eram ativas. Com o passar dos
anos, caracteristicas como comodidade, seguranca e facilidade de estacionamento
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comegcaram a ganhar a preferéncia do consumidor e os shoppings Centers
conquistaram seu espaco (Varotto, 2006).

Conforme Pintaudi e Frugoli Jr. (1992), entre 1960 e 1980, cresceu
significativamente o numero de cidades com mais de um milhdo de habitantes, o que
também aconteceu com as cidades com mais de cem mil habitantes. A autora salienta
que, em 1980, Sao Paulo, Rio de Janeiro e Belo Horizonte concentravam 20% da
populacao residente no Brasil. A presenga dos Shoppings Centers foi relacionada com
a distribuicao e o crescimento da populacao, porém constatou-se que nao é suficiente
ter um numero elevado de habitantes, mas também é necessario concentrar poder
aquisitivo.

A partir dos anos de 1970, ha um crescimento industrial urbano e,
paralelamente, cresce também o setor de servigos, o que potencializou o crescimento
do setor de Shoppings Centers, que contou, inicialmente, com o financiamento de
bancos publicos, como a Caixa Econdbmica Federal, periodo em que, conforme a
ABRASCE, o numero de empreendimentos dobrava a cada 5 anos (Padilha, 2005).

Conforme (Ortigoza, 2010), a década de 1980 representou um periodo de
significativa reestruturacédo espacial na metrépole de Sao Paulo, impulsionada pelas
transformacdes nas formas comerciais € nos habitos de consumo. Essas mudancas
Impactaram diretamente o sistema de abastecimento urbano, com a consolidagao de
supermercados, hipermercados, redes transnacionais de fast-food, lojas de
conveniéncia e, especialmente, shopping centers como elementos centrais na
dindmica metropolitana, em que deixaram de ser apenas espacos de compra e
passaram a integrar o lazer urbano, sendo frequentemente associados a ideia de um
espaco multifuncional e seguro, onde os consumidores poderiam encontrar uma
ampla variedade de produtos e servicos em um unico local. Com o tempo, esses
empreendimentos passaram a incorporar atributos de modernidade e progresso,
consolidando-se como principais polos de consumo e entretenimento no Brasil. Para
muitos consumidores, o shopping Center tornou-se nao apenas um local de compras,
mas uma experiéncia a ser consumida em si mesma, evidenciando a fusdo entre
consumo e sociabilidade na cultura urbana contemporanea.

Segundo Gremaud, Vasconcellos e Toneto Junior (2007), o periodo de 1985 a
1994 constituiu a “saga dos planos heterodoxos” na economia brasileira. Entre esses
planos, destacam-se: Cruzado (1986), Bresser (1987), Verao (1989), Collor | (1990),
Collor 11 (1992) e Real (1994). Percebe-se que de 1986 a 1991, praticamente em todos
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0s anos houve programas de combate a inflagdo. Foi, portanto, uma fase marcada por
grandes oscilagbes nas taxas de inflagdo e no produto real, que acompanhariam os
sucessos e os fracassos dos planos econdmicos. Todo esse processo se deu em um
ambiente de democratizacdo, que colocava novas pressdes politicas e sociais,
dificultando ainda mais a estabilizagdo econdmica.

No entanto, a principal mudanga ocorrida no pais no inicio dos anos 90 foi
justamente na politica comercial, dando inicio ao processo de liberalizacdo do
comércio exterior. Verificou-se, no periodo, a abertura econbmica para os
investimentos estrangeiros, a concentragdo de diversos setores com as fusdes e
aquisicées (na maioria dos casos envolvendo grandes grupos transnacionais) e o
avangco e modernizagdo dos sistemas de gestdo das empresas em fungédo da
necessidade de se melhorar a competitividade (Castelo Branco et al., 2007).

Ainda que o periodo Collor, tenha ficado marcado pela crise politica do
impeachment e pela profunda instabilidade econdémica, € inegavel que a liberalizagao
das importagbes (abertura comercial), a entrada de capital externo no pais e a
discussao sobre as privatizacdes iriam influenciar o ambiente econémico para o plano
que seria gerado e implantado pelo seu sucessor, Itamar Franco, na gestao do entéo
ministro da Fazenda Fernando Henrique Cardoso: o Plano Real.

A industria de shopping centers no Brasil tirou proveito da estabilidade
econbmica e do crescimento do comeércio, nos anos 90, para se consolidar
definitivamente no Pais. Em 1991, havia 90 centros comerciais no Brasil, passando
para 147 empreendimentos no ano de 1996 e terminando o ano de 2001 com 240
shopping centers, o que representou um crescimento de aproximadamente 167% em
apenas uma década (Castelo Branco et al., 2007).

Se as décadas de 70 e 80 foram importantes para incluir os shoppings no mapa
do comércio brasileiro, onde tivemos em 1976 a chegada da C&A ao Brasil. Loja de
uma cadeia internacional, de origem holandesa, abriu sua primeira operagao no
shopping Ibirapuera em Sao Paulo. A Loja fez sucesso ao longo das ultimas décadas,
acompanhando o posicionamento e as tendéncias de moda, chegando a 334 lojas no
Brasil no final de 2023 e uma receita liquida de 6,7 bilhdes de reais em 2023
(Infomoney, 2024).

A década de 90 representou o periodo de consolidagao definitiva desse
modelo de varejo no pais. O segmento de shoppings manteve a trajetéria de
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crescimento mesmo durante a “década perdida” e no conturbado inicio dos anos 90
(Schiégl, 2011).

Nas ultimas décadas, o consumo tem assumido um papel cada vez mais
relevante no processo de metropolizagdo. O setor varejista € frequentemente
compreendido como um reflexo da evolugdo das cidades e suas dinamicas
(Guimaraes, 2019). Assim, conforme novas areas urbanas surgem ou ganham
vitalidade, novas lojas sdo abertas. O contrario também se aplica: o declinio de certas
regides pode resultar na perda de dinamismo do comércio local. No entanto, com o
surgimento e disseminagao dos shoppings Centers, o0 varejo passou a ser visto como
um agente ativo na evolugéo das areas urbanas, em vez de apenas acompanhar essa
transformacao (Gongalves; Gimaraes; Cachinho, 2020).

A partir de meados da primeira década do século XXI, o incremento do numero
de empreendimentos no pais passou a crescer num ritmo constante, aumentando de
351 shoppings no ano de 2006 para 457 no final do ano de 2012, chegando a
ultrapassar a marca dos 600 empreendimentos em 2020, o que representou uma
média de crescimento de aproximadamente de 4,5% ao ano (ABRASCE, 2023).

Outro fator que merece especial atengédo € que no mesmo periodo (entre 2006
e 2012) em que o numero de empreendimentos teve um incremento de
aproximadamente 30%, esse aumento pode ser explicado por dois motivos: o primeiro
deles é que houve uma tendéncia de se construir empreendimentos cada vez maiores
para se atrair mais lojas ancoras e megalojas, atraindo as chamadas lojas satélites
por gravidade; o outro fator foram as ampliagcbes que os empreendimentos mais
antigos sofreram para se adaptarem a nova realidade e poderem enfrentar a

concorréncia em condigdes de igualdade (Farias Eguren, 2014).

2.3 O PAPEL DAS LOJAS ANCORAS NO CONTEXTO DE SHOPPING CENTERS

Para a construgao dos shoppings, cada vez mais os empreendedores buscam
fatores que gerem atracao de publico. Nesse sentido, as lojas ancoras foram uma
alternativa promissora. Conforme Konishi e Sandfort (2003), uma loja ancora € uma
loja que aumenta, por meio da reputagao de seu nome, o trafego de compradores em
seu local ou préximo a ele.

Conforme Boix Cots et al. (2024), duas areas significativas foram

negligenciadas na literatura. A primeira diz respeito a selecdo de lojas ancoras.
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Embora se saiba que as lojas ancoras geram mais de 50% do fluxo de clientes em um
shopping Center, ndo existe um método cientifico para auxiliar os projetistas de
shoppings nessa escolha. Essa lacuna é notavel, pois essa selegdo € uma decisao
estratégica crucial para garantir a seguranga dos aluguéis e a qualidade do shopping
Center. A segunda area negligenciada, conforme os autores envolve a avaliagdo das
relagbes e inter-relacdes entre os lojistas do shopping, particularmente como a
variedade de produtos e a localizagdo dentro do shopping influenciam e sé&o
influenciadas pelas lojas ancoras e/ou outros lojistas.

Conforme Lowry (1997), a padronizagéo dos lojistas em diversos shopping
centers regionais resulta na homogeneizagdo desses espagos, 0 que pode gerar
desinteresse por parte dos consumidores. Nesse contexto, consumidores mais
atentos as tendéncias de moda tendem a abandonar tais estabelecimentos,
caracterizados por lojas com ofertas pouco diferenciadas e pregos moderados, e
passam a frequentar centros comerciais especializados em moda, que oferecem uma
experiéncia de compra mais sofisticada e exclusiva.

Conforme argumentam Konishi e Sandfort (2003), € comum que shopping
centers relunam tanto varejistas especializados em vestuario e calgados segmentados
por género, quanto lojas ancora, como as de departamento, que também dedicam
areas significativas a essas mesmas categorias de produtos. Tal sobreposigao
funcional coloca em xeque a hipotese de que o prestigio das marcas, por si sO,
justifique a centralidade das lojas de departamento na estrutura dos shoppings. Assim,
a teoria do “nome da marca” revela-se insuficiente para sustentar, de forma isolada, o
papel dessas lojas como ancoras estratégicas geradoras de vantagem competitiva
sustentada.

Conforme a visdao de Burnaz e Topcu (2011), os Gestores de Shopping
precisam incluir em seu planejamento algumas lojas ancoras, sejam famosas lojas de
departamento ou supermercado. Como as lojas ancoras sao de fato o principal ponto
de atragdo dos compradores que visitam o shopping, sua presenca € vital para o
desempenho do empreendimento.

Tendo uma das principais reflexdes, o estudo de Leung, Liu. e Zhou (2024) que
traz uma nova divisdo de mix de lojas nos shoppings, até entdo nao estudada: lojas
ancoras, lojas de varejo e lojas especializadas. As lojas de varejo e especializadas
possuem o diferencial de proporcionar experiéncias complementares, oferecendo

produtos que ndo competem com as demais lojas, gerando um aumento na receita do
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empreendimento como um todo. Esta categoria de loja engloba restaurantes e lojas
de entretenimento, recomendando que os administradores devem inserir uma maior
quantidade de lojas especializadas, sendo estas no geral, as ancoras de experiéncia,
com capacidade de gerar experiéncias, atrair clientes e diferencias o ambiente.

Conforme estudos de Damian, Curto e Pinto (2011), a auséncia de uma loja
ancora pode diminuir as vendas das lojas agregadas em 12%, ao passo que ter uma
loja ancora, pode estimular as vendas das lojas agregadas na mesma proporgao.

Damian, Curto e Pinto (2011) também concluem que as lojas ancoras fornecem
aos centros comerciais um fluxo de renda relativamente estavel, ou seja, aqueles que
possuem mais ancoras sao mais propensos a ter uma renda confiavel e aumento de
vendas, além de uma influéncia direta no niumero de frequentadores. Porém, os
autores também afirmam que, apds uma maturidade do empreendimento, a influéncia
sobre as vendas por visitante diminui, ja que as opgbes de lazer e entretenimento
comegam a ganhar maior relevancia e protagonismo na capacidade de atracgéo.

Segundo pesquisa de Xu, Yiu e Cheung (2022), a gestao tradicional de ativos
imobiliarios concentrava-se predominantemente em inquilinos ancoras, considerados
elementos de forte atracdo. No entanto, nos ultimos anos, observa-se uma
diversificagdo na composicado do mix de lojas, com a valorizagdo de miniancoras,
operagdes menores, mas com alto poder de atratividade e dos chamados inquilinos
"baunilha", formados por novas marcas varejistas que despertam o interesse do
publico por seu apelo de estilo de vida e variedade de produtos.

Ruiz (1999) traz que os consumidores podem ser atraidos por diferentes
motivacgdes: alguns priorizam razdes puramente econémicas, outros sao influenciados
por fatores emocionais, enquanto os chamados compradores multiusos apresentam
uma combinagao desses dois vetores de decisdo, sendo que os consumidores com
razbes puramente econdémicas, possuem maior motivagao para construir uma visita
eficiente ao shopping, tendo como foco as lojas ancoras.

Conforme Guimaréaes (2019), dentro dos processos de reposicionamento dos
shoppings, todos possuem alguma especificidade, porém a mistura planejada de
inquilinos, praca de alimentagcdo e uma alocagao adequada de lojas ancoras, foram
caracteristicas comuns que aparecem em shoppings considerados resilientes.

Cabe precisar a terminologia adotada neste estudo. O termo ancora de
experiéncia é utilizado como conceito central, referindo-se a operagcdes capazes de

gerar permanéncia, desejo e consumo indireto no ecossistema do shopping center,
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independentemente de seu porte fisico. Dentro dessa categoria inserem-se as
denominadas marcas wishlist — operacdes com forte apelo aspiracional e potencial
de exclusividade territorial, que exercem atracdo por capital simbdlico e ndo apenas
por volume de metragem. A expressdo ancora moderna, presente em citagdes da
literatura, é tratada como sinénimo de ancora de experiéncia ao longo deste trabalho.
Essa padronizagdo garante coeréncia analitica entre os capitulos tedrico,
metodoldgico e de resultados.

Além do possivel efeito nas vendas globais, a presengca de uma ancora
moderna pode influenciar a geracdo de aluguel do shopping, seja por maior
faturamento dos lojistas, seja por valorizagdo do ativo. Assim, define-se a quinta
hipotese H5: A implantacao da ancora de experiéncia resulta em incremento real na

receita de aluguel do shopping como um todo.

2.4 A LOJA ANCORA COMO RECURSO ESTRATEGICO

A evolugao do cenario do varejo, impulsionada pela crescente popularidade do
comércio eletrénico e pelas novas demandas dos consumidores, tem desafiado o
modelo tradicional dos shoppings centers. Nesse contexto de transformagao, os
empreendimentos tem buscado e apostado cada vez mais em lojas ancoras de
experiéncia, que diferente das tradicionais lojas, conforme ABRASCE (2025), sédo
estabelecimentos com area acima de 1.000 m?, compostas por grandes marcas ou
estabelecimentos de renome que atraem uma parte substancial do fluxo de
consumidores, estas operagdes que oferecem novas experiéncias tem sido um fator
importante para a competitividade dos empreendimentos (Xu; Yiu; Cheung, 2022).

Nesse cenario, a Teoria da Vantagem de Recurso (R-A), proposta
por Hunt e Morgan (1996), oferece um arcaboucgo conceitual robusto para entender
essa dindmica. Eles concebem a competigdo como um processo continuo e
desequilibrador, no qual as empresas buscam incessantemente um desempenho
financeiro superior. Essa superioridade, por sua vez, advém de posi¢coes de vantagem
competitiva no mercado, resultado de uma vantagem comparativa em recursos, tanto
tangiveis quanto intangiveis. A competicdo, portanto, é a prépria luta constante por
essa vantagem de recursos, intrinsecamente dinamica, visto que a superioridade nao

pode ser alcangada por todas as empresas simultaneamente.
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Neste alinhamento tedrico, as chamadas ancoras de experiéncia, que incluem
restaurantes conceituados, operagdes de entretenimento e marcas "wishlist",
transcendem o papel de meros locatarios e se estabelecem como recursos
estratégicos vitais para os shoppings centers. Para Barney (1991), recursos da
empresa incluem "todos os ativos, capacidades, processos organizacionais, atributos
da firma, informacdes, conhecimentos, etc. controlados por uma empresa que permite
conceber e implementar estratégias que melhorem sua eficiéncia e eficacia. Elas vém
se consolidando como estratégias eficazes para ampliar o fluxo de visitantes, e
prolongar o tempo de permanéncia.

De Nisco e Warnaby (2013) ressaltam que, em um cenario de intensa
competicdo entre locais, é fundamental otimizar o apelo dos centros urbanos como
destinos de varejo, aprimorando o design estético do espago e promovendo uma
experiéncia de compra agradavel para maximizar o sentimento de associagao e
pertencimento dos usuarios. Essa perspectiva é central para as ancoras, pois elas
integram aspectos de entretenimento, gastronomia e servigos, além da venda de
produtos, moldando uma experiéncia de consumo mais completa e
integrada. Adicionalmente, para Barney (1991), seu valor estratégico € amplificado
quando se trata de um recurso raro, ou seja, que nao é "possuido por um grande
numero de empresas concorrentes”, como no caso de contratos de exclusividade
regional.

Dentro desse contexto de competi¢cao continua, Hunt e Morgan (1996) explicam
que, a qualquer momento, as empresas concorrentes estao distribuidas em diferentes
niveis de competitividade. Aquelas que alcangam as classificagdes mais altas no
mercado desfrutam de um desempenho financeiro superior, enquanto as empresas
em posigao de desvantagem sao impelidas a inovar reativamente para neutralizar ou
superar seus concorrentes em vantagem.

Em consonéncia com a ideia de Hunt e Morgan (1996) de que a competicao
impulsiona a aprendizagem organizacional e a inovagao reativa, a busca por ancoras
de experiéncia reflete a adaptacdo dos shoppings a um consumidor em constante
evolugao. Conforme os autores, as empresas aprendem competindo, mas a vantagem
se torna duradoura quando o0s recursos sao dificeis de imitar.
Conforme Barney (1991), essa dificuldade de imitagdo pode surgir de trés fatores
cruciais: condi¢des historicas unicas (ter conseguido o ponto ou a loja primeiro),

"ambiguidade causal" (quando os concorrentes ndo sabem exatamente por que a
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estratégia funciona) e "complexidade social" (a cultura, a reputacéo e as relagdes de
confianga entre a gestdo do shopping e os lojistas, que sao impossiveis de copiar).

Para aprofundar a compreenséo da ancora de experiéncia sob a 6tica da Visao
Baseada em Recursos (RBV), é imperativo analisa-la através do framework VRIN
proposto por Barney (1991). Para que um recurso gere vantagem competitiva
sustentavel, ele deve ser Valioso, Raro, Inimitavel e Nao-substituivel. As ancoras
modernas preenchem esses requisitos de forma singular no ecossistema de varejo:
Valioso: Elas neutralizam a principal ameaga externa atual (a conveniéncia do e-
commerce) ao oferecerem algo que o ambiente digital ndo pode replicar: a
socializagédo e a experiéncia fisica imersiva. Além disso, agregam valor ao gerar um
fluxo de consumidores altamente qualificado e com maior propensao ao consumo
cruzado no mix satélite.

a) raro: marcas de experiéncia altamente desejadas (as chamadas lojas
"wishlist") possuem politicas rigidas de expanséo e, frequentemente, exigem
exclusividade territorial. Ter uma dessas operagdes em um shopping center
significa que os concorrentes regionais estardo privados desse mesmo
recurso gerador de fluxo.

b) inimitavel: como ressaltado pela complexidade social, o0 "buzz" e a legido de
fas que um restaurante iconico ou um polo de entretenimento exclusivo
trazem ndo podem ser simplesmente replicados pela concorréncia através
da construgao de um espaco fisico equivalente. A forga reside no capital
simbdlico da marca.

c) nao-substituivel: em um passado recente, uma loja de departamentos
tradicional poderia ser substituida por outra de formato semelhante com
perdas marginais de fluxo. Hoje, a experiéncia gastrondmica ou de
entretenimento de uma marca especifica possui alto nivel de diferenciagéao,
nao encontrando substitutos diretos e equivalentes dentro da mesma area
de influéncia.

Além disso, sob o prisma da Teoria da Vantagem de Recurso (R-A) de Hunt e
Morgan (1996), a &ncora de experiéncia ndo atua como um recurso isolado, mas como
um recurso catalisador. A teoria R-A ainda se diferencia por ser uma abordagem
evolucionaria e ndo consumataria, o que significa que nao ha estado de equilibrio final.
Hunt e Morgan (1996) afirmam que empresas e recursos sao as unidades duraveis e
hereditarias de selecdo, e que a competicao entre empresas € o processo de selecéo
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que resulta na sobrevivéncia do localmente mais apto, ndo do universalmente mais
apto.

Desta forma, lojas ancoras de experiéncia podem ser vistas como recursos
complexos e estratégicos que, ao oferecerem experiéncias diferenciadas e
impulsionarem o fluxo e o engajamento dos consumidores, contribuem para a
vantagem comparativa dos shoppings. Elas ndo apenas Impactam a imagem e a
competitividade do empreendimento, mas também geram um retorno financeiro
imediato através do estimulo ao consumo cruzado, refletindo no incremento de vendas
tanto na sua area de atracido imediata quanto no complexo como um todo. A busca
pelo que Barney (1991) define como vantagem competitiva sustentavel materializa-se
na capacidade dessas ancoras de converter trafego qualificado em faturamento real.

Com base nessa fundamentagao, que posiciona a ancora de experiéncia como
um recurso estratégico capaz de gerar desempenho financeiro superior no varejo,
foram formuladas as seguintes hipdteses relacionadas as vendas para serem
empiricamente testadas neste estudo:

a) H1: A implantagdo da ancora de experiéncia resulta em um incremento real

nas vendas das lojas situadas em sua area de influéncia direta (raio de 50
metros), com crescimento acima da variagao do IPCA no periodo.

b) H2: A implantagdo da ancora de experiéncia gera um impacto positivo no
desempenho geral do shopping center, resultando em um incremento real
nas vendas totais do empreendimento (excluindo a prépria &ncora) acima da
variagcéao do IPCA no periodo.

c) H3: O impacto da ancora de experiéncia nas vendas € mais acentuado em
sua proximidade, de modo que o crescimento percentual de vendas na area
de influéncia direta é significativamente maior do que o crescimento

percentual de vendas no restante do shopping center no mesmo periodo.

2.5 A RELACAO DA LOJA ANCORA COM A VALORIZACAO IMOBILIARIA E O
INCREMENTO DE ALUGUEL

Além do impacto direto e imediato no fluxo de consumidores e no faturamento
dos lojistas, a presenga de uma ancora de experiéncia exerce uma influéncia
estrutural sobre a dindmica imobiliaria do shopping center. Seguindo a légica da Visao

Baseada em Recursos (Barney, 1991), quando um recurso raro e inimitavel, como
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uma marca "wishlist" com exclusividade regional, é inserido no ecossistema do
shopping, ele eleva a atratividade do espaco fisico.

A atratividade ndo se restringe apenas ao consumidor final, mas estende-se
aos lojistas satélites. Marcas menores e operagdes complementares buscam
posicionar-se estrategicamente no entorno dessas ancoras para capturar o
"transbordamento” (spillover) de fluxo e vendas gerado. Consequentemente, a gestao
do shopping passa a deter um ativo com maior valor percebido. Essa elevagéo na
demanda por espacos comerciais, especialmente na zona de influéncia direta da nova
operacao, possibilita a revisdo e o incremento da precificagdo do metro quadrado
locavel.

A valorizagdo do ativo manifesta-se, portanto, na capacidade do
empreendimento de cobrar um prémio (premium) locaticio. A ancora atua como um
recurso ancorador de valor imobiliario, contribuindo para a sustentabilidade
econdmica do negdcio no longo prazo. Diante dessa perspectiva de valorizagao e
geracgao de receita imobiliaria, definem-se as seguintes hipéteses:

a) H4: A implantacdo da ancora de experiéncia contribui para a valorizagao
imobilidria da sua area de influéncia direta, resultando em um incremento
real na receita de aluguel por metro quadrado (R$/m?) acima da variagdo
do IGP-M no periodo.

b) H5: A presencga da ancora de experiéncia Impacta positivamente a receita
de aluguel de todo o empreendimento, levando a um incremento real na
receita total de aluguel por metro quadrado (R$/m?) do shopping center
acima da variagao do IGP-M no periodo.

c) H6: A valorizacdo imobiliaria gerada pela ancora de experiéncia é
geograficamente concentrada, de modo que o crescimento percentual da
receita de aluguel por metro quadrado (R$/m?) na area de influéncia direta
€ significativamente maior do que no restante do shopping center no
mesmo periodo.

A verificagdo das 6 hipoteses sera conduzida por meio dos procedimentos

metodoldgicos detalhados no capitulo a seguir.
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3 METODOLOGIA

3.1 TIPO DE PESQUISA

Este estudo possui natureza aplicada, uma vez que busca gerar conhecimento
voltado a solugdo de problemas praticos no campo da gestdo de shopping centers,
especialmente no que se refere a adogéo de lojas ancoras de experiéncia como
estratégia de atracdo e valorizacdo. Adota uma abordagem metodolégica mista,
integrando dados qualitativos e quantitativos, o que permite uma analise mais
abrangente e aprofundada do fendmeno investigado (Malhotra, 2019; Creswell; Plano
Clark, 2017). Segundo Creswell e Plano Clark (2017), a combinacédo de métodos
possibilita explorar simultaneamente a mensuracdo de efeitos e a compreensao
contextual dos fenbmenos, ampliando a robustez das inferéncias. A integragao entre
métodos quantitativos e qualitativos fundamenta-se, neste estudo, na perspectiva de
complementariedade, segundo a qual cada abordagem contribui com uma parcela
especifica de conhecimento sobre o fendbmeno investigado, permitindo maximizar a
quantidade de informagdes incorporadas ao desenho de pesquisa e elevar a
qualidade das conclusdes do trabalho (Paranhos et al., 2016).

Quanto aos seus objetivos, a pesquisa € classificada como descritiva e
explicativa. E descritiva ao buscar caracterizar os efeitos da presenga de ancoras de
experiéncia no desempenho dos shoppings, e explicativa por investigar possiveis
relagdes entre a implantagao dessas operacdes e variaveis como fluxo de visitantes,
crescimento de vendas e geragao de receitas (Malhotra, 2019).

Do ponto de vista dos procedimentos técnicos, este trabalho utiliza o método
de estudo de caso multiplo (Yin, 2014), considerado adequado para a investigacao de
fendmenos contemporaneos inseridos em contextos reais. A opg¢ao por casos
multiplos permite a comparacado entre diferentes empreendimentos e contextos,
enriquecendo a analise e ampliando o potencial de generalizagdo analitica dos
resultados.

A coleta de dados contempla multiplas fontes de evidéncia, como entrevistas
semiestruturadas, documentos institucionais, dados operacionais e observacgdes
diretas. A utilizacao de entrevistas semiestruturadas fundamenta-se na abordagem de
Flick (2009), que destaca esse instrumento como adequado para acessar percepgoes,
interpretacbes e significados construidos pelos atores em seus contextos
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organizacionais, especialmente em estudos que buscam compreender fenbmenos
complexos sob a perspectiva dos sujeitos.

Posteriormente, os dados sado integrados por meio de triangulagdo, com o
objetivo de fortalecer a validade do estudo. Essa integragao entre diferentes fontes de
dados esta alinhada a perspectiva de métodos mistos proposta por Creswell e Plano
Clark (2017), que destacam a triangulagdo como estratégia central para aumentar a

consisténcia e a confiabilidade dos achados.

3.2 SELECAO DOS CASOS

Os casos foram selecionados com base em alguns critérios. O primeiro deles é
a localizagao, ja que o estudo visou explorar a dindmica de shopping centers situados
em grandes centros urbanos do Brasil, sendo estes dentro das 100 maiores cidades
em populagao residente pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica).
Além disso, foram considerados apenas os empreendimentos que incluiram lojas
ancora em sua estrutura nos ultimos 5 anos, a fim de que possa ser feito o mesmo
recorte temporal para a analise em todos os casos do estudo.

Por fim, foi considerada também a disponibilidade dos dados, ou seja, para
fazer parte do estudo o estabelecimento precisou estar de acordo com a
disponibilizacao de relatérios financeiros e operacionais. Desta forma, foram
selecionados empreendimentos, em diferentes cidades do Brasil, que disponibilizaram

estas informacoes.

3.3 COLETA DE DADOS

Para garantir a profundidade e a validade da analise, em conformidade com a
metodologia de estudo de caso multiplo Yin (2014), a coleta de dados foi realizada a
partir de fontes primarias e secundarias, permitindo a posterior triangulacdo das
evidéncias para fortalecer a validade do estudo.

Os dados primarios foram obtidos por meio de entrevistas semiestruturadas
com gestores dos shoppings centers selecionados. Os participantes foram contatados
via canais institucionais, com a apresentacado formal dos objetivos da pesquisa. A
participagdo foi voluntaria e condicionada a assinatura de um Termo de

Consentimento Livre e Esclarecido (TCLE), que assegurou o anonimato dos
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entrevistados e a confidencialidade das informacdes compartilhadas. O roteiro
utilizado nas entrevistas, que visa explorar as percepg¢des dos gestores sobre os
efeitos estratégicos e financeiros da ancora de experiéncia, encontra-se no Apéndice
A.

Os dados secundarios, de natureza quantitativa, foram compostos por
relatorios operacionais e financeiros. Estes dados abrangeram um periodo de analise
de cinco anos e incluiram os seguintes indicadores mensais: volume de vendas,
receita de aluguel. Adicionalmente, foram utilizados como fontes secundarias artigos
cientificos e relatérios de mercado da Associacéo Brasileira de Shopping centers

(ABRASCE) para contextualizar os achados da pesquisa.

3.4 PROCEDIMENTO DE ANALISE DE DADOS

Para execucao da parte quantitativa e dos testes de hipoteses, foi aplicada a
técnica estatistica de Analise de impacto Causal (Causal Impact), conforme proposta
por (Brodersen et al., 2015), utilizando o ambiente estatistico R e o pacote Causal
Impact, simulado no Posit Cloud, ambiente web. Cabe ressaltar que a estruturagao e
a escrita dos scripts em R utilizados para a modelagem contaram com o suporte da
ferramenta de inteligéncia artificial ChatGPT, empregada estritamente como
assistente de programagao. Essa abordagem, baseada em modelos estruturais
bayesianos de séries temporais, estima o impacto de uma intervengao sobre uma
variavel de interesse, neste caso, as vendas totais do shopping e receita de aluguel.
O modelo compara o comportamento real da série com uma previsao contrafactual,
construida com base no historico pré-intervengao e em variaveis explicativas (como o
IPCA e o IGP-M). A diferenga entre os valores observados e esperados permite
estimar o efeito da intervencao, com intervalos de credibilidade e teste de significancia
estatistica. Essa técnica é especialmente relevante para inferéncias causais em dados
observacionais, onde experimentos controlados nao sao viaveis. A escolha do IPCA
e do IGP-M como variaveis de controle deve-se ao fato de serem os indices oficiais
de referéncia para a corregdo de pregos e de contratos de locagdo no Brasil,
respectivamente, o que assegura comparabilidade entre os trés casos estudados.

Destacando que a técnica Causal Impact foi desenvolvida por pesquisadores
da Google e teve por objetivo, inicialmente, definir uma maneira de medir o efeito

causal em uma intervengdo de mercado, como por exemplo, o efeito de uma
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campanha publicitaria nos anunciantes do Google, onde o numero de vezes em que
um usuario na rede era direcionado ao site do anunciante, a partir da pagina de
pesquisa, e assim estima-se 0 mesmo comportamento caso 0 anunciante nao tivesse
desenvolvido a campanha publicitaria (Brodersen et al., 2015).

A técnica causal possibilitou medir o efeito do impacto da campanha para o
anunciante, e como esse efeito teria sido caso o anunciante nao tivesse executado a
campanha. Nesse caso, o efeito se deu pela quantidade de acessos ao
website (Borsatto, 2023).

O ponto de partida para a analise com o modelo Causal Impact € a definicao
da termologia contrafactual. O contrafactual corresponde ao cenario hipotético que
representa como a variavel de interesse teria evoluido na auséncia da intervengao.
Trata-se de uma projegao construida a partir do comportamento histérico da série no
periodo pré-intervencao, combinada a informacdes de controle, de modo a estimar a
trajetéria esperada caso o evento estudado nao tivesse ocorrido. Dessa forma, o
impacto causal é calculado pela diferenca entre os valores efetivamente observados
e o contrafactual estimado.

O grafico 4 disposto abaixo, ilustra o formato grafico dos resultados da analise,

Casual Impact.

Grafico 4 - Grafico ilustrativo do resultado da analise Casual Impact
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Ao analisar o grafico, observa-se que:

a) painel original: o painel superior compara a série real observada (linha
preta) com o contrafactual estimado (linha azul tracejada). A faixa azul claro
representa o intervalo de confianca de 95% em torno do contrafactual.
Quando os valores reais se distanciam do contrafactual de forma
consistente e fora do intervalo de confianga, isso indica a presenca de
impacto estatisticamente significativo da intervengdo. No grafico em
analise, observa-se que a série real oscila em torno do contrafactual,
permanecendo na maior parte do tempo dentro da faixa de incerteza, o que
sugere auséncia de efeito robusto.

b) painel pointwise: o painel intermediario apresenta a diferenga mensal entre
o valor observado e o contrafactual. Pontos acima de zero representam
ganhos relativos a intervencao, enquanto pontos abaixo de zero indicam
perdas. A faixa azul claro expressa a incerteza de cada estimativa. No caso
analisado, os desvios flutuam em torno de zero, sem configuragao clara de
efeito positivo ou negativo, reforcando que n&o houve impacto
estatisticamente consistente més a més.

c) painel cumulative: o painel inferior mostra o efeito acumulado ao longo do
tempo, obtido pela soma das diferengcas mensais entre observado e
contrafactual. A linha azul tracejada indica essa trajetdria acumulada,
enquanto a faixa azul claro representa o intervalo de confianca de 95%.
Esse painel é fundamental para identificar se houve ganhos ou perdas
sustentados. No grafico em analise, embora existam momentos de leve
tendéncia negativa, a trajetéria acumulada se mantém dentro da faixa de
confianga, evidenciando a auséncia de um impacto causal significativo no
periodo estudado.

Para delimitacao da area de influéncia, sera utilizada a referéncia do estudo
de Boix Cots et al. (2024), para definir a area de influéncia das ancoras, considerando
raio de até 50 metros como influéncia direta. A comparacao entre as lojas situadas
nesses perimetros visa verificar efeitos localizados na performance comercial. Sendo
este grupo delimitado, como grupo de tratamento.

Para testar as hipdteses que comparam o desempenho entre o grupo localizado
na area de influéncia da ancora e o grupo correspondente as demais operacdes do
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shopping, sera aplicado o teste t de Student. Esta técnica consiste em um
procedimento estatistico inferencial utilizado para avaliar se existe diferenga
significativa entre as médias de dois grupos, permitindo verificar se a variagao
observada decorre de um efeito sistematico ou se pode ser atribuida ao erro amostral
(acaso), conforme discutido por Andy Field (2018).

Embora o teste t tradicional pressuponha a homogeneidade das variancias
entre os grupos (homocedasticidade), dados empiricos de desempenho em shopping
centers tendem a apresentar niveis distintos de disperséo entre areas com diferentes
niveis de atratividade e fluxo. Nesse contexto, sera adotada a verséo do teste t com
corregdao de Welch, que ndo exige a igualdade de variancias e ajusta os graus de
liberdade do teste em fungao das caracteristicas amostrais, tornando a analise mais
robusta. Conforme Hair Jr. et al. (2009), essa abordagem é recomendada quando ha
indicios de heterogeneidade de variancias, pois reduz o risco de erro do Tipo | e
aumenta a confiabilidade das inferéncias.

A andlise sera realizada com base no desempenho médio dos grupos no
periodo pés-intervengao, considerando indicadores previamente ajustados em termos
reais e normalizados, conforme descrito anteriormente. Para cada grupo, serao
calculadas as médias dos indices no periodo analisado, sendo posteriormente
comparadas por meio da estatistica t, que considera a diferenga entre as médias em
relacdo a variabilidade dos dados. Os calculos estatisticos e 0 processamento dos
dados serao realizados no ambiente Posit Cloud, que possibilita a execugao de rotinas
em linguagem R de forma estruturada e reprodutivel.

A interpretacdo dos resultados considerara, de forma conjunta, a diferenca
entre as médias, o valor da estatistica t e o valor-p associado. O valor-p indica a
probabilidade de se observar uma diferenga igual ou mais extrema do que a obtida,
assumindo a inexisténcia de diferenga sistematica entre os grupos. Valores-p
reduzidos indicam evidéncia estatistica de diferenca entre os grupos, enquanto
valores elevados sugerem que as diferengas observadas podem ser atribuidas a
variabilidade dos dados.

Adicionalmente, a analise sera complementada pela observacéo da evolugao
temporal dos grupos, permitindo avaliar a consisténcia das diferengas ao longo do
periodo e a presenga de padrdoes como aproximagao, paralelismo ou afastamento

entre as trajetorias.
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O grafico 5 disposto abaixo ilustra o formato de visualizacdo adotado para a

comparagao entre os grupos analisados.

Grafico 5 - Comparagéao entre os grupos de tratamento e controle
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Ao analisar o grafico, observa-se que:

a)

eixo temporal e construcdo do indice: o eixo horizontal representa a
evolucdo mensal no periodo pos-intervengao, enquanto o eixo vertical
apresenta o indice acumulado de vendas reais, deflacionado pelo IPCA e
normalizado em base 100 no inicio do periodo. Essa padronizagao permite
comparar a trajetéria relativa dos grupos ao longo do tempo,
independentemente de diferengas absolutas de escala;

linhas de comparagdo entre grupos: o grafico apresenta duas séries
principais, correspondentes ao grupo de tratamento (lojas situadas na area
de influéncia da ancora) e ao grupo de controle (demais lojas do shopping).
A proximidade ou afastamento entre essas linhas indica o grau de
similaridade ou diferenca no desempenho entre os grupos ao longo do
periodo analisado;

interpretacdo da dinémica entre os grupos: quando as linhas dos grupos
apresentam comportamento semelhante, com trajetorias paralelas ou
sobrepostas, isso sugere auséncia de diferenca relevante entre os

desempenhos, indicando que ambos os grupos foram Impactados de forma
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similar por fatores externos, como condigdes macroeconémicas ou
dindmica geral do empreendimento. Por outro lado, um afastamento
consistente entre as curvas indicaria um desempenho diferenciado,
podendo sinalizar a existéncia de efeito associado a proximidade da
ancora;

d) oscilagdes e volatilidade: variagdes pontuais ao longo do tempo devem ser
interpretadas com cautela, pois podem refletir efeitos sazonais ou eventos
especificos. Dessa forma, a analise deve priorizar tendéncias persistentes
ao longo do periodo, em vez de variagdes isoladas.

Essa estrutura de anadlise grafica sera utilizada de forma padronizada nos
demais casos apresentados, permitindo a comparacao consistente entre os diferentes
empreendimentos estudados.

Adicionalmente, serdo realizadas entrevistas com o0s gestores, que serao
transcritas em sua integralidade e submetidas a analise de conteudo tematica,
seguindo as fases de pré-analise, exploragdo do material e tratamento dos resultados
propostas por Bardin (2007). O suporte tecnolégico para este processamento sera o
software Gemini, utilizado para auxiliar na organizagao e codificagdo dos relatos.

As categorias de analise, definidas a priori com base nos objetivos do estudo,
buscam investigar: (i) o conceito de loja ancora moderna, com foco na transigao do
papel transacional para o experiencial; (ii) a atratividade e o fluxo de consumidores,
considerando a ancora como elemento de geragao de visita com propdsito; (iii) o
impacto no mix de lojas e nas operagdes adjacentes, com énfase em efeitos de
transbordamento e complementaridade; e (iv) o valor estratégico das ancoras,
incluindo sua contribui¢gdo para o posicionamento competitivo e geracéo de valor para
o empreendimento. Adicionalmente, categorias emergentes poderao ser incorporadas
ao longo da analise, desde que contribuam para o aprofundamento da compreensao
do fenébmeno.

A fase final consistiu na triangulacdao dos dados, procedimento que, conforme
Creswell; Plano Clark (2017), permite validar achados por meio da convergéncia entre
diferentes fontes de evidéncia. A triangulacdo cumpre, neste estudo, tanto uma fungao
confirmatdéria — ao verificar a convergéncia entre os achados quantitativos e
qualitativos, conferindo maior consisténcia aos resultados, quanto complementar, ao
incorporar ao modelo analitico dimensdes que cada técnica isolada nao seria capaz

de capturar (Paranhos et al., 2016). Nesse sentido, as falas dos gestores foram
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confrontadas com os dados financeiros e operacionais obtidos por meio das analises
quantitativas, incluindo a modelagem de impacto causal e os testes estatisticos
aplicados.

Com vistas a replicabilidade do estudo, registra-se que todos os scripts
utilizados nas analises de Causal Impact foram estruturados em linguagem R e
executados no ambiente Posit Cloud. Os dados de entrada consistiram em séries
mensais de vendas e receita de aluguel, fornecidas pelos proprios empreendimentos
em formato tabular, com as seguintes etapas de tratamento: (i) deflacdo dos valores
nominais pelos indices IPCA e IGP-M, com base nos meses de referéncia de cada
intervencéo; (ii) normalizagdo em base 100 no inicio do periodo pos-intervengao; e (iii)
definigdo do grupo de tratamento com base no raio de 50 metros conforme Boix Cots
et al. (2024). O ponto de corte temporal foi definido pelo més de inauguragéo de cada
ancora, marcando a transicdo entre os periodos pré e pds-intervencdo. Cabe ainda
justificar a sequéncia metodolégica adotada neste estudo, na qual a analise
quantitativa precede a etapa qualitativa. Essa opcao foi intencional e decorre do
design de pesquisa escolhido: as entrevistas qualitativas foram conduzidas apds a
analise dos dados financeiros, de modo que os resultados quantitativos pudessem
orientar o aprofundamento tematico das entrevistas, especialmente nos pontos de
maior ambiguidade ou heterogeneidade. Esse modelo de integragcdo sequencial,
quantitativo seguido de qualitativo, esta alinhado a perspectiva de métodos mistos
explanatérios (Creswell; Plano Clark, 2017), na qual os dados qualitativos sao
utilizados para interpretar e contextualizar os achados quantitativos. Essa estratégia
€ denominada por Paranhos et al. (2016) de “sequential explanatory strategy”, sendo
particularmente indicada quando o pesquisador busca aprofundar ou contextualizar
resultados quantitativos por meio de técnicas qualitativas, especialmente em
situagbes de ambiguidade ou achados que demandam compreensdo mais
aprofundada do contexto. De acordo com Yin (2014), a utilizagao de multiplas fontes
de evidéncia é fundamental em estudos de caso, contribuindo para o fortalecimento
da validade construtiva e para uma compreensao mais abrangente do fenbmeno em
seu contexto real. Essa abordagem mista permite uma analise robusta e
contextualizada sobre a influéncia das ancoras de experiéncia na atratividade e na

performance financeira dos shopping centers.

3.5 TESTE DAS HIPOTESES
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Optou-se pela denominacdo de hipoteses em razdo do carater dedutivo-

quantitativo adotado para sua verificacdo. Diferentemente das proposi¢des, que

tipicamente orientam estudos qualitativos e exploratérios, as hipoteses aqui

formuladas foram operacionalizadas por meio de testes estatisticos com critérios

predefinidos de aceitagdo ou rejeigdo, em conformidade com a tradi¢cdo hipotético-

dedutiva em pesquisa aplicada (Malhotra, 2019; Hair Jr. et al., 2009). A analise

quantitativa dos dados foi estruturada para testar as seis hipoteses formuladas no

capitulo anterior. Os procedimentos especificos para cada hipotese sdo descritos a

seqguir:

a)

teste de H1 e H4 (Incremento Real na Area de Influéncia): para testar H1
(vendas) e H4 (aluguel), foram utilizadas as séries histéricas mensais dos
respectivos indicadores para as lojas dentro do raio de 50 metros da ancora.
Os valores nominais foram deflacionados pelo IPCA (para vendas) e pelo
IGP-M (para aluguel) para se obter a variagdo real. Foi comparado o
desempenho médio real no periodo pré e pés-implantagcdo da ancora para
verificar se houve incremento acima da inflacéo.

teste de H2 e H5 (Incremento Real no Shopping como um todo): o
procedimento foi similar ao anterior, porém utilizando os dados
consolidados de vendas e aluguel de todas as lojas do shopping (excluindo
os resultados da prépria ancora para evitar auto-correlagao). O objetivo é
verificar se o efeito da ancora se estende para além de sua area de
influéncia direta, gerando um crescimento real para o empreendimento
como um todo.

teste de H3 e H6 (Analise Comparativa de impacto): estas hipoteses serao
testadas por meio de uma analise comparativa. Foram criados dois grupos
de lojas: 0 "grupo de tratamento” (lojas na area de influéncia) e o "grupo de
controle" (demais lojas do shopping). Foi calculado o crescimento
percentual médio para ambos os grupos no periodo pds-implantagao. Com
o auxilio do software Posit Cloud, um teste de diferenga de médias (como o
Teste t de Student) foi aplicado para verificar se o crescimento no "grupo de
tratamento" foi estatisticamente superior ao do "grupo de controle".
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A triangulagdo desses resultados quantitativos com os dados qualitativos
obtidos nas entrevistas com os gestores, permitiu uma compreensao mais profunda e

validada sobre a influéncia das ancoras na performance do shopping

3.6 CONSIDERACOES ETICAS DA PESQUISA

Todos os procedimentos desta pesquisa seguirdo os principios éticos vigentes.
A participacdo dos gestores nas entrevistas sera voluntaria, e todos assinardo um
Termo de Consentimento Livre e Esclarecido (TCLE), que garante o direito de
desisténcia a qualquer momento. A confidencialidade dos dados e o anonimato tanto
dos participantes quanto dos casos (shoppings) serao rigorosamente mantidos em

todas as etapas de analise e na divulgacao dos resultados.
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4 APRESENTAGAO E ANALISE DE RESULTADOS

4.1 EFEITO DA ANCORA NAS VENDAS DENTRO DA AREA DE INFLUENCIA

Para o teste da hipétese H1, que busca entender se a implantagdo da ancora
de experiéncia resulta em um incremento real nas vendas das lojas situadas em sua
area de influéncia direta, definida pelo raio de 50 metros conforme Boix Cots et al.
(2024), foi analisado se o crescimento observado superou a variagdo do IPCA no
periodo. O objetivo foi verificar se a presenga da ancora moderna gerou um efeito de
transbordamento positivo e localizado sobre as lojas adjacentes. Para isso, o grupo
de lojas situadas no raio de influéncia da unidade foi definido como grupo de
tratamento e avaliado por meio do script apresentado no Apéndice C, teste de hipotese
h1. Na sequéncia serdo apresentados os estudos para as ancoras de experiéncia “A”,
‘B e “C”

Para o teste da hipotese H1, da dncora "A", constatou-se que durante o periodo
pos-intervencao (a partir de abril de 2023), a média mensal de vendas das lojas no
raio de influéncia foi de aproximadamente R$ 10,70 milhdes. Caso a ancora ndo
tivesse sido implantada, o modelo estima que essa média teria sido de R$ 7,72
milhdes (IC95%: R$ 7,11M — R$ 8,34M).

O Gréfico 6 reproduz os pontos de analise através da técnica Casual Impact.

Grafico 6 - Variagao da venda na area de influéncia da loja ancora A
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A diferenca entre os valores observados e o cenario estimado sem intervencao
indica um efeito causal absoluto de R$ 2,98 milhdes por més (IC95%: R$ 2,36M — R$
3,59M), o que representa um incremento relativo de +39% (1C95%: +28% a +50%).

Esse efeito é estatisticamente significativo, com valor p = 0,001. O valor p
representa a probabilidade de o resultado ter ocorrido apenas por acaso.

Em relacdo a loja ancora "B", constatou-se que durante o periodo péds-
intervencéo (a partir de junho de 2024), a média mensal de vendas dessas lojas foi de
aproximadamente R$ 21,59 milhdes. Caso a dncora ndo tivesse sido implantada, o
modelo estima que essa média teria sido de R$ 17,94 milhdes (IC95%: R$ 16,84M —
R$ 19,11M).

Grafico 7 - Variagcédo da venda na area de influéncia da loja ancora B
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O Grafico 7 apresenta a diferenga entre os valores observados e o cenario
estimado sem intervencgdo indica um efeito causal absoluto médio de R$ 3,66 milhdes
por més (IC95%: R$ 2,49M — R$ 4,75M), o que representa um incremento relativo de
+20% (1C95%: +13% a +28%). Esse efeito é estatisticamente significativo, com valor
p = 0,001.

Em relacdo a loja ancora “C” constatou-se que durante o periodo pos-
intervencéao (a partir de dezembro de 2024), a média mensal de vendas das lojas do
grupo de tratamento foi de aproximadamente R$ 165,57 milhdes. Na auséncia da
intervengdo, o modelo estima que essa média teria sido de R$ 133,89 milhdes, com



60
intervalo de confianga de 95% variando entre R$ 121,53 milhdes e R$ 146,90 milhdes.

O Gréafico 8, abaixo, reproduz os pontos de analise por meio da técnica Causal Impact:

Grafico 8 - Variagao da venda na area de influéncia da loja &ncora C
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A diferenca entre os valores observados e o cenario estimado sem intervencao
indica um efeito causal absoluto médio de R$ 31,68 milhdes por més, com intervalo
de confianca de 95% entre R$ 18,67 milhdes e R$ 44,03 milhdes. Em termos relativos,
esse resultado representa um incremento médio de +24% nas vendas das lojas do
grupo de tratamento, com intervalo de confianga de 95% variando entre +13% e +36%.

No acumulado do periodo pos-intervengao, as vendas observadas totalizaram
aproximadamente R$ 1,82 bilhdo, enquanto o cenario contrafactual estimado, na
auséncia da intervencao, seria de cerca de R$ 1,47 bilhdo (IC95%: R$ 1,34B — R$
1,62B). Esse efeito é estatisticamente significativo, com probabilidade posterior de
efeito casual proxima de 100% e valor p=0,001.

Com base nos resultados observados nos casos das lojas A, B e C, verificou-

se que a hipétese H1 esta confirmada.
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42 EFEITO DA ANCORA NO DESEMPENHO DE VENDAS DE TODO O
EMPREENDIMENTO.

Para avaliar a hipétese H2, buscou-se identificar se a inauguragdo da ancora
resultou em um incremento significante nas vendas totais do shopping, extrapolando
o efeito para além de sua area imediata. Para isso, aplicou-se o modelo Causal Impact
sobre os dados consolidados de vendas de todas as lojas do empreendimento, com a
exclusao da prépria unidade ancora, conforme procedimentos descritos no Apéndice
C, teste de hipbtese h2. Na sequéncia serao apresentados os estudos para as ancoras
de experiéncia “A”, “B” e “C”

Para a loja ancora “A”, constatou-se que durante o periodo pés-intervengao (a
partir de abril de 2023), a média mensal das vendas consolidadas foi de R$ 47,84
milhdes, enquanto o cenario contrafactual, isto €, o estimado sem a presenca da
ancora, teria sido de R$ 41,82 milhdes (IC95%: R$ 38,31M — R$ 45,64M), conforme

demonstrado no Grafico 9.

Grafico 9 - Variagao das vendas totais do Shopping A apdos a implementagao da loja
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Os resultados apontam um efeito causal absoluto de R$ 6,01 milhdes por més
(IC95%: R$ 2,20M — R$ 9,52M), representando um incremento relativo de +14%
(1C95%: +5% a +25%). No acumulado, as vendas atingiram R$ 1,29 bilhdo, frente a
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R$ 1,13 bilhdo no cenario sem intervengdo. O valor p (p = 0,002) confirma a
significancia estatistica, demonstrando que a apds a inauguragédo da loja ancora
houve um aumento real das vendas totais do shopping.

Para a ancora de experiéncia “B”, constatou-se que durante o periodo pds-
intervencéo (a partir de junho de 2024), a média mensal das vendas consolidadas foi
de R$ 148,01 milhdes, enquanto o cenario contrafactual — ou seja, o estimado sem a
presenca da ancora — teria sido de R$ 128,22 milhdes (IC95%: R$ 114,74M — R$

142,09M), conforme demonstrado no Grafico 10.

Grafico 10 - Variagao das vendas totais do Shopping B apos a implementagéo da
loja ancora B
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Os resultados apontam um efeito causal absoluto médio de R$ 19,79 milhdes
por més (IC95%: R$ 5,92M — R$ 33,27M), representando um incremento relativo de
+16% (IC95%: +4% a +29%). No acumulado, as vendas atingiram R$ 1,92 bilhao,
frente a R$ 1,67 bilhdo no cenario sem intervencgdo. O valor p (p = 0,003) confirma a
significAncia estatistica, indicando que apds implantacdo da Loja "B", houve um
aumento real das vendas do shopping, o que pode indicar efeitos positivos para as
demais operagdes do empreendimento.

Em relagéo a loja ancora “C” durante o periodo pds-intervengéo (a partir de
dezembro de 2024), a média mensal das vendas consolidadas foi de

aproximadamente R$ 165,57 milhdes, enquanto o cenario contrafactual, isto é, o
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estimado sem a presenga da ancora, teria sido de R$ 133,89 milhdes (IC95%: R$

122,10M — R$ 147,34M), conforme demonstrado no grafico 11.

Grafico 11 - Variagdo das vendas totais do Shopping C apds a implementacao da

loja ancora C
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Os resultados apontam um efeito causal absoluto médio de R$ 31,68 milhdes
por més (IC95%: R$ 18,23M — R$ 43,47M), representando um incremento relativo de

+24% (1C95%: +12% a +36%). No acumulado do periodo pds-intervengao, as vendas

atingiram aproximadamente R$ 1,82 bilhdo, frente a um valor estimado de R$ 1,47

bilhdo no cenario sem intervengao (IC95%: R$ 1,34B — R$ 1,62B).

O valor p (p = 0,001) confirma a significancia estatistica indicando que, a partir

da inauguragado da ancora "C" houve um aumento das vendas totais do shopping,

evidenciando um efeito de transbordamento que ultrapassa sua area imediata de

influéncia.

Com base no que foi observado nos casos das lojas A, B e C, verificou-se que

hipétese H2 esta confirmada.
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4.3 COMPARACAO DAS VENDAS ENTRE GRUPO DE CONTROLE E GRUPO DE
TRATAMENTO

Para o teste de hipotese H3, foram utilizados trés testes estatisticos, com o
objetivo de verificar se a intervencéo, caracterizada pelo inicio da operagéo da loja
ancora, produziu efeitos diferenciados no grupo de tratamento em relagdo ao grupo
de controle. O grupo de tratamento consiste em todas as lojas situadas dentro do raio
de influéncia da ancora, enquanto o grupo de controle é formado pelas demais
operagdes do shopping.

Os resultados sao apresentados por meio de indices de desempenho real,
deflacionados pelo IPCA e normalizados em base 100 no inicio do periodo pds-
intervencao, conforme descrito no Capitulo 3. Dessa forma, os valores em pontos
representam a variacéo relativa das vendas ao longo do tempo, sendo que valores
superiores a 100 indicam crescimento real e valores inferiores indicam retracao,
permitindo a comparagao padronizada entre os grupos.

Em primeiro lugar, utilizou-se o teste t pareado (one-tailed), que compara os
crescimentos reais médios das vendas entre os grupos ao longo do periodo pés-
intervencao, conforme descrito no Apéndice C, teste de hipétese H3. Na sequéncia,
sdo apresentados os resultados para as ancoras “A”, “B” e “C”.

Para a ancora “A”, o resultado indicou que, no periodo pés-intervencao (N = 27
meses), o grupo de tratamento apresentou indice real médio de 264,3 pontos,
enquanto o grupo de controle registrou 260,4 pontos. Essa diferenga representa a
comparagao entre as medias dos indices ao longo do periodo pos-intervengao,
refletindo o desempenho médio mensal agregado de cada grupo ao longo dos meses
analisados. A diferenca média foi positiva, porém reduzida (+3,9 pontos), e o teste nao
indicou significancia estatistica (t = 0,0497; p-value = 0,4802).

Como anadlise de robustez, observou-se a evolugao temporal dos indices
deflacionados pelo IPCA e normalizados em base 100 no inicio do periodo. O
comportamento das séries evidencia trajetérias altamente semelhantes, com
oscilagbes pontuais, porém predominantemente paralelas ao longo do tempo,
sugerindo que fatores macroecondmicos afetaram de forma semelhante os dois

grupos. Embora, em determinados periodos, o grupo de tratamento tenha se
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posicionado marginalmente acima do grupo de controle, essas diferengas ndo se
mostraram persistentes nem estatisticamente significativas.

Em termos acumulados, tanto o grupo de tratamento quanto o grupo de controle
apresentaram crescimento real ao longo do periodo, superando a inflagdo medida pelo
IPCA. Apesar dessa evolugao, o ganho adicional do grupo de tratamento em relagcéo
ao controle mostrou-se reduzido e sem significancia estatistica, indicando que a
intervencdo n&o produziu efeitos causais robustos e estatisticamente significantes
nesta comparacao.

Para melhor visualizagdo, o Grafico 12 apresenta a evolugdo dos grupos
analisados, ambos deflacionados pelo IPCA e normalizados em base 100,

evidenciando a forte similaridade entre as trajetérias e a auséncia de descolamento
consistente entre os grupos.

Grafico 12 - Comparagéao entre crescimento de vendas dos grupos de tratamento e
controle para o shopping A
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Em relacédo ao shopping B e a ancora “B”, no periodo pos-intervengao, o grupo
de tratamento apresentou indice médio de 101,13 pontos, enquanto o grupo de
controle registrou 94,93 pontos. Essa diferenca representa a comparagao entre as
médias dos indices ao longo do periodo pds-intervencéao, refletindo o desempenho
medio mensal agregado de cada grupo ao longo dos meses analisados. Embora a

diferenga média (+6,20 pontos) tenha sido favoravel ao grupo de tratamento, o teste
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estatistico ndo indicou diferenga significativa entre os grupos (t = 0,588; p-value =
0,2809).

Como analise complementar, examinou-se a evolu¢gao temporal dos indices
deflacionados e normalizados em base 100 no inicio do periodo poés-intervencdo. O
comportamento das séries evidencia trajetérias amplamente paralelas, com
oscilagbes semelhantes ao longo do tempo. Em alguns meses, observa-se leve
vantagem pontual do grupo de tratamento, sobretudo na segunda metade do periodo
analisado, entretanto, essas diferencas n&o se mostram persistentes nem
suficientemente amplas para caracterizar um efeito robusto associado a intervengao.

Do ponto de vista acumulado, ambos 0s grupos apresentaram recuperagao e
crescimento real apds a intervengédo, acompanhando a melhora gradual das vendas
no periodo. No entanto, o ganho adicional do grupo de tratamento em relagéo ao grupo

de controle permaneceu reduzido e sem significancia estatistica, ndo havendo

evidéncia de efeito diferenciado associado a intervengao.

Grafico 13 - Comparacéao entre crescimento de vendas dos grupos de tratamento e
controle para o shopping B
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Para fins de visualizagao, o Grafico 13 apresenta a evolugdo comparativa dos
indices deflacionados e normalizados dos grupos analisados. Observa-se a forte
semelhanga entre as curvas do grupo de controle e do grupo de tratamento,

reforcando a auséncia de diferencga estatistica.
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Para o shopping C, foi utilizado o teste t de Welch (one-tailed), considerando a
possivel heterogeneidade de variancias entre os grupos, com o objetivo de verificar
se a intervengdo — caracterizada pela inauguragéo da loja “C”, em dezembro de 2024
— produziu efeitos diferenciados nas vendas reais do grupo de tratamento em relagao
ao grupo de controle. A anadlise considerou indices de desempenho real,
deflacionados pelo IPCA e normalizados em base 100 no inicio do periodo pos-
intervencédo, conforme descrito no Capitulo 3.

Os resultados indicaram que, no periodo poés-intervengdo, o grupo de
tratamento apresentou indice real médio de aproximadamente 59,7 pontos, enquanto
o grupo de controle registrou média superior, em torno de 66,6 pontos. Essa diferenga
representa a comparagado entre as meédias dos indices ao longo do periodo pés-
intervencéo, refletindo o desempenho médio mensal agregado de cada grupo ao longo
dos meses analisados. A diferenga média foi negativa, indicando desempenho inferior
do grupo de tratamento em relagdo ao controle; ainda assim, o teste nao apontou
significancia estatistica (t = -1,02; p-value = 0,84), ndo havendo evidéncia de
diferenga estatisticamente relevante entre os grupos.

Como analise de robustez, examinou-se a evolugcdo temporal dos indices
deflacionados e normalizados. O comportamento das séries evidencia trajetérias
relativamente proximas ao longo do tempo, com oscilagdes relevantes em ambos os
grupos, especialmente nos primeiros meses apés a intervencéo, refletindo fatores
macroecondmicos e sazonais comuns. Ainda que, em determinados momentos, o
grupo de tratamento apresente aproximagao ou cruzamento em relagdo ao grupo de
controle, tais diferengcas ndo se mostram persistentes nem sustentadas ao longo do
periodo analisado.

Em termos acumulados, tanto o grupo de tratamento quanto o grupo de controle
apresentaram redugao do indice real em relacdo ao periodo base, indicando um
contexto geral de retracdo no desempenho de vendas. Nesse cenario, 0 grupo de
controle manteve, em média, niveis superiores aos do grupo de tratamento, sem que
essa diferenga seja estatisticamente significativa, reforcando a auséncia de evidéncia
de efeito diferenciado associado a intervencgao.

Para melhor visualizacdo, o Grafico 14 apresenta a evolugdo dos grupos
analisados, ambos deflacionados pelo IPCA e normalizados em base 100,
evidenciando a elevada similaridade entre as trajetérias e a auséncia de descolamento
consistente do grupo de tratamento em relagdo ao grupo de controle.
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Grafico 14 - Comparagéao entre crescimento de vendas dos grupos de tratamento e
controle para o shopping C
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Fonte: O autor (2025)

Com base nos resultados obtidos a partir da analise dos 3 empreendimentos
(shopping A, B e C), conclui-se que a hipétese H3 nao foi confirmada, uma vez que a
inauguracgao das lojas ancoras nao produziu efeito estatisticamente significante sobre
as vendas reais das lojas situadas em sua zona de influéncia direta, quando
comparada as lojas do grupo de controle e considerando as variaveis de periodo (pré
e pos intervengao), a variagao do crescimento de vendas, bem como os indicadores

estatisticos de média, desvio padrao e significancia (teste t e valor-p).

4.4 EFEITO DA ANCORA NA GERACAO DE ALUGUEL NA AREA DE INFLUENCIA

Para o teste da hipotese H4, que verifica se a implantagcdo da ancora de
experiéncia resulta em um incremento real na receita de aluguel das lojas situadas em
sua area de influéncia direta, definida pelo raio de 50 metros, foi analisado se o
crescimento observado superou o comportamento esperado no cenario contrafactual.
O objetivo foi verificar se a presenca da ancora moderna gerou um efeito de
transbordamento positivo e localizado sobre a geragdo de aluguel das lojas
adjacentes. Para isso, o0 grupo de lojas situadas no raio de influéncia da unidade foi

definido como grupo de tratamento e avaliado por meio do script apresentado no
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Apéndice C, teste de hipotese h4. Na sequéncia serdo apresentados os estudos para

as ancoras de experiéncia “A”, “B” e “C”.

Na analise da ancora "A", constatou-se que, durante o periodo pds-intervencao
(a partir de abril de 2023), a média mensal de aluguel das lojas no raio de influéncia
foi de aproximadamente R$ 418,99 mil. Caso a ancora nao tivesse sido implantada, o
modelo estima que essa média teria sido de R$ 372,32 mil (IC95%: R$ 338,50 mil —
R$ 405,78 mil).

O Grafico 15 reproduz os pontos de analise através da técnica Causal Impact:

Grafico 15 - Variacéo do aluguel na area de influéncia da loja ancora A
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Fonte: O autor (2025)

A diferenca entre os valores observados e o cenario estimado sem intervencao
indica um efeito causal absoluto de R$ 46,67 mil por més (IC95%: R$ 13,21 mil — R$
80,49 mil), o que representa um incremento relativo de +13% (IC95%: +3% a +24%).
Esse efeito é estatisticamente significativo, com p = 0,003.

Em relacédo a loja ancora "B", constatou-se que durante o periodo pos-
intervencao (a partir de junho de 2024), a média mensal de aluguel dessas lojas foi de
aproximadamente R$ 1,21 milhdo. Caso a ancora nao tivesse sido implantada, o
modelo estima que essa média teria sido de R$ 0,77 milhdo (IC95%: R$ 0,58 milhdo
—R$ 0,96 milhao).

O Grafico 16 reproduz os pontos de analise através da técnica Causal Impact:
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Grafico 16 - Variagc&o do aluguel na area de influéncia da loja &ncora B
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A diferenca entre os valores observados e o cenario estimado sem intervencao
indica um efeito causal absoluto médio de R$ 430 mil por més (IC95%: R$ 240 mil —
R$ 630 mil), o que representa um incremento relativo de +59% (IC95%: +25% a
+110%). Esse efeito é estatisticamente significativo, com valor p = 0,001.

No cenario da loja ancora “C”, constatou-se que durante o periodo pés-
intervencéao (a partir de dezembro de 2024), a média mensal de aluguel das lojas do
grupo de tratamento foi de aproximadamente R$ 13,02 milhdes. Na auséncia da
intervencgdo, o modelo estima que essa média teria sido de R$ 10,36 milhdes, com
intervalo de confianga de 95% variando entre R$ 9,59 milhdes e R$ 11,18 milhdes.

O Grafico 17 reproduz os pontos de analise por meio da técnica Causal Impact:
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Grafico 17 - Variac&o do aluguel na area de influéncia da loja &ncora C
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A diferenca entre os valores observados e o cenario estimado sem intervencao
indica um efeito causal absoluto médio de R$ 2,66 milhdes por més, com intervalo de
confianga de 95% entre R$ 1,84 milhdes e R$ 3,43 milhdes. Em termos relativos, esse
resultado representa um incremento médio de +26% na receita de aluguel das lojas
do grupo de tratamento, com intervalo de confianga de 95% variando entre +16% e
+36%.

No acumulado do periodo pos-intervengao, a receita de aluguel observada
totalizou aproximadamente R$ 143,25 milhdes, enquanto o cenario contrafactual
estimado, na auséncia da intervencao, seria de cerca de R$ 113,98 milhdes (IC95%:
R$ 105,54 milhdes — R$ 122,97 milhdes). Esse efeito é estatisticamente significativo,
com p = 0,001.

Com base nos resultados observados nos casos das lojas A, B e C, verificou-

se que a hipétese H4 esta confirmada.

45 EFEITO DA ANCORA NA GERACAO DE ALUGUEL DE TODO O
EMPREENDIMENTO

Para avaliar a hipétese H5, buscou-se identificar se a inauguragao da ancora
resultou em um incremento significante na receita de aluguel total do shopping,
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extrapolando o efeito para além de sua area imediata. Para isso, aplicou-se o modelo
Causal Impact sobre os dados consolidados de locagdo de todas as lojas do
empreendimento, com a exclusdo da prépria unidade ancora, conforme
procedimentos descritos no Apéndice C, teste de hipdtese h5. Na sequéncia seréo
apresentados os estudos para as ancoras de experiéncia “A”, “B” e “C”.

Para a loja ancora “A”, constatou-se que durante o periodo pés-intervengao (a
partir de abril de 2023), a média mensal da receita de aluguel foi de R$ 2,45 milhdes,
enquanto o cenario contrafactual, isto €, o estimado sem a presenca da ancora, teria
sido de R$ 2,35 milhdes (IC95%: R$ 2,11M — R$ 2,60M), conforme demonstrado no
Grafico 18.

Grafico 18 - Variagao da geragao de aluguel total no Shopping apos a
implementacgéo da loja ancora “A”
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Fonte: O autor (2025)

Os resultados apontam um efeito causal absoluto de R$ 0,11 milhdo por més
(1C95%: —R$ 0,15M a +R$ 0,34M), representando um incremento relativo de +5%
(IC95%: —6% a +16%). No acumulado, a receita de aluguel atingiu R$ 66,28 milhdes,
frente a R$ 63,36 milhdes no cenario sem intervengdo. O valor p (p = 0,191) indica
auséncia de significancia estatistica, sugerindo que, apdés a inauguracado da loja
ancora, nao houve aumento estatisticamente significante na receita total de aluguel

do shopping.
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Para a ancora de experiéncia “B”, constatou-se que durante o periodo pods-
intervencédo (a partir de junho de 2024), a média mensal da receita de aluguel foi de
R$ 5,27 milhdes, enquanto o cenario contrafactual, ou seja, o estimado sem a
presenca da ancora, teria sido de R$ 2,96 milhdes (IC95%: R$ 1,88M — R$ 4,06M),

conforme demonstrado no Grafico 19.

Grafico 19 - Variagdo da geragao de aluguel total no Shopping apos a
implementagéo da loja ancora “B”

9e+06 ~ =

6e+06 - i T

3e+06 - Tt e
Oe+00 ~

leuibuo

8e+06 4 r
4e+06 4 ,
De+00q ====""c__w ~ \,____,_a—.-—-p
-de+06
5e+07
4e+07 1
3e+07 4 ‘
2e+07 4 ,

1e+07 1 o
Qe+004q ———m—m——o————————————————————————————-—— =

2022 2023 2024 2025
Fonte: O autor (2025)

asimjuliod

£
aAnE[NWND

Os resultados apontam um efeito causal absoluto médio de R$ 2,31 milhdes
por més (IC95%: R$ 1,21M — R$ 3,39M), representando um incremento relativo de
+85% (1C95%: +30% a +180%). No acumulado, a receita de aluguel atingiu R$ 73,74
milhoes, frente a R$ 41,40 milhdes no cenario sem intervencao (IC95%: R$ 26,30M —
R$ 56,84M). O valor p (p = 0,001) confirma a significancia estatistica, indicando que,
apods a implantacao da ancora "B", houve um aumento real da receita total de aluguel
do shopping.

Em relacdo a loja ancora “C”, constatou-se que durante o periodo poés-
intervencao (a partir de dezembro de 2024), a média mensal da receita de aluguel foi
de aproximadamente R$ 13,20 milhdes, enquanto o cenario contrafactual, isto &, o
estimado sem a presenca da ancora, teria sido de R$ 10,53 milhdes (IC95%: R$ 9,68M
- R$ 11,39M), conforme demonstrado no Grafico 20.
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Grafico 20 - Variagdo da geragao de aluguel total no Shopping apos a
implementacgéo da loja ancora “C”
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Fonte: O autor (2025)

Os resultados apontam um efeito causal absoluto médio de R$ 2,67 milhdes
por més (IC95%: R$ 1,81M — R$ 3,53M), representando um incremento relativo de
+26% (I1C95%: +16% a +36%). No acumulado do periodo pds-intervengao, a receita
de aluguel atingiu aproximadamente R$ 145,24 milhdes, frente a um valor estimado
de R$ 115,87 milhdes no cendrio sem intervencdo (IC95%: R$ 106,46M — R$
125,28M). O valor p (p = 0,001) confirma a significancia estatistica, indicando que, a
partir da inauguracgao da ancora "C", houve um aumento da receita total de aluguel do
shopping.

Com base no que foi observado nos casos das lojas A, B e C, verificou-se que

a hipotese H5 foi parcialmente confirmada.

4.6 COMPARAGAO DA RECEITA DE ALUGUEL ENTRE GRUPO DE CONTROLE E
GRUPO DE TRATAMENTO

Para o teste de hipotese H6, foram utilizados trés procedimentos estatisticos
com o objetivo de verificar se a intervengao, caracterizada pelo inicio da operacgao da
loja ancora, produziu efeitos diferenciados na receita de aluguel do grupo de
tratamento em relacéo ao grupo de controle. O grupo de tratamento consiste em todas
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as lojas situadas dentro do raio de influéncia da &ncora, enquanto o grupo de controle
e formado pelas demais operagdes do shopping.

Os resultados sao apresentados com base no crescimento real da receita de
aluguel, ajustado pelo IGPM, conforme descrito no Capitulo 3, permitindo a
comparagao entre os grupos em termos de variagao percentual ao longo do periodo
pos-intervengéao.

Em primeiro lugar, utilizou-se o teste t pareado (one-tailed), que compara os
crescimentos reais meédios da receita de aluguel entre os grupos ao longo do periodo
pos-intervencdo, conforme descrito no Apéndice C, teste de hipétese H6. Na
sequéncia, sdo apresentados os resultados para as ancoras “A”, “B” e “C”.

Para a ancora “A”, o resultado indicou que, no periodo pés-intervencao (N = 27
meses), o grupo de tratamento apresentou crescimento real médio de -23,2% ao més,
enquanto o grupo de controle registrou -23,75%. Essa diferengca representa a
comparagao entre as meédias das variagdes mensais ao longo do periodo analisado,
refletindo o desempenho médio agregado de cada grupo. A diferenca média foi
positiva, porém reduzida (+0,55 p.p.), e o teste ndo indicou significancia estatistica (t
= 0,3332; p-value = 0,3708).

Como analise de robustez, observou-se a consisténcia dos resultados por meio
de diferentes abordagens estatisticas. O teste t de Welch corroborou a auséncia de
diferenca estatisticamente significativa entre os grupos, assim como o teste de
Wilcoxon pareado (Signed-Rank Test), que também nao apontou diferengas
relevantes. De forma geral, embora o grupo de tratamento tenha apresentado
desempenho marginalmente superior em termos médios, ndo ha evidéncia estatistica
de efeito diferenciado associado a intervengao.

Em termos acumulados, a analise dos indices nominais indica evolugao distinta
entre os grupos, com o grupo de tratamento atingindo aproximadamente 137,4 pontos
ao final do periodo pés-intervengdo, em comparagao a 109,7 pontos do grupo de
controle. No entanto, apds o ajuste pelo IGPM, observa-se que ambos os grupos
retornam a niveis préoximos da base inicial, indicando que a diferenca nominal foi
predominantemente explicada pela inflagao, e ndo por ganho real de desempenho.

Para melhor visualizacdo, o Grafico 21 apresenta a evolugdo dos grupos
analisados, ambos ajustados pelo IGPM e normalizados em base 100, evidenciando
comportamento semelhante entre as trajetérias e a auséncia de descolamento

consistente entre os grupos.
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Grafico 21 - Comparagéao entre a rentabilidade de aluguéis dos grupos para o
Shopping A
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Em relagédo ao shopping B e a ancora “B”, no periodo pds-intervengao, o grupo
de tratamento apresentou crescimento real médio de 5,23% ao més, enquanto o grupo
de controle registrou 1,29% ao més. Essa diferenca representa a comparacgao entre
as meédias das variacbes mensais ao longo do periodo analisado, refletindo o
desempenho médio agregado de cada grupo. Embora a diferenga média (+3,94
pontos percentuais) tenha sido favoravel ao grupo de tratamento, o teste estatistico
nao indicou diferenga significativa entre os grupos (t = 0,263; p-value = 0,3987), nédo
havendo evidéncia de efeito diferenciado associado a intervengao.

Como analise complementar, examinou-se a robustez dos resultados por meio
do teste t de Welch e do teste de Wilcoxon pareado, ambos corroborando a auséncia
de diferenca estatisticamente significativa entre os grupos. A analise da evolugao
temporal das séries evidencia trajetérias semelhantes ao longo do tempo, sem
descolamento consistente do grupo de tratamento em relagdo ao grupo de controle.

Do ponto de vista acumulado, os indices nominais apresentaram
comportamento distinto entre os grupos. No entanto, apds o ajuste pelo IGPM,
observa-se que ambos apresentaram reducado em relagao a base inicial, encerrando
o periodo em aproximadamente 81,8 pontos para o grupo de tratamento e 88,3 pontos
para o grupo de controle. Esse resultado indica que as diferencas nominais
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observadas sdo amplamente explicadas pela inflacdo, ndo havendo evidéncia de

crescimento real consistente da receita de aluguel associado a intervencgao.

Grafico 22 - Comparagéao entre a rentabilidade de aluguéis dos grupos para o
shopping B
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Fonte: O autor (2025)

Para fins de visualizagao, o Grafico 22 apresenta a evolugdo comparativa dos
indices deflacionados e normalizados dos grupos analisados. Observa-se a forte
semelhanga entre as curvas do grupo de controle e do grupo de tratamento,
reforcando a auséncia de diferenca estatistica.

Para o shopping C, foi utilizado o teste t de Welch (one-tailed), considerando a
possivel heterogeneidade de variancias entre os grupos, com o objetivo de verificar
se a intervengcado — caracterizada pela inauguracao da loja “C”, em dezembro de 2024
— produziu efeitos diferenciados na receita de aluguel real do grupo de tratamento

em relacado ao grupo de controle. A analise considerou indices de desempenho real,

deflacionados pelo IGPM e normalizados em base 100 no inicio do periodo poés-
intervencao, conforme descrito no Capitulo 3.

Os resultados indicaram que, no periodo pods-intervengcdo, o grupo de
tratamento apresentou crescimento real médio de 6,20% ao més, enquanto o grupo
de controle registrou 4,05% ao més. Essa diferenca representa a comparacao entre
as médias das variacbes mensais ao longo do periodo analisado, refletindo o

desempenho médio agregado de cada grupo. A diferenca média foi positiva (+2,15
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pontos percentuais), indicando desempenho superior do grupo de tratamento; ainda
assim, o teste ndo apontou significancia estatistica (t = 0,4325; p-value = 0,3378), n&o
havendo evidéncia de efeito diferenciado associado a intervengao.

Como analise de robustez, observou-se a consisténcia dos resultados por meio
do teste t de Welch e do teste de Wilcoxon pareado, que também n&o indicaram
diferengas estatisticamente relevantes entre os grupos. Embora o grupo de tratamento
tenha apresentado desempenho superior em termos médios, a evidéncia ndo se
mostrou suficiente para caracterizar um efeito estatisticamente robusto associado a
intervencéo.

Em termos acumulados, os indices nominais apresentaram evolucgao distinta,
com o grupo de tratamento atingindo 128,3 pontos e o grupo de controle 85,5 pontos
ao final do periodo. Apos o ajuste pelo IGPM, a diferengca permaneceu, com 0 grupo
de tratamento alcangando 125,9 pontos e o grupo de controle 83,8 pontos. No entanto,
considerando que os testes baseados nas variacbes reais mensais nao indicaram
significAncia estatistica, esses resultados devem ser interpretados como evidéncia
descritiva, ndo sendo possivel afirmar a existéncia de efeito causal robusto associado
a intervencao.

Para melhor visualizagdo, o Grafico 23 apresenta a evolugdo dos grupos
analisados, ambos deflacionados pelo IGPM e normalizados em base 100,
evidenciando a auséncia de descolamento consistente entre as séries e reforgando a

inexisténcia de divergéncia estatistica significativa entre os grupos.
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Grafico 23 - Comparagéao entre a rentabilidade de aluguéis dos grupos para o
shopping C
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Fonte: O autor (2025)

Com base nos resultados obtidos a partir da analise dos 3 empreendimentos
(shopping A, B e C), conclui-se que a hipétese H6 nao foi confirmada, uma vez que a
inauguracgao das lojas ancoras nao produziu efeito estatisticamente significante sobre
a receita de aluguel das lojas situadas em sua zona de influéncia direta, quando
comparada as lojas do grupo de controle e consideradas as variaveis de periodo (pré
e po6s intervengao), a variagdo do crescimento da receita de aluguel, bem como os

indicadores estatisticos de média, desvio padrao e significancia (teste t e valor-p).

4.7 RESULTADO DAS ENTREVISTAS QUALITATIVAS

Com o objetivo de aprofundar a compreensao dos efeitos das ancoras de
experiéncia sobre o desempenho de shopping centers, foram realizadas entrevistas
qualitativas em profundidade com executivos do setor, conforme a estratégia de
estudo de caso proposta por Yin (2014). A utilizacao de entrevistas como principal
instrumento de coleta esta fundamentada na abordagem de Flick (2009), que destaca
esse método como adequado para acessar percepgoes, interpretacdes e significados
construidos pelos atores em seus contextos organizacionais.

Os procedimentos analiticos seguiram as diretrizes da analise de conteudo

tematica propostas por Bardin (2007), envolvendo as etapas de pré-analise,
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exploracdo do material e tratamento dos resultados. O roteiro das entrevistas
encontra-se no Apéndice A.

Foram realizadas cinco entrevistas com profissionais com mais de dez anos de
experiéncia no setor, todos com atuagdo em posi¢cdes estratégicas e vivéncia na
gestdo de multiplos empreendimentos. Os entrevistados sdo identificados ao longo
desta secdo como E1 a E5, preservando seu anonimato conforme o TCLE assinado

€ 0 quadro abaixo.

Quadro 1 — Perfil dos entrevistados

Entrevistado Cargo / fungao IERO G5 SpthEE me
segmento
E1 Superintendente de shopping center 15 anos
E2 Executivo comercial 12 anos
E3 Gerente de operagdes 11 anos
E4 Gerente de comercializagao 18 anos
E5 Gerente comercial 13 anos

Fonte: O autor (2026).

A recorréncia de padrdoes nos relatos permitiu identificar saturacao teodrica,
conforme discutido por Flick (2009), indicando consisténcia e suficiéncia dos dados
para a analise proposta.

A analise foi conduzida por meio de codificacdo tematica e interpretagdo dos
conteudos, estruturando os achados em categorias analiticas definidas a priori, sem
prejuizo da incorporagéo de elementos emergentes relevantes. Os resultados sao
apresentados a seguir:

A analise dos relatos evidencia uma transformagao estrutural no conceito de
loja ancora ao longo dos ultimos anos, revelando um deslocamento significativo de
uma logica predominantemente fisica e operacional para uma légica experiencial e
simbdlica. Tradicionalmente, a definicdo de ancora esteve associada a critérios
objetivos, como metragem, capacidade de atracdo de fluxo volumétrico e papel de
centralidade no mix de lojas, conforme ainda refletido no discurso dos gestores

entrevistados:

“0O conceito de loja ancora é acima de mil metros quadrados [...] ela atrai
o consumidor final para dentro do shopping e é geradora de fluxo e
venda.” (Entrevistado 1)

“A ancora sempre teve esse papel de trazer fluxo, de ser destino dentro
do shopping.” (Entrevistado 2)
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Esse entendimento classico esta alinhado a concepcao tradicional apresentada
por ABRASCE (2012) e reforgada por autores como Konishi e Sandfort (2003), nos
quais a ancora atua como elemento de atracdo primaria, baseada em escala e
reconhecimento de marca. A esse respeito, um dos entrevistados sintetizou: “A ancora
tradicional era grande, conhecida, gerava fluxo pelo volume. Hoje o consumidor n&o
precisa de volume, ele quer motivo para ir” (E2, gestor de shopping center, entrevista
realizada em 2025). No entanto, os dados qualitativos indicam que essa definigao,
embora ainda presente, mostra-se insuficiente para explicar a dindmica
contemporanea dos shopping centers.

Observa-se, a partir dos relatos, um deslocamento conceitual relevante, no qual
a centralidade da ancora deixa de estar ancorada exclusivamente em atributos fisicos
e passa a incorporar dimensdes experienciais, simbdlicas e relacionais. Esse
movimento esta diretamente relacionado a transformacdao do comportamento do
consumidor, que, conforme Solomon (2015), evolui de uma légica funcional para uma
l6gica hedbnica e experiencial, na qual o valor percebido ndo se limita ao produto,
mas inclui emocgdes, socializacado e pertencimento. Essa mudanga é explicitamente

reconhecida pelos entrevistados:

“Hoje o cliente nao vai mais s6 para comprar, ele vai para viver alguma
coisa dentro do shopping.” (Entrevistado 3)

Nesse contexto, operagbes como restaurantes, entretenimento e marcas com
forte apelo aspiracional passam a desempenhar um papel equivalente ou, em
determinados casos, superior ao das ancoras tradicionais. Diferentemente do modelo
classico, no qual a geracao de fluxo era baseada em necessidade de compra, as
novas ancoras operam como ativadores de experiéncia, ampliando o tempo de

permanéncia e criando condi¢gdes para o consumo indireto, conforme destacado:

“Restaurantes e operagdes de entretenimento hoje tém um poder de

atragao igual ou maior do que uma ancora tradicional.” (Entrevistado 2)

Essa transformacao pode ser compreendida a luz da literatura recente sobre
aglomeracgdes de varejo, especialmente nos estudos de Leung, Liu e Zhou (2024), que
apontam a crescente relevancia de operagdes capazes de gerar experiéncias
complementares e nao apenas transagdes comerciais. Nesse sentido, as ancoras de

experiéncia passam a atuar como catalisadoras do ecossistema do shopping,
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influenciando n&o apenas o fluxo, mas também a qualidade desse fluxo, isto €, um
publico mais engajado e com maior propensao ao consumo cruzado.

Os relatos indicam, ainda, que essa mudanca nao se limita a funcao de atracéao,
mas impacta diretamente a configuragdo do mix de lojas. A presenca de uma ancora
de experiéncia tende a induzir uma reorganizagao do entorno, favorecendo operagdes

gue consigam capturar o valor gerado pelo aumento de fluxo e permanéncia:

“Quando entra uma operagéao forte, muda completamente o entorno, as
lojas precisam se reposicionar.” (Entrevistado 1)

Sobre esse aspecto, outro entrevistado destacou: “O cliente vem ao shopping
com um propodsito, jantar, ver uma exposigao, buscar uma experiéncia. E enquanto
esta aqui, consome nas demais lojas. Isso € o efeito real da ancora moderna” (E4,
diretor comercial, entrevista realizada em 2025). Esse fenbmeno reforga a légica de
externalidades positivas discutida por Konishi e Sandfort (2003), na qual a
proximidade com determinadas operacdes potencializa o desempenho das lojas
adjacentes. Entretanto, a analise qualitativa também revela uma dimensao critica
importante: a geragcdo de valor pelas ancoras de experiéncia nao se traduz
automaticamente em captura homogénea desse valor por todo o mix.

Em outras palavras, embora o fluxo seja ampliado, sua conversdo em vendas
depende da capacidade das lojas satélites de se alinharem ao novo perfil de consumo,
como observado pelos entrevistados: “Nem toda loja aproveita o fluxo que a ancora
traz. Depende muito do perfil do publico atraido e se 0 mix em volta esta alinhado com

isso” (E3, gerente de operagdes, entrevista realizada em 2025).

“Nem todo mundo consegue aproveitar esse fluxo novo, depende muito
do tipo de loja e do posicionamento.” (Entrevistado 3)

“0 fluxo muda, mas quem nao estiver preparado para esse novo perfil
de cliente acaba nao capturando o resultado.” (Entrevistado 5)

Esse achado contribui diretamente para a interpretacdo dos resultados
quantitativos, especialmente no que se refere a nao validagao das hipoteses H3 e H6
em alguns casos. Sob essa perspectiva, a auséncia de diferengas estatisticamente
significativas entre grupo de tratamento e controle pode ser explicada nao pela
inexisténcia de impacto da ancora, mas pela heterogeneidade na capacidade de

absorcao desse impacto.
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Do ponto de vista estratégico, os achados reforcam a compreensdo das
ancoras de experiéncia como recursos estratégicos, conforme a légica da Visao
Baseada em Recursos (Barney, 1991). Essas operagdes apresentam caracteristicas
que as aproximam de recursos que: sao valiosos, raros, de dificil imitacdo e, em
muitos casos, ndo substituiveis. Essa percep¢cdo também emerge nas entrevistas:
“Conseguir uma marca exclusiva para o seu empreendimento muda completamente o
posicionamento competitivo. Os concorrentes ficam sem esse gerador de fluxo, e isso
tem valor estratégico real” (E1, superintendente de shopping, entrevista realizada em
2025).

“Nao é qualquer operagao que consegue gerar esse tipo de movimento,
sao poucas marcas que realmente fazem isso.” (Entrevistado 2)

Além disso, a luz da Teoria da Vantagem de Recursos (Hunt; Morgan, 1996),
as ancoras de experiéncia podem ser interpretadas como recursos catalisadores, que
reconfiguram o ambiente competitivo do empreendimento. Ao alterar padrées de
comportamento do consumidor, essas operacdes induzem processos de adaptacao
Nno mix e promovem aprendizagem organizacional.

Outro aspecto relevante identificado refere-se ao carater temporal do impacto
das ancoras de experiéncia. Observa-se um efeito inicial de novidade, com forte
atracao de fluxo, seguido por um periodo de estabilizagao, no qual a captura de valor
passa a depender menos da ancora em si e mais da capacidade do empreendimento

de sustentar a experiéncia proposta:

“No comego tem um efeito muito forte de novidade, depois estabiliza e
o shopping precisa sustentar isso.” (Entrevistado 1)

Esse comportamento esta alinhado a teoria do ciclo de vida dos formatos
varejistas (Lowry, 1997), na qual a fase de inovagao é seguida por ajustes estruturais
e maturagdo do modelo.

Dessa forma, os resultados qualitativos permitem avancgar na compreensao do
papel das ancoras de experiéncia, evidenciando que sua contribuicdo para a
performance financeira dos shopping centers nao ocorre de forma linear, mas por
meio de mecanismos intermediarios, como aumento do tempo de permanéncia,

qualificacao do fluxo, reconfiguragao do mix e ativagdo de consumo indireto.
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Em sintese, a analise das entrevistas demonstra que as ancoras de experiéncia
representam uma evolugdo do conceito tradicional de ancora, assumindo um papel
mais complexo e estratégico dentro dos shopping centers. Mais do que geradoras de
fluxo, essas operacdes atuam como elementos estruturantes da proposta de valor do
empreendimento, influenciando tanto o desempenho financeiro quanto sua
capacidade de adaptacdo em um contexto de transformacdo do varejo. Esses
achados contribuem para explicar os resultados quantitativos observados e reforcam
a importancia de uma abordagem integrada, que considere tanto os efeitos diretos
guanto os mecanismos indiretos associados a presenca dessas operacoes.

Vale destacar nuances relevantes entre os casos. Os entrevistados associados
ao Shopping A enfatizaram o efeito de reconfiguragdo do mix adjacente como
mecanismo dominante de geragédo de valor. Nos Shoppings B e C, o aumento do
tempo de permanéncia e a qualificacdo do perfil do visitante foram os mecanismos
mais salientes nos relatos. Essa heterogeneidade sugere que o canal pelo qual a
ancora opera varia conforme o estagio de maturacdo do empreendimento e a
configuragdo prévia do mix — reforgcando o carater condicional dos resultados
quantitativos.

A sintese dos achados qualitativos, organizada pelas categorias analiticas
definidas a priori, permite observar a consisténcia dos padrdes identificados. A
categoria “Conceito de ancora de experiéncia” evidenciou a transigdo do modelo fisico
para o experiencial, com relatos convergentes sobre a perda de centralidade das
grandes lojas de departamento. A categoria “Atratividade e fluxo” revelou que as
novas ancoras geram visitas com propésito definido, qualificando o publico
frequentador. A categoria “Mix de lojas e operagdes adjacentes” mostrou que o efeito
de transbordamento é real, porém condicionado a complementaridade das lojas
vizinhas. Por fim, a categoria “Valor estratégico” consolidou a percepg¢ao das ancoras
de experiéncia como ativos raros e inimitaveis no ecossistema competitivo dos

shopping centers, estes dados estao representados no quadro 2, abaixo.
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Quadro 2 - Sintese analitica das entrevistas qualitativas por categoria e subcategoria

1. Conceito
de ancora
experiéncia

1.1 Definigao
classica vs.
contemporanea

Todos 0s
entrevistados
reconhecem a

definigcao tradicional
(>1.000 m?) como
ponto de partida,
mas apontam sua
insuficiéncia para o
contexto atual.

O critério fisico

de metragem
perde
centralidade
analitica. A

ancora passa a
ser definida pela
capacidade de
geragao de
desejo e de visita
com  propésito,
nao pelo volume
de area ocupada.

(continuagao)

“O conceito de
loja ancora é

acima de mil
metros

quadrados  [...]
ela atrai o

consumidor final
para dentro do
shopping e é
geradora de
fluxo e venda.”
(E7)

1.2 Papel simbdlico | Marcas desejadas | O capital | “Ndo é qualquer
e aspiracional (wishlist) passam a | simbdlico da | operagdo  que
exercer atragdo | marca substitui a | consegue gerar
independentemente | escala como | esse tipo de
do porte. Presencga | vetor de fluxo. | movimento, séo
associada a | Ancoras de | poucas marcas
exclusividade desejo geram | que  realmente
territorial e apelo | visita intencional | fazem isso.” (E2)
emocional. e elevam a
percepgao de
valor do
shopping.
1.3 Reconfiguragdao | Gastronomia e | Ancoras ‘Restaurantes e
da logica de atragao | entretenimento experienciais operagbes de
assumem fungdo | ampliam o tempo | entretenimento
estratégica de permanéncia | hoje tém um
equivalente ou|e criam | poder de atragcao
superior a loja de | condigcbes para | igual ou maior do
departamento. consumo que uma ancora
Permanéncia passa | indireto, tradicional.” (E2)
a ser o indicador- | transformando a
chave. jornada de
compra em
jornada de
experiéncia.
1.4 Transicdo do | Todos os | Alinhado a | “Hoje o cliente
modelo entrevistados Solomon (2015): | ndo vai mais s6
transacional para o | descrevem consumidores para  comprar,
experiencial mudancga de | evoluem de | ele vai para viver
comportamento do | légica funcional | alguma coisa
consumidor: de | para l6gica | dentro do
visita orientada a | hedbnica. O | shopping.” (E3)
compra para visita | shopping deixa

orientada a
experiéncia.

de ser destino de
compra e passa a
ser destino de
vivéncia.
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(continua)

2.
Atratividade
e fluxo

21 Visita com
proposito definido

Relatos convergem:
consumidores

deslocam-se ao
shopping motivados

A ancora
qualifica o fluxo,
atraindo
consumidores

“O cliente vem
ao shopping com
um proposito —
Jantar, ver uma

pela ancora e, | com maior | exposic¢ao,
durante a visita, | predisposicdo ao | buscar uma
consomem em | consumo experiéncia. E
outras lojas. cruzado. Efeito | enquanto  esta
de aqui, consome
transbordamento | nas demais
(spillover) lojas.” (E4)
confirma-se nos
dados
qualitativos.
2.2 Aumento do | Gestores relatam | Maior “Quando o
tempo de | aumento permanéncia cliente passa
permanéncia mensuravel no | amplia janelas de | mais tempo no
tempo médio de | exposi¢ao a | shopping, ele
permanéncia apds | outras lojas e | consome mais. E
entrada de ancoras | aumenta  ticket | matematica
de experiéncia, | médio por visita. | simples. A
especialmente Variavel-chave ancora de
gastronomia e | para experiéncia é a
entretenimento. sustentabilidade | melhor
financeira do | ferramenta para
empreendimento. | isso.” (E1)
2.3 Efeito de | Pico de fluxo | Alinhado ao ciclo | “No comego tem
novidade e curva de | observado nos | de vida dos | um efeito muito
maturagao primeiros meses | formatos forte de
pds-inauguragao, varejistas (Lowry, | novidade, depois
seguido de | 1997): fase de | estabiliza e o
estabilizagao. inovagdo  gera | shopping precisa
Sustentagao pico de | sustentar isso.”
depende da | atratividade, (E1)
capacidade do | seguida de
empreendimento de | ajustes
renovar o interesse. | estruturais e
maturagao.
Gestéo ativa é
essencial.
2.4 Qualificagao do | Entrevistados A qualidade do | “A &ncora de
perfil de visitante diferenciam  fluxo | fluxo €& mais | experiéncia traz
volumeétrico de fluxo | relevante que o | um cliente
qualificado. volume. diferente — mais
Ancoras de | Consumidores disposto a
experiéncia atraem | atraidos por | consumir, mais

publico com maior

renda, maior
propensao ao
consumo e maior
frequéncia de

retorno.

experiéncia tém
perfil de consumo
mais abrangente,
beneficiando o
mix satélite de
forma mais
eficaz.

fidelizavel. Nao é
s6 quantidade de
gente, é
qualidade de
publico.” (E5)
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(continuagao)

3. Mix de | 3.1 Efeito spillover | Todos os | Corrobora “Quando entra
lojas e | (transbordamento) entrevistados Konishi e | uma operagédo
operagoes confirmam Sandfort (2003): | forte, muda
adjacentes transbordamento ancoras geram | completamente o
de fluxo para lojas | externalidades entorno, as lojas
adjacentes. O efeito | positivas. precisam se
€ geograficamente | Contudo, o | reposicionar.”
concentrado e | estudo revela | (E1)
temporalmente que o efeito é
mais intenso nos | condicionado —
primeiros meses. nao automatico
— dependendo
da aderéncia do
mix.
3.2 Convergéncia total | Explica a néao | “Nem todo
Complementaridade | entre entrevistados: | validagdo de H3 | mundo consegue
do mix como | lojas desalinhadas | e H6: auséncia | aproveitar esse

condicionante ao perfil da ancora | de diferenca | fluxo novo,
nao capturam o | estatistica entre | depende muito
fluxo gerado. A | grupos nao indica | do tipo de loja e
captura de valor é | auséncia de | do
seletiva, ndo | impacto, mas | posicionamento.”
universal. heterogeneidade | (E3)
na absorcéao
desse impacto
pelo mix.
3.3 Reconfiguragao | Gestores relatam | A ancora induz | “Depois que a
e valorizagcdo do | migragao de | reorganizagao do | ancora entrou, o
entorno marcas melhores | mix  adjacente, | enforno mudou.
para o entorno da | atraindo Vieram marcas
ancora apos sua | operagdes mais | melhores, o
instalagao. alinhadas ao | corredor se
Corredor comercial | novo perfil de | valorizou. E um
préximo tende a se | publico. Efeito de | efeito  cascata
valorizar e renovar. | valorizagao que o gestor
imobiliaria ocorre | precisa saber

de forma gradual.

conduzir.” (E4)

34 Absorcao
diferenciada por
tipo de loja

Lojas de servico e

alimentagao
adjacentes a
ancora  capturam

mais valor do que
lojas de moda ou
vestuario, por maior
afinidade com o
perfil  experiencial
do publico.

A natureza da

operagao
adjacente
determina  sua
capacidade de
absorgao do
spillover.
Gestores que

planejam o mix
com essa logica
obtém resultados
mais
consistentes.

“O fluxo muda,
mas quem néo
estiver

preparado para
esse novo perfil
de cliente acaba
ndo capturando
o resultado.” (E5)
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(concluséao)

4. Valor | 4.1 Recurso raro e | Marcas de alto | Alinhado ao | “Conseguir uma

estratégico | inimitavel apelo aspiracional | framework VRIN | marca exclusiva
sdo escassas e | (Barney, 1991): | muda
possuem politicas | &ncoras de | completamente o
rigidas de | experiéncia com | posicionamento
expansao. exclusividade competitivo. Os
Exclusividade regional sao | concorrentes
territorial € | recursos ficam sem esse
percebida como | valiosos, raros, | gerador de fluxo
diferencial inimitaveis e ndo | — e isso tem
competitivo de alto | substituiveis. valor estratégico
valor. real.” (E1)

4.2 Posicionamento
e imagem do
empreendimento

Gestores associam
a presenga de
ancoras desejadas
a elevagdo do
status percebido do
shopping, com
impacto na atragao
de novos lojistas e
no poder de

A ancora de

experiéncia
funciona  como
sinal de

qualidade para o
mercado
locatario:
shopping com
ancora premium

“O shopping que
tem uma ancora
desejada  atrai
melhores

lojistas, cobra
mais pelo metro
quadrado e
ainda justifica o
preco para o

barganha nas | cobra mais e atrai | consumidor.”
negociagoes. operagdes (E2)
melhores,
gerando ciclo
virtuoso.
4.3 Aprendizagem | A incorporagao de | Alinhado a Teoria | “Trazer uma
organizacional e | ancoras de | R-A (Hunt; | édncora nova
adaptacao do | experiéncia exige e | Morgan, 1996): | obriga o
empreendimento provoca competicao shopping a se
adaptacoes na | impulsiona reinventar. A

gestao operacional,
na comunicagdo e
na curadoria do mix

aprendizagem. A
ancora atua
como catalisador

equipe aprende,
0 mix muda, a
operagdo evolui.

— processo | de inovagdo | Ndo é s6 uma
descrito pelos | organizacional, loja nova — é
entrevistados como | alterando uma
transformador. processos e | transformacao.”
capacidades (E3)
internas.
4.4 Sustentabilidade | Entrevistados Explica al| ‘o retorno
econdmica de longo | apontam que o | validagdo parcial | financeiro pleno
prazo impacto sobre | de H5: efeitos | da ancora
receita de aluguel é | sobre aluguel | demora. Ndo é
real, porém gradual | total s&o mais | imediato. Mas
— dependente de | lentos e | quem planta bem
renegociacdes dependem de | colhe — o
contratuais e | variaveis shopping que
consolidagao do | contratuais e de | souber usar a
novo padrdao de | maturagao. O | éncora como
consumo. valor estratégico | alavanca vai
se confirma no | crescer de

médio e
prazo.

longo

verdade.” (E4)

Fonte: O autor (2025).
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A Figura 1, apresentada a seguir, sintetiza visualmente os principais
mecanismos e condicionantes identificados na analise das entrevistas, organizando
de forma esquematica os elementos que compdem o processo de geracao e captura
de valor pelas ancoras de experiéncia. Os componentes representados na figura séo
detalhados e fundamentados no Quadro 2, que apresenta, por categoria e
subcategoria analitica, as evidéncias dos relatos, os achados interpretativos e as
citagdes representativas dos entrevistados. Dessa forma, a figura e o quadro devem
ser lidos de maneira complementar: enquanto o Quadro 2 sustenta analiticamente
cada dimenséo identificada, a Figura 1 oferece a visédo integrada do modelo conceitual

resultante da analise qualitativa.



Figura 1 — Fluxo de geragéo de valor

‘ ANCORA DE EXPERIENCIA |

MECANISMOS PERCEBIDOS

» Desejo de marca
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» Desempenho agregado
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!

k CAPTURA DE VALOR J ___________________ a

(CONDICIONADA)

Figura 1 — Modelo conceitual dos mecanismos e condicionantes
das ancoras de experiéncia

Fonte: O autor (2026)
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5 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

O presente capitulo tem como objetivo discutir os resultados obtidos ao longo
do Capitulo 4, conforme o referencial tedrico apresentado no Capitulo 2 e as escolhas
metodoldgicas detalhadas no Capitulo 3. Diferentemente da segao anterior, que se
concentrou na apresentacao dos achados e na validagao estatistica das hipoteses,
esta etapa busca interpretar os resultados de forma critica, explorando seus
significados tedricos e suas implicagdes para a compreensao do papel das ancoras
de experiéncia na performance financeira de shopping centers.

Conforme descrito na metodologia, o estudo adotou uma abordagem
quantitativa baseada na combinacdo de técnicas de Causal Impact e testes
estatisticos comparativos entre grupos de tratamento e controle, com deflagdo por
indices inflacionarios (IPCA e IGP-M), de modo a isolar efeitos reais e reduzir
distor¢cbes decorrentes de varidveis macroecondmicas. Essa estratégia permitiu
avaliar simultaneamente os impactos localizados das ancoras de experiéncia,
especialmente na area de influéncia direta, e seus efeitos sobre o desempenho global
dos empreendimentos.

De forma geral, os resultados indicam que os efeitos da implantagao de ancoras
de experiéncia nao ocorrem de maneira homogénea em todas as dimensdes
analisadas. Observou-se maior consisténcia estatistica nos impactos relacionados as
vendas, principalmente na éarea de influéncia direta e, em alguns casos, no
desempenho agregado do shopping (H1 e H2). Ja os efeitos sobre a receita de aluguel
mostraram-se mais heterogéneos e dependentes de fatores contextuais, espaciais e
temporais.

Esses achados dialogam com a literatura de varejo que trata dos efeitos de
aglomeragao e spillover em ambientes comerciais. Estudos como os de Konishi e
Sandfort (2003) e Teller e EIms (2012) indicam que a presencga de operagdes atrativas
pode gerar externalidades positivas, aumentando o fluxo de consumidores e
influenciando o desempenho das lojas proximas. No entanto, esses efeitos ndo sao
automaticos nem uniformes, pois dependem da complementaridade do mix de lojas,
do posicionamento estratégico das operacdes e da aderéncia ao perfil de consumo
gerado.

Nesse sentido, os resultados obtidos neste estudo ndo contradizem a literatura,
mas indicam que os efeitos das ancoras de experiéncia dependem de condicdes



92

especificas para se concretizarem. Em outras palavras, a presenga da ancora é
condigdo necessaria, mas nao suficiente para gerar impactos financeiros homogéneos
no nivel microespacial.

O quadro 3 resume os resultados encontrados para as hipoteses testadas.

Quadro 3 - Resultado dos testes de hipotese

Hipotese Loja A LojaB LojaC
H1 Validada Validada Validada
H2 Validada Validada Validada
H3 Nao validada Nao validada Nao Validada
H4 Validada Validada Validada
H5 Nao validada Validada Validada
H6 Nao validada Nao validada Nao Validada

Fonte: O autor (2025)

No que se refere as hipéteses relacionadas as vendas (H1, H2 e H3), observa-
se que os resultados corroboram parcialmente a literatura ao indicar que as ancoras
de experiéncia atuam como catalisadoras de fluxo e desempenho, especialmente em
sua proximidade imediata. A validagdo das hipoteses H1 e H2 reforca que essas
operacdes contribuem para o aumento do consumo, tanto na area de influéncia direta
guanto no desempenho agregado do empreendimento.

Por outro lado, a ndo validacdo da hipétese H3, que buscava identificar
diferengas estatisticamente significativas entre grupos de tratamento e controle,
sugere que o impacto das ancoras nao se distribui de forma uniforme no espaco. Esse
resultado pode ser explicado pela teoria de tenant mix, que destaca a importancia da
complementaridade entre operacbes para a captura efetiva de valor (Teller; EIms,
2012). Assim, mesmo com aumento de fluxo, a conversdo em vendas depende da
capacidade das lojas proximas de atender ao perfil de consumo gerado pela ancora.

Além disso, a literatura recente sobre experiéncia no varejo (Leung; Liu; Zhou,
2024) indica que as ancoras de experiéncia atuam mais como geradoras de
engajamento do que como direcionadoras diretas de compra. Isso reforca a ideia de
que seus efeitos sao predominantemente indiretos e sistémicos, e néo
necessariamente concentrados em um raio geografico especifico.

No ambito das hipoteses relacionadas a receita de aluguel (H4, H5 e H6), os
resultados também indicam um padrao nao linear de impacto. A validagcao da hipotese
H4 sugere que a ancora pode contribuir para o aumento da receita de aluguel na area
de influéncia direta. No entanto, a nao validagao consistente das hipoteses H5 e H6
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indica que os efeitos sobre a valorizagdo imobiliaria sdo mais complexos e menos
imediatos.

Nesse ponto, é importante considerar o papel das variaveis macroeconémicas
e contratuais. A dindmica dos aluguéis em shopping centers é fortemente influenciada
por mecanismos de reajuste indexados a indices inflacionarios, como o IGP-M, o que
pode gerar crescimento nominal mesmo sem ganhos reais associados diretamente a
ancora. Dessa forma, parte da variagdo observada pode ser explicada por fatores
externos, reduzindo a capacidade dos testes estatisticos de identificar efeitos isolados
da intervencgéo.

Além disso, estudos sobre valorizacdo imobiliaria em ambientes comerciais
indicam que os efeitos de intervengbes estratégicas tendem a ocorrer de forma
gradual, dependendo de renegociagdes contratuais, reposicionamento do mix e
consolidagao do novo padrao de consumo (Damian; Curto; Pinto, 2011). Esse aspecto
ajuda a explicar a auséncia de significancia estatistica em analises de curto e médio
prazo.

Nesse ponto, é igualmente relevante considerar a limitagdo do contrafactual
como fator explicativo ativo. O modelo Causal Impact, ao utilizar primariamente IPCA
e IGP-M como covariaveis, pode subestimar o efeito real sobre aluguel no Shopping
A caso variaveis regionais especificas tenham exercido pressdo contraria sobre a
receita no periodo pds-intervencao. A auséncia de significancia para H5 no Shopping
A nao exclui a existéncia do efeito; pode refletir as limitagdes do contrafactual para
isolar o sinal causal em ambiente de maior complexidade competitiva regional.

A incorporagao das entrevistas qualitativas permite aprofundar a compreensao
desses mecanismos, ao mostrar que as ancoras de experiéncia operam menos pela
I6gica tradicional de metragem e mais pela capacidade de gerar desejo e mobilizar o
consumidor. Conforme relatado pelos gestores, o fluxo gerado por essas operagdes €
qualitativamente distinto, formado por consumidores mais engajados € com maior
predisposicdo ao consumo complementar.

Essa dimensdo comportamental contribui para explicar os resultados positivos
observados nas vendas totais do empreendimento H2, indicando que o consumidor,
ao se deslocar motivado por uma experiéncia especifica, tende a ampliar sua jornada
de consumo dentro do shopping. Por outro lado, as entrevistas também mostram que

o aumento de fluxo ndo se traduz automaticamente em ganhos proporcionais para
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todas as lojas, especialmente aquelas que n&o possuem aderéncia ao perfil do publico
atraido.

Dessa forma, os resultados qualitativos reforcam a interpretacdo de que a nao
validacao das hipéteses H3 e H6 ndo decorre da auséncia de impacto das ancoras,
mas da natureza condicionada desse impacto. A capacidade de captura de valor
depende de fatores como posicionamento das lojas, estratégia comercial,
segmentagao e coeréncia do mix.

A partir dessa compreensao, torna-se possivel avangar para uma interpretacao
sob a otica da Visdo Baseada em Recursos (Barney, 1991) e da Teoria da Vantagem
de Recursos (Hunt; Morgan, 1996). Nesse contexto, as ancoras de experiéncia podem
ser entendidas como recursos estratégicos complexos, cujo valor ndo se manifesta
apenas em indicadores financeiros imediatos, mas também em atributos intangiveis,
como posicionamento competitivo, diferenciacao e atratividade do empreendimento.

Esses recursos atuam de forma indireta, reconfigurando o ambiente competitivo
e criando condi¢gdes para a geragao de valor ao longo do tempo. Assim, sua
contribuicdo para a performance financeira deve ser analisada nao apenas pelos
efeitos diretos, mas também pelos impactos estruturais que produzem no
empreendimento.

Em sintese, os resultados indicam que as ancoras de experiéncia
desempenham papel relevante na performance dos shopping centers, atuando como
catalisadoras de fluxo, engajamento e posicionamento competitivo. No entanto, seus
efeitos financeiros ndo ocorrem de forma linear ou homogénea, sendo condicionados
por variaveis estruturais, mercadoldégicas e macroeconémicas. Essa compreensao
contribui para o avango da literatura ao mostrar que a eficacia dessas operacgdes
depende nao apenas de sua presenca, mas da capacidade do empreendimento de
integra-las de forma estratégica ao seu mix, maximizando a captura de valor gerado.
De maneira geral, os resultados encontrados indicam que os efeitos das ancoras de
experiéncia nao ocorrem de forma automatica ou homogénea entre os
empreendimentos analisados. Embora tenham sido observados incrementos
relevantes em vendas, atratividade e geracao de aluguel em determinadas situagdes,
os resultados também evidenciam que tais efeitos dependem da interagdo entre
multiplos fatores, como perfil do empreendimento, complementaridade do mix,
maturidade operacional da a&ncora e aderéncia ao comportamento de consumo

predominante em cada contexto analisado. Os achados sugerem, portanto, que as
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ancoras de experiéncia atuam menos como mecanismos isolados de geragao de
resultado e mais como catalisadores estratégicos dentro do ecossistema varejista dos
shopping centers. Essa interpretacdo amplia parcialmente a literatura tradicional sobre
tenant mix e aglomeracgao varejista (Konishi; Sandfort, 2003; Teller; EIms, 2012), ao
indicar que os efeitos positivos associados as ancoras dependem significativamente
da capacidade de integragcdo dessas operagbes ao contexto mercadoldgico e
operacional do empreendimento. Além disso, os resultados qualitativos reforcam a
percepgao de transformagao do proprio conceito de ancora no varejo contemporaneo,
evidenciando uma transi¢cdo gradual de operagdes tradicionalmente caracterizadas
pela escala fisica para operagdes fundamentadas em experiéncia, permanéncia e

construcao simbdlica de valor.
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6 CONCLUSAO

6.1 SINTESE DOS RESULTADOS

O presente estudo teve como objetivo analisar a influéncia da implantagao de
ancoras de experiéncia na performance financeira de shopping centers, a partir de
uma abordagem multicaso e com uso combinado de métodos quantitativos e
qualitativos. De forma geral, os resultados indicam que essas operagdes exercem
impacto mais consistente sobre as vendas do que sobre a receita de aluguel,
evidenciando que seus efeitos ndo ocorrem de maneira linear ou homogénea.

No campo das vendas, observou-se que a presenca das ancoras de
experiéncia contribui para o aumento do desempenho tanto na area de influéncia
direta quanto no nivel agregado do empreendimento, reforgando seu papel como
catalisadoras de fluxo e consumo. Por outro lado, os resultados relacionados a receita
de aluguel mostraram-se mais heterogéneos e dependentes de fatores adicionais,
especialmente de natureza contratual, temporal e macroeconémica. A auséncia de
diferencas estatisticamente significativas entre grupos de tratamento e controle,
observada nas hipéteses H3 e H6, indica que os efeitos dessas operagdes nao se
distribuem de forma uniforme, sendo influenciados pelo mix de lojas, pelo

posicionamento estratégico e pela capacidade de adaptacdo do empreendimento.

6.2 CONTRIBUIGOES TEORICAS

Do ponto de vista tedrico, o estudo contribui ao reforgar os achados da literatura
sobre o papel das ancoras de experiéncia na geracédo de valor em shopping centers,
especialmente no que se refere a sua capacidade de atrair fluxo e estimular o
consumo. No entanto, os resultados indicam que esses efeitos ndo ocorrem de forma
automatica, mas estao condicionados a fatores especificos do contexto analisado. Em
particular, observa-se que a geragcao e a captura de valor dependem da interacéo
entre a ancora e o ecossistema do shopping, sobretudo da complementaridade do mix
de lojas e da aderéncia ao perfil de consumo gerado. Dessa forma, o estudo avancga
ao indicar que os efeitos descritos pela literatura se manifestam de maneira
contingente, sendo influenciados por variaveis estruturais e estratégicas do

empreendimento. Dessa forma, o trabalho avanga ao propor uma leitura mais
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contextual dos efeitos de aglomeragédo e spillover no varejo, evidenciando que a
presenca da ancora € importante, mas nao suficiente para garantir resultados
homogéneos.

Além disso, o estudo amplia a aplicacdo da Visao Baseada em Recursos e da
Teoria da Vantagem de Recursos ao contexto dos shopping centers. As ancoras de
experiéncia podem ser entendidas como recursos estratégicos que geram valor ndo
apenas de forma direta, mas também ao reconfigurar o ambiente competitivo,
fortalecer o posicionamento do empreendimento e influenciar o comportamento do

consumidor ao longo do tempo.

6.3 CONTRIBUICOES GERENCIAIS

Do ponto de vista gerencial, os resultados indicam que a simples inser¢cao de
uma ancora de experiéncia ndo garante, por si s6, a maximizagdo dos resultados
financeiros. Torna-se necessario um trabalho ativo de gestdo do mix, buscando
coeréncia entre as operagdes e alinhamento com o perfil de publico atraido. Além
disso, os achados reforcam a importadncia de considerar o tempo como variavel
relevante, uma vez que os efeitos sobre a receita imobiliaria tendem a ocorrer de forma
gradual, dependendo de renegociag¢des contratuais e da maturagdo do novo padrao
de consumo. Por fim, evidencia-se que a captura de valor depende da capacidade do
shopping de adaptar-se ao novo perfil de demanda, o que exige uma gestao orientada

a experiéncia e ndo apenas a ocupagao de espagos.

6.4 LIMITACOES DA PESQUISA

Como limitagdes, destaca-se o horizonte temporal da analise, que pode nao
capturar plenamente efeitos de longo prazo, especialmente aqueles relacionados a
reprecificagdo de contratos e a valorizagao imobiliaria ao longo do tempo. Além disso,
o estudo concentrou-se em empreendimentos localizados em grandes centros
urbanos, o que pode limitar a generalizagao dos resultados para outros contextos.
Também nao foram isoladas de forma especifica variaveis como nivel de
concorréncia, estagio de maturagdo dos empreendimentos ou condi¢cdes
macroecondmicas locais, fatores que podem influenciar os resultados observados.

Adicionalmente, reconhece-se que a construgdo do contrafactual apoiou-se
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primariamente nos indices IPCA e IGP-M, sem incorporar variaveis de controle mais
ricas, como dados de fluxo setorial ou indicadores regionais de competigdo, esta é

considerada a principal limitagcdo metodologica do estudo.

6.5 SUGESTOES PARA PESQUISAS FUTURAS

Diante disso, sugere-se que estudos futuros ampliem a base empirica, incluindo
diferentes formatos de shopping centers, regides geograficas e horizontes temporais
mais longos. Recomenda-se também o aprofundamento da analise sobre os
mecanismos de captura de valor, incorporando métricas relacionadas a valorizacao
imobiliaria, como cap rate e valuation, além de estudos longitudinais que permitam
avaliar se os efeitos observados nas hipoteses H3 e H6 se tornam mais evidentes ao
longo do tempo, a medida que o mix se adapta e o empreendimento consolida seu
posicionamento.

Sugere-se também, como agenda de pesquisa futura, o isolamento e a analise
especifica das lojas inauguradas apos a entrada da ancora de experiéncia, de modo
a separar o efeito de atragao de novas operagdes do efeito sobre lojas pré-existentes.
Esse recorte permitiria uma avaliacdo mais precisa da capacidade das ancoras de
experiéncia em reconfigurar o mix dos empreendimentos ao longo do tempo. Em
sintese, conclui-se que as ancoras de experiéncia desempenham papel relevante na
dinamica dos shopping centers, atuando como catalisadoras de fluxo, engajamento e
diferenciacdo competitiva. No entanto, seus efeitos financeiros dependem de um
conjunto de fatores complementares, o que reforgca a importancia de uma gestao
integrada e estratégica para a efetiva captura de valor gerado por essas operagoes.

Adicionalmente, estudos futuros deveriam incorporar testes formais de
tendéncias paralelas pré-intervengao entre grupos de tratamento e controle, validando
mais rigorosamente a comparabilidade dos grupos antes da aplicagdo do teste t de
Welch. A inspecéo visual das séries foi realizada neste estudo, mas a formalizagao
desse procedimento — por exemplo, por meio de testes de diferenga em diferengas

— fortaleceria a validade interna das hipoteses comparativas H3 e H6.
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APENDICE A — ROTEIRO DE ENTREVISTA SEMIESTRUTURADA

Projeto: Influéncia de lojas ancoras de experiéncia na performance financeira de
shoppings: um estudo multicaso

1. Perfil do Entrevistado

Nome (opcional):

Cargo atual:

Tempo de atuagao no setor:

Shopping Center em que atua:

Segmento da loja (se aplicavel):

2. Mudanga no Conceito de Loja Ancora

e Como o(a) senhor(a) define hoje o conceito de uma loja ancora?

e Houve, na sua percepcao, uma mudanca no papel das ancoras tradicionais
nos ultimos anos?

e O que caracteriza, em sua opinidao, uma “ancora moderna”? Que tipos de

operacdes se encaixam nesse conceito?

3. Atratividade e Fluxo de Consumidores

e A implantagdo de uma ancora moderna impactou o fluxo de consumidores
no shopping? Como?

e Houve mudancas na frequéncia ou no perfil dos visitantes apds essa
mudancga?

e O consumidor tende a explorar mais o shopping quando ha uma ancora

moderna?

4. Experiéncia do Consumidor

e As ancoras de experiéncia contribuem para a criacdo de experiéncias
diferenciadas?

e Quais elementos (ambiente, marca, servico etc.) mais geram valor de
experiéncia para o consumidor?

e O que mais atrai o publico hoje: pre¢o, marca ou experiéncia?
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5. Efeitos sobre as Demais Lojas e o Mix

e A nova ancora influenciou o desempenho das lojas ao redor? Como?
e Houve modificacdes no mix de lojas apds a instalagdo da ancora moderna?
e As marcas proximas buscam se instalar ao redor dessas &ancoras

intencionalmente?

6. Estratégia e Percepgao de Valor

e Quais critérios devem ser considerados na escolha de uma nova ancora?

e A presengca de ancoras de experiéncia Impacta a imagem e a
competitividade do shopping?

e Em sua avaliagdo, qual € o retorno gerado por esse tipo de loja em

comparacgao as tradicionais?

7. Consideragodes Finais

e Ha mais algum ponto que o(a) senhor(a) gostaria de destacar sobre o papel

das ancoras de experiéncia no desempenho dos shoppings?
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APENDICE B — TERMO DE CONSENTIMENTO LIVRE E ESCLARECIDO (TCLE)

Titulo da Pesquisa: | Influéncia de Lojas Ancoras na Performance Financeira de
Shoppings: Um Estudo Multicaso.

Pesquisador David Hunner Vieira do Lago

Responsavel:

Orientadora: Prof® Dr® Fernanda Lazzari

Instituicéo: Universidade de Caxias do Sul — Programa de Pds-

Graduacao em Administracao

Prezado(a) Participante,

Vocé esta sendo convidado(a) a participar, de forma voluntaria, da pesquisa intitulada
"Influéncia de Lojas Ancoras na Performance Financeira de Shoppings: Um Estudo
Multicaso", conduzida por mim, David Hunner Vieira do Lago, como parte dos
requisitos para a obtencao do titulo de Mestre em Administracdo pela Universidade

de Caxias do Sul.

1 OBJETIVOS DA PESQUISA

O objetivo geral deste estudo é analisar os efeitos da incorporagao de lojas ancoras
de experiéncia na performance estratégica e financeira de shopping centers. A
pesquisa busca também explorar as percepc¢des de gestores sobre os impactos
dessas lojas na atratividade, no fluxo de consumidores, nas vendas e na

sustentabilidade dos empreendimentos.

2 PROCEDIMENTOS DA PESQUISA

Sua participagao consistira em uma entrevista semiestruturada, conduzida de forma
presencial ou por videochamada, com duragao estimada entre 45 e 60 minutos. Com
a sua permissao, a entrevista sera gravada em audio para facilitar a transcricéo e a
posterior analise das informagdes. O roteiro abordara temas como o conceito de
ancoras de experiéncia, seu impacto no fluxo de consumidores, na experiéncia de

consumo e os efeitos sobre o mix de lojas do shopping.
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3 RISCOS E BENEFICIOS

Nao ha riscos significativos associados a sua participacdo. Pode haver um minimo
desconforto ao discutir informagdes estratégicas, mas vocé tem o direito de nao
responder a qualquer pergunta. [cite_start]Os beneficios de sua participagdo nao
serdo diretos, mas vocé contribuira significativamente para o conhecimento
académico nas areas de Administracdo e Varejo, além de fornecer subsidios que

podem auxiliar gestores e investidores do setor em tomadas de decisao estratégicas.

4 CONFIDENCIALIDADE E ANONIMATO

A confidencialidade dos seus dados e 0 anonimato serao rigorosamente mantidos em
todas as fases da pesquisa e na divulgagao dos resultados. Seu nome e o nome do
shopping center em que atua nao serao divulgados em nenhum documento. Os dados
coletados (gravagdes e transcrigdes) serdao armazenados de forma segura em arquivo
digital protegido por senha, acessivel apenas ao pesquisador e sua orientadora. Apés
a conclusado da pesquisa, os dados serdao mantidos por cinco anos e, em seguida,

descartados de forma segura.

5 VOLUNTARIEDADE

Sua participagao é totalmente voluntaria. Vocé pode se recusar a participar, deixar de
responder a qualquer pergunta ou retirar seu consentimento e desistir da pesquisa a

qualgquer momento, sem que isso acarrete qualquer tipo de penalidade ou prejuizo.

6 CONTATO PARA DUVIDAS

Caso tenha qualquer duvida sobre a pesquisa, vocé pode entrar em contato com o
pesquisador David Hunner Vieira do Lago pelo e-mail dhvlago@ucs.br ou telefone
54991128630, ou com a orientadora Prof?. Fernanda Lazzari pelo e-mail

flazzar3@ucs.br.
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DECLARAGAO DE CONSENTIMENTO

Eu

____ (nome completo do participante), apds ter lido e compreendido as informagdes

contidas neste termo, e ter tido a oportunidade de esclarecer minhas duvidas,
concordo em participar de forma voluntaria da pesquisa "Influéncia de Lojas Ancoras
na Performance Financeira de Shoppings: Um Estudo Multicaso".

Autorizo a gravagao em audio da entrevista.

(Cidade), de de 20 .

Assinatura do Participante

DECLARACAO DO PESQUISADOR
Declaro que expliquei detalhadamente os objetivos e procedimentos desta pesquisa
ao participante e me comprometo a cumprir todos os termos descritos neste
documento.

Assinatura do Pesquisador (David Hunner Vieira do Lago)

(Este documento deve ser assinado em duas vias de igual teor, sendo uma destinada

ao participante e outra ao pesquisador.)



APENDICE C — CODIGOS DOS TESTES REALIZADOS

Caédigos testes para a loja "A"

Caédigo do teste H1

# © 1. Carregar pacotes necessarios

library(Causal/mpact)
library(zoo)
library(readxl)
library(dplyr)
library(lubridate)

# 2. Carregar o arquivo Excel

df <- read_excel("vendas_lojas_raio_influencia.xlsx")

# 5 3. Ajustar coluna de data
df <- df %>%

rename(Date = 1) %>%
filter(lis.na(Date))

df$Date <- as.Date(df$Date)

# © 4. Calcular Total de Vendas (exceto IPCA e Date)
colunas_lojas <- setdiff(names(df), c("Date", "IPCA"))
df <- df %>%

mutate(Total_Vendas = rowSums(select(., all_of(colunas_lojas)), na.rm = TRUE))

# 5. Preparar dataset para o modelo
df_model <- df %>%

select(Date, Total_Vendas, IPCA) %>%
filter(lis.na(Total_Vendas) & lis.na(IPCA))
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# ~~ 6. Criar série temporal

ts_data <- zoo(df_model[, c("Total_Vendas", "IPCA")], df_model$Date)

# % 7. Definir periodos
pre.period <- as.Date(c("2022-01-01", "2023-03-01"))
post.period <- as.Date(c("2023-04-01", "2025-06-01")) # < explicitamente corrigido

# 8. Rodar o modelo Causal Impact

Impact <- Causallmpact(ts_data, pre.period, post.period)

# Il 9. Visualizar resultados
summary(/mpact)
summary(/mpact, "report")

plot(Impact)

Caédigo do teste H2

# « 1. Carregar pacotes necessarios
library(Causal/mpact)

library(zoo)

library(readxl)

library(dplyr)

library(lubridate)

# 2. Carregar o arquivo Excel

df <-
read_excel("Impact_matrix_"AB”_ALL_UNITS_FINAL_with_2025_ IPCA_FIXED.xIsx"
)

# 7 3. Ajustar a coluna de data
df <- df %>%

rename(Date = 1) %>%
filter(lis.na(Date))
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df$Date <- as.Date(df$Date)

# X 4. Remover colunas de totais, se existirem (como "Total" ou "GH")

df <- df %>% select(-matches("(?i)*total$|*"GH$"))

# 5. Verificar existéncia da coluna IPCA
if (I"IPCA" %in% colnames(df)) {

stop(" X A coluna 'IPCA' néo foi encontrada.")

}

# © 6. Calcular Total de Vendas (exceto “A”, IPCA e Date)
colunas_lojas <- setdiff(names(df), c("Date", "IPCA", "AB"))
df <- df %>%

mutate(Total_Vendas = rowSums(select(., all_of(colunas_lojas)), na.rm = TRUE))

# 7. Preparar dataset para o modelo
df_model <- df %>%

select(Date, Total_Vendas, IPCA) %>%
filter(lis.na(Total_Vendas) & lis.na(IPCA))

if (nrow(df _model) == 0) {
stop(" X Nenhum dado disponivel apos aplicar os filtros.")

}

# .~ 8. Criar série temporal

ts_data <- zoo(df _model[, c("Total_Vendas", "IPCA")], df _model$Date)

# %% 9. Definir periodos
pre.period <- as.Date(c("2022-01-01", "2023-03-01"))

# @ 9.1 Diagndstico e validagéo da ultima data



ultima_data <- suppressWarnings(max(df_model$Date, na.rm = TRUE))

cat("™ Ultima data identificada:", format(ultima_data), "\n")

print(paste("Classe de ultima_data:", class(ultima_data)))

if (is.na(ultima_data) || linherits(ultima_data, "Date")) {

stop(" X A Ultima data é invalida ou ndo é do tipo Date.")

}

# 9.2 Criar intervalo pds-intervencao

post.period <- c(as.Date("2023-04-01"), ultima_data)

if (any(is.na(post.period))) {

stop(" X 'post.period' contém NA mesmo apos ajustes.")

}

# 10. Rodar o modelo

Impact <- Causallmpact(ts_data, pre.period, post.period)

# Ll 11. Exibir sumario e grafico

summary(/mpact, "report")

plot(Impact)

Codigo teste para H3
# Carregar pacotes
library(readxl)
library(dplyr)
library(tidyr)
library(ggplot2)

#
# 1. Ler os dados
#

# Ajuste o caminho conforme a sua maquina
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trat <- read_excel("vendas_grupos_tratamento_controle.xIsx", sheet = "Tratamento")

ctrl <- read_excel("vendas_grupos_tratamento_controle.xlsx", sheet = "Controle")

#
# 2. Organizar dados
#

# Garantir que a coluna de data seja Date

trat <- trat %>% mutate(Date = as.Date(Date))

ctrl <- ctrl %>% mutate(Date = as.Date(Date))

# Calcular total de vendas por grupo

trat <- trat %>%

mutate(Total_Trat = rowSums(select(., -Date, -IPCA), na.rm = TRUE)) %>%
select(Date, IPCA, Total_Trat)

ctrl <- ctrl %>%
mutate(Total_Ctrl = rowSums(select(., -Date, -IPCA), na.rm = TRUE)) %>%
select(Date, IPCA, Total_Ctrl)

# Juntar bases

dados <- inner_join(trat, ctrl, by = ¢("Date", "IPCA"))

#
# 3. Deflacionar valores pelo IPCA
#

# Deflator: traz para valores reais (base 100 no inicio do periodo pos)

dados <- dados %>%

mutate(

Trat_real = Total_Trat/ (IPCA/100),
Ctrl_real = Total_Ctrl / (IPCA/100)

)

#
# 4. Criar indices baseados no inicio do pos




#
# Definir data de intervengao (ajuste se necessario)
data_intervencao <- as.Date("2023-03-01")

dados <- dados %>%

mutate(periodo = ifelse(Date >= data_intervencao, "pos", "pre"))

# Filtrar apenas periodo pds

dados_pos <- dados %>% filter(periodo == "pos")

# Normalizar para base = 100 no inicio do pos
base_trat <- dados_pos$Trat_real[1]

base_ctrl <- dados_pos$Ctrl_real[1]

dados_pos <- dados_pos %>%

mutate(

Indice_Trat =100 * Trat_real / base_trat,
Indice_Ctrl = 100 * Ctrl_real / base_ctrl

)

#
# 5. Teste t para diferenca de médias
#

teste t <- t.test(dados_pos$indice Trat, dados_pos$indice Ctrl, alternative =

"greater")

print(teste_t)

#
# 6. Grafico
#
dados_plot <- dados_pos %>%

select(Date, Indice_Trat, Indice_Ctrl) %>%

pivot_longer(cols = starts_with("Indice"),
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names_to = "grupo", values_to = "indice") %>%

mutate(grupo = ifelse(grupo == "Indice_Trat", "Tratamento", "Controle"))

ggplot(dados_plot, aes(x = Date, y = indice, color = grupo, linetype = grupo)) +

geom_line(size = 1) +
labs(

title = "indice acumulado REAL (deflacionado pelo IPCA, base=100 no inicio do

pos)”,

x = "Data",

y = "indice (base 100)"
)+

theme_minimal()

Caédigo teste para H4

# © 1. Carregar pacotes necessarios
library(Causallmpact)

library(readxl)

library(dplyr)

library(lubridate)

library(zoo)

# 2. Carregar o arquivo de grupos (planilha ja separada)

df <- read_excel("amm_grupos_tratamento_controle.xlIsx", sheet = "Tratamento")

# 5 3. Ajustar e validar a coluna de data

df <- df %>%

rename(Date = 1) %>%
filter(lis.na(Date))

df$Date <- as.Date(df$Date)

# @ 4. Calcular Total de Aluguel (somando todas as lojas do grupo tratamento)

colunas_excluir <- c("Date", "IGPM")
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colunas_lojas <- setdiff(names(df), colunas_excluir)
df <- df %>%

mutate(Total_Aluguel = rowSums(select(., all_of(colunas_lojas)), na.rm = TRUE))

# 5. Preparar dataset para o modelo
df _model <- df %>%

select(Date, Total_Aluguel, IGPM) %>%
filter(lis.na(Total_Aluguel) & lis.na(IGPM))

# .~ 6. Criar série temporal

ts_data <- zoo(df_model[, c("Total_Aluguel", "IGPM")], order.by = df model$Date)

# &= 7. Definir periodos pré e pés-intervencao
df_model <- df_model %>% filter(!is.na(Date))

ultima_data <- max(df_model$Date, na.rm = TRUE)

if (is.na(ultima_data) || linherits(ultima_data, "Date")) {
stop(" X A ultima data esta invalida.")

}

pre.period <- as.Date(c("2022-01-01", "2023-03-01"))

# Criar vetor post.period corretamente

post.period <- c(as.Date("2023-04-01"), ultima_data)

if (any(is.na(post.period))) {
stop(paste(" X post.period contém NA. ultima_data =", ultima_data))

}

# 8. Rodar o modelo Causal Impact

Impact <- Causallmpact(ts_data, pre.period, post.period)
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# Il 9. Exibir resultados

summary(/mpact)
summary(/mpact, "report")

plot(Impact)

Caédigo teste para H5

# © 1. Carregar pacotes necessarios

library(Causal/mpact)
library(zoo)
library(readxl)
library(dplyr)
library(lubridate)

# 2. Carregar os dados

df <- read_excel("amm_formatado_para_R.xlIsx")

# 5 3. Ajustar e validar a coluna de data

df <- df %>%

rename(Date = 1) %>% # A primeira coluna é a data
filter(lis.na(Date))

df$Date <- as.Date(df$Date)

# © 4. Calcular Total de Vendas (excluindo colunas auxiliares)
colunas_excluir <- ¢c("Date", "Total", "IGPM")

colunas_lojas <- setdiff(names(df), colunas_excluir)

df <- df %>%

mutate(Total_Vendas = rowSums(select(., all_of(colunas_lojas)), na.rm = TRUE))

# 5. Preparar dataset para o modelo
df_model <- df %>%
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select(Date, Total Vendas, IGPM) %>%
filter(lis.na(Total_Vendas) & lis.na(IGPM))

# -~ 6. Criar série temporal com zoo

ts_data <- zoo(df_model[, c("Total_Vendas", "IGPM")], order.by = df model$Date)

# & 7. Definir periodos pré e pés-intervencao
pre.period <- as.Date(c("2022-01-01", "2023-03-01"))
post.period <- as.Date(c("2023-04-01", "2025-06-01"))

# 8. Rodar o modelo Causal Impact

Impact <- Causallmpact(ts_data, pre.period, post.period)

# Il 9. Exibir o resumo e o gréfico
summary(/mpact)
summary(/mpact, "report")

plot(Impact)

Caédigo teste para H6

# H6 — Aluguel | Tratamento vs Controle
# Pds-intervencao a partir de 2023-04-01

# Indices (nominal e REAL) + Testes (t pareado, Welch, Wilcoxon)

suppressPackageStartupMessages({
library(readxl)

library(dplyr)

lubridate)

stringr)

(
library(
library(
library(tidyr)
1
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#
# 1) Parametros
#

arquivo <-"amm_grupos_tratamento_controle.xIsx"

aba_trat <-"Tratamento"

aba_ctrl <-"Controle"

data_inicio_pos <- as.Date("2023-04-01") # inicio do pods

data_fim <- as.Date("2100-12-31") # opcional: limite superior

# opcoes

remover_outliers <- TRUE # poda outliers nos crescimentos reais (1%/99%)
tirar_sazonal <- FALSE # remover sazonalidade mensal dos crescimentos (pré como

base)

#
# 2) Fungdes auxiliares
#

# IGP-M em fracao (0.0075 = 0,75%)
igpm_em_fracao <- function(v){

if (length(v) == 0 || all(is.na(v))) return(v)

vmax <- suppressWarnings(max(v, na.rm = TRUE))
if (lis.finite(vmax)) return(v)

if (vmax > 2) v/100 else v

}

# Crescimento mensal seguro (s6 calcula se ha base >0 em te t-1)
safe_growth <- function(x){

x_lag <- dplyr::lag(x)

out <- rep(NA real_, length(x))

ok <-lis.na(x) & lis.na(x_lag) & x>0 & x_lag>0

out[ok] <- (x[ok] / x_lag[okK]) - 1

out

}
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# Rebase para base=100 no primeiro valor VALIDO (>0 e ndo-NA)
rebase100_primeiro_valido <- function(x){

if (length(x) == 0) return(x)

i0 <- which(is.finite(x) & lis.na(x) & x > 0)[1]

if (is.na(i0)) return(rep(NA_real_, length(x)))

100 * (x / x[i0])
}

# Remove sazonalidade més-a-més dos crescimentos (subtrai média por més do
PRE)

deseason_moy_pre <- function(df, col_growth, data_corte){

df <- df %>% mutate(Mes = month(Date))

media_pre <- df %>%

filter(Date < data_corte) %>%

group_by(Mes) %>%

summarize(m = mean(.data[[col_growth]], na.rm = TRUE), .groups = "drop")
df <- df %>% left_join(media_pre, by = "Mes")

# se média do més for NA (sem pré), ndo ajusta

df[[pasteO(col_growth, " ds")]] <- dff[col_growth]] - dplyr::coalesce(df$m, 0)
df$m <- NULL

df$Mes <- NULL

df

}

# Poda outliers simétrica por quantis (ex.: 1% e 99%)

poda_outliers <- function(x, low_q = 0.01, high_q = 0.99){

if (all(is.na(x))) return(x)

gs <- quantile(x, probs = c(low_q, high_q), na.rm = TRUE, names = FALSE)
X[x < gs[1] | x > gs[2]] <- NA real

X

}
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# 3) Ler e preparar TRATAMENTO
#

trat_raw <- read_excel(arquivo, sheet = aba_trat)

trat <- trat_raw %>%

rename(Date = 1) %>%
filter(lis.na(Date)) %>%
mutate(Date = as.Date(Date)) %>%

arrange(Date)

# detectar coluna IGPM (aceita “IGPM”, “IGP-M”, etc.)

col_igpm_trat <- names(trat)[str_detect(names(trat), regex(""IGPM$", ignore_case =
TRUE))]

if (length(col_igpm_trat) == 0) {

col_igpm_trat <- names(trat)[str_detect(names(trat), regex("IGP\\s*-?M|IGPM",
ignore_case = TRUE))]

}
if (length(col_igpm_trat) > 1) col_igpm_trat <- col_igpm_trat[1]

excluir_trat <- c("Date", if (length(col_igpm_trat) == 0) NA_character_ else
col_igpm_trat)

excluir_trat <- excluir_trat[!is.na(excluir_trat)]

trat <- trat %>%

mutate(Total_Trat = rowSums(select(., -any_of(excluir_trat)), na.rm = TRUE)) %>%
{if (length(col_igpm_trat) == 1) rename(., IGPM = all_of(col_igpm_trat)) else
mutate(., IGPM = NA real )} %>%

select(Date, Total Trat, IGPM)

#
# 4) Ler e preparar CONTROLE
#

ctrl_raw <- read_excel(arquivo, sheet = aba_ctrl)
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ctrl <- ctrl_raw %>%

rename(Date = 1) %>%
filter('is.na(Date)) %>%
mutate(Date = as.Date(Date)) %>%

arrange(Date)

col_igpm_ctrl <- names(ctrl)[str_detect(names(ctrl), regex(""IGPM$", ignore_case =
TRUE))]

if (length(col_igpm_ctrl) == 0) {

col_igpm_ctrl <- names(ctrl)[str_detect(names(ctrl), regex("IGP\s*-?M|IGPM",
ignore_case = TRUE))]

}
if (length(col_igpm_ctrl) > 1) col_igpm_ctrl <- col_igpm_ctrl[1]

excluir_ctrl <- c("Date", if (length(col_igpm_ctrl) == 0) NA_character_ else
col_igpm_ctrl)

excluir_ctrl <- excluir_ctrl[lis.na(excluir_ctrl)]

ctrl <- ctrl %>%

mutate(Total_Ctrl = rowSums(select(., -any_of(excluir_ctrl)), na.rm = TRUE)) %>%
{if (length(col_igpm_ctrl) == 1) rename(., IGPM = all_of(col_igpm_ctrl)) else
mutate(., IGPM = NA real ) } %>%

select(Date, Total Ctrl, IGPM)

#

# 5) Unir, resolver IGPM e normalizar (fragao)

#

df <- full_join(trat, ctrl, by = "Date", suffix = c("_T"," C")) %>%
arrange(Date)

# consolidar IGPM (qualquer sufixo)
if ("IGPM_T" %in% names(df) || "IGPM_C" %in% names(df)) {
df <- df %>% mutate(IGPM = dplyr::coalesce(.data[["IGPM_T"]], .data[["IGPM_C"]]))

%>%
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select(-any_of(c("IGPM_T","IGPM_C")))

} else if ("IGPM.X" %in% names(df) || "IGPM.y" %in% names(df)) {

df <- df %>% mutate(IGPM = dplyr::coalesce(.data[["IGPM.x"]], .data[["IGPM.y"]]))
%>%

select(-any_of(c("IGPM.x","IGPM.y")))

} else if (I"IGPM" %in% names(df)) {

df$IGPM <- NA real_

}

df <- df %>%

distinct(Date, .keep_all = TRUE) %>%

mutate(

igpm_frac = igpm_em_fracao(IGPM) # garantido em fragéo

) %0>%

filter(Date >= as.Date("2000-01-01") & Date <= data_fim) %>%

arrange(Date)

#
# 6) Crescimentos NOMINAIS e REAIS (més a més)
#
df <- df %>%

mutate(

g_trat nom = safe_growth(Total_Trat),
g_ctrl_nom = safe_growth(Total_Ctrl),
# deflagdo do crescimento mensal: (1+g_nom) / (1+igpm) - 1
g_trat _real = ifelse(lis.na(g_trat_nom),
(1 + g_trat_nom) /(1 + dplyr::coalesce(igpm_frac, 0)) - 1,
NA real ),
g_ctrl_real = ifelse(lis.na(g_ctrl_nom),
(1 + g_ctrl_nom) /(1 + dplyr::coalesce(igpm_frac, 0)) - 1,
NA real )

# (opcional) remover sazonalidade dos crescimentos reais usando médias do PRE
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if (tirar_sazonal) {

df <- deseason_moy_pre(df, "g_trat_real", data_inicio_pos)
names(df)[names(df) == "g_trat_real_ds"] <- "g_trat_real"
df <- deseason_moy_pre(df, "g_ctrl_real", data_inicio_pos)

names(df)[names(df) == "g_ctrl_real_ds"] <- "g_ctrl_real"

}

# (opcional) poda outliers nos crescimentos reais para robustez
if (remover_outliers) {
df <- df %>%
mutate(
g_trat_real = poda_outliers(g_trat_real, 0.01, 0.99),
g_ctrl_real = poda_outliers(g_ctrl_real, 0.01, 0.99)

)
}

#
# 7) indices ACUMULADOS no POS (método recomendado por nivel deflacionado)
#
# Deflator cumulativo desde o inicio da série

df <- df %>%

mutate(deflator = cumprod(1 + dplyr::coalesce(igpm_frac, 0)))

# Valor do deflator no primeiro més do pos
base_def <- df %>%

filter(Date >= data_inicio_pos) %>%
slice(1) %>%

pull(deflator)

if (length(base_def) == 0 || is.na(base_def)) {
stop("Nao encontrei deflator no inicio do pés. Verifique as datas.")

}

# Séries deflacionadas para moeda do inicio do pés



127

df <- df %>%

mutate(

deflator_pos = deflator / base_def,

Trat_ReallLvl = ifelse(deflator_pos > 0, Total_Trat / deflator_pos, NA_real ),
Ctrl_ReallLvl = ifelse(deflator_pos > 0, Total_Ctrl / deflator_pos, NA_real )

)

# Recorte pos
df _pos <- df %>% filter(Date >= data_inicio_pos)

# indices base 100 (nominais e reais de nivel)

df pos <- df pos %>%

mutate(

idx_trat_nom = rebase100_primeiro_valido(Total_Trat),
idx_ctrl_nom = rebase100_primeiro_valido(Total_Ctrl),
idx_trat_real = rebase100_primeiro_valido(Trat_ReallLvl),

idx_ctrl_real = rebase100_primeiro_valido(Ctrl_ReallLvl)

)

#
# 8) Testes — Crescimentos REAIS no pés
#
df_teste <- df %>%

filter(Date >= data_inicio_pos) %>%

select(Date, g_trat_real, g_ctrl_real) %>%

drop_na()

if (nrow(df teste) < 3) stop("Poucos pontos validos no pds para o teste.")

# t pareado (one-tailed: Trat > Cirl)
teste_t_pareado <- t.test(

df teste$g_trat real,

df teste$g_ctrl_real,

paired = TRUE,



alternative = "greater”

)

# Welch ndo-pareado (robusto a variancia diferente)
teste_t welch <- t.test(

df_teste$g_trat real,

df_teste$g_ctrl_real,

paired = FALSE,

alternative = "greater”,

var.equal = FALSE

)

# Wilcoxon pareado (ndo-paramétrico)
teste_wilcoxon <- wilcox.test(

df _teste$g_trat real,
df_teste$g_ctrl_real,

paired = TRUE,

alternative = "greater”,

exact = FALSE

)

#
# 9) Saidas (console)
#

mean_trat <- mean(df_teste$g_trat real)

mean_ctrl <- mean(df_teste$g_ctrl_real)

dif pp <- 100 * (mean_trat - mean_ctrl)

cat("\n==== H6 | Crescimento REAL mensal (pds, pareado) ====\n")

cat("N (meses pareados validos): ", nrow(df teste), "\n", sep ="")

cat("Média Ctrl (real, %): ", round(mean_ctrl * 100, 2), "\n", sep ="")

(
(
cat("Média Trat (real, %): ", round(mean_trat * 100, 2), "\n", sep ="")
(
cat("Dif. média (Trat - Ctrl, p.p.): ", round(dif_pp, 2), "\n", sep ="")

128



129

cat("\n---- Teste t PAREADO (one-tailed: Trat > Ctrl) ----\n")

print(teste_t_pareado)

cat("\n---- Teste t WELCH (n&o-pareado, one-tailed: Trat > Ctrl) ----\n")

print(teste_t_welch)

cat("\n---- Teste WILCOXON pareado (one-tailed: Trat > Ctrl) ----\n")

print(teste_wilcoxon)

cat("\n==== indices ACUMULADOS (base 100 no inicio do p6s) ====\n")
cat("Nominal - Trat fim: ", round(tail(df_pos$idx_trat_nom, 1), 1),

" | Ctrl fim: ", round(tail(df_pos$idx_ctrl_nom, 1), 1), "\n", sep ="")
cat("Real - Trat fim: ", round(tail(df_pos$idx_trat_real, 1), 1),

" | Ctrl fim: ", round(tail(df_pos$idx_ctrl_real, 1), 1), "\n", sep ="")

#
# 10) (Opcional) Exportar CSVs para apoio
#

# descomente se quiser salvar:

# write.csv(df_teste, "h6_crescimentos_reais_pos.csv", row.names = FALSE)

# write.csv(df_pos , "h6_indices_pos.csv" , row.names = FALSE)

# FIM

Codigo teste para a loja "B"

Caédigo teste para H1 :

# H1 — Causallmpact (VENDAS | grupo de tratamento — raio de influéncia)

# Arquivo esperado: "vendas_lojas_raio_influencia.xlsx"

# Colunas: 12 = Data ; demais = lojas ; 1 coluna "IPCA"
# Pré: 2022-01 a 2023-03 | Pés: 2023-04 até a ultima data do arquivo
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# 1) Pacotes
suppressPackageStartupMessages({
library(Causal/mpact)
library(readxl)
library(dplyr)
library(lubridate)

library(zoo)

)

# 2) Ler arquivo
arquivo <- "vendas_lojas_raio_influencia.xIsx"

df <- read_excel(arquivo)

# 3) Ajustar coluna de data (12 coluna) e padronizar para 1° dia do més
df <- df %>%

rename(Date = 1) %>%

filter(lis.na(Date))

# Se a data veio como caracter, tenta converter; se ja € Date, s6 garante o "primeiro
dia"

if (linherits(df$Date, "Date")) {

df$Date <- as.Date(df$Date)

}
df$Date <- floor_date(df$Date, unit = "month")

# 4) Calcular Total de Vendas (exclui Date e IPCA)
stopifnot("IPCA" %in% names(df)) # exige coluna IPCA
colunas_lojas <- setdiff(names(df), c("Date", "IPCA"))
df <- df %>%

mutate(

Total_Vendas = rowSums(select(., all_of(colunas_lojas)), na.rm = TRUE)

)



# (opcional, mas util) normalizar IPCA para fragao se tiver vindo em %
igpm_ipca_em_fracao <- function(v) {

if (length(v) == 0 || all(is.na(v))) return(v)

vmax <- suppressWarnings(max(v, na.rm = TRUE))

if (lis.finite(vmax)) return(v)

if (vmax > 2) v/ 100 else v

}

df <- df %>%

mutate(IPCA = as.numeric(IPCA)) %>%

mutate(IPCA = igpm_ipca_em_fracao(IPCA))

# 5) Preparar dataset para o modelo (linhas completas)

df _model <- df %>%

select(Date, Total_Vendas, IPCA) %>%

filter(lis.na(Date) & lis.na(Total_Vendas) & lis.na(IPCA)) %>%

arrange(Date)

# 6) Definir periodos pré/pos
pre.period <- as.Date(c("2022-01-01", "2023-03-01"))

ultima_data <- suppressWarnings(max(df_model$Date, na.rm = TRUE))

if (is.na(ultima_data)) stop(" X Nao foi possivel determinar a Gltima data valida no

arquivo.")
post.period <- as.Date(c("2023-04-01", ultima_data))

# Checagens de sanidade
if (any(is.na(pre.period)) || any(is.na(post.period))) {
stop(" X pre.period ou post.period contém NA.")

}

if (min(df_model$Date) > pre.period[1] || max(df _model$Date) < post.period[2]) {

warning(" 4. O intervalo de datas do arquivo € menor que o esperado para 0s

periodos definidos.")

}
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# Garantir que ha observacgdes suficientes em pré e pés

n_pre <- sum(df_model$Date >= pre.period[1] & df _model$Date <= pre.period[2])
n_pos <- sum(df_model$Date >= post.period[1] & df model$Date <= post.period[2])
if (n_pre < 6) warning(paste(" 4. Poucos meses no PRE (", n_pre, "). Considere
ampliar o pré.", sep =""))

if (n_pos < 6) warning(paste(" 4. Poucos meses no POS (", n_pos, ").", sep =""))

# 7) Criar série temporal (zoo): resposta = Total_Vendas ; covariavel = IPCA
ts_data <- zoo(df_model[, c("Total_Vendas", "IPCA")], order.by = df model$Date)

# 8) Rodar Causallmpact

Impact <- Causallmpact(ts_data, pre.period, post.period)

# 9) Resultados
cat("\n==== RESUMO (curto) ====\n")

print(summary(/mpact))

cat("\n==== RELATORIO (completo) ====\n")

print(summary(/mpact, "report"))

# 10) Grafico
plot(Impact)

Caédigo teste para H2 :

# H2 — VENDAS | Shopping (exclui a “B”)

# Arquivo: vendas_"BC”_com_ipca.xlsx
# Aba esperada: VENDAS_IPCA

suppressPackageStartupMessages({
library(Causallmpact)



library(readxl)
library(dplyr)
library(lubridate)
library(zoo)
library(stringr)

b

arquivo_xlsx <- "vendas_villalobos_com_ipca.xIsx"
aba_vendas <- "VENDAS_|PCA"

anchor_code <- ""BC™ # “B” (loja ancora)
data_pre_ini <- as.Date("2022-01-01")
data_pre_fim <- as.Date("2023-03-01")
data_pos_ini <- as.Date("2023-04-01")

stopifnot(file.exists(arquivo_xlIsx))

df <- read_excel(arquivo_xlsx, sheet = aba_vendas)

df <- df %>%
rename(Date = 1) %>%
filter(lis.na(Date))

if (linherits(df$Date, "Date")) df$Date <- as.Date(df$Date)

df$Date <- floor_date(df$Date, "month")
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col_ipca <- names(df)[str_detect(names(df), regex(""PCA$", ignore_case = TRUE))]

if (length(col_ipca) == 0) {

# tenta variagdes

col_ipca <- names(df)[str_detect(names(df), regex("IPCA", ignore_case = TRUE))]

}



if (length(col_ipca) == 0) stop(" X N&o encontrei coluna 'lPCA' na aba ",

aba_vendas, ".")

colunas_descartar <- c("Date", col_ipca, "Total", "TOTAL", "Gh", "GH")

cols_lojas <- setdiff(names(df), colunas_descartar)

if (length(cols_lojas) == 0) stop(" X N&o encontrei colunas de lojas (apenas
Date/IPCA).")

# checar se a ancora existe na planilha

tem_anchor <- anchor_code %in% cols_lojas
if ('tem_anchor) message(" 4. A coluna da ancora "™, anchor_code,

"' nao foi encontrada. Vou seguir somando todas as lojas (sem excluir a

ancora).")

if (tem_anchor) {
cols_sem_anchor <- setdiff(cols_lojas, anchor_code)
}else {

cols_sem_anchor <- cols_lojas

}

df <- df %>%

mutate(

Total_sem_anchor = rowSums(dplyr::select(., all_of(cols_sem_anchor)), na.rm =
TRUE),

IPCA = .data[[col_ipcal]]

) %>%

select(Date, Total_sem_anchor, IPCA)

# descartar linhas com NA nos campos essenciais
df <- df %>% filter(lis.na(Total_sem_anchor) & lis.na(IPCA))
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ultima_data <- max(df$Date, na.rm = TRUE)

if (is.na(ultima_data)) stop(" X N&o ha datas validas apos o preparo dos dados.")

# garantir que o pos vai até a ultima data disponivel
pre.period <- as.Date(c(data_pre_ini, data_pre_fim))

post.period <- as.Date(c(data_pos_ini, ultima_data))

if (pre.period[2] >= post.period[1]) {

stop(" X Periodos se sobrepdem. Verifique data_pre_fim e data_pos_ini.")

# Observacao: o Causallmpact espera a resposta (primeira coluna) e os controles a
sequir.

# Aqui: resposta = Total_sem_anchor; controle = IPCA

ts_data <- zoo(df[, c("Total_sem_anchor", "IPCA")], order.by = df$Date)

cat("\n================= RESULTADOS H2 — VENDAS (sem ancora)

cat("Arquivo: ", arquivo_xIsx, " | Aba: ", aba_vendas, "\n", sep ="")
"Ancora excluida: ", anchor_code, " (encontrada? ", tem_anchor, ")\n", sep ="")

"Pré: ", format(pre.period[1]), " a ", format(pre.period[2]), "\n", sep ="")

(
(
(
cat("Pés: ", format(post.period[1]), " a ", format(post.period[2]), "\n\n", sep = "")
print(summary(/mpact))

cat("\n \n")

print(summary(/mpact, "report"))




# Exibir grafico (no Posit/Plots)
plot(Impact)

# write.csv(data.frame(Date = index(/mpact$series),
#  actual = Impact$series$response,

#  point.pred = Impact$series$point.pred,

#  point.effect = Impact$series$point.effect),
#

"H2_series_resumo.csv", row.names = FALSE)

Cédigo teste para H3:

# H3 — VENDAS | Tratamento vs Controle
# Loja: “B”
# Iindice REAL (IPCA) | Base 100 no inicio do pés

library(readxl)
library(dplyr)
library(tidyr)
library(lubridate)
library(stringr)
library(ggplot2)

arquivo <- "vendas_"BC”_TRAT_CONTROLE_H1.xIsx"
data_intervencao <- as.Date("2023-04-01")

# Detectar abas

abas <- excel_sheets(arquivo)

aba_trat <- abas[str_detect(tolower(abas), "trat")]
aba_ctrl <- abas[str_detect(tolower(abas), "control")]
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# Ler dados

trat <- read_excel(arquivo, sheet = aba_trat) %>%

rename(Date = 1) %>%

mutate(Date = as.Date(Date)) %>%

mutate(Total_Trat = rowSums(select(., -Date, -IPCA), na.rm = TRUE)) %>%
select(Date, IPCA, Total_Trat)

ctrl <- read_excel(arquivo, sheet = aba_ctrl) %>%

rename(Date = 1) %>%

mutate(Date = as.Date(Date)) %>%

mutate(Total_Ctrl = rowSums(select(., -Date, -IPCA), na.rm = TRUE)) %>%
select(Date, IPCA, Total_Ctrl)

# Unir
dados <- inner_join(trat, ctrl, by = c("Date", "IPCA")) %>%

arrange(Date)

# Deflacionar

dados <- dados %>%

mutate(

Trat_real = Total_Trat/ (IPCA/ 100),
Ctrl_real = Total_Ctrl / (IPCA/100)

)

# Pos-intervencao

dados_pos <- dados %>% filter(Date >= data_intervencao)

# indice base 100

dados_pos <- dados_pos %>%

mutate(

Indice_Trat = 100 * Trat_real / first(Trat_real),
Indice_Ctrl = 100 * Ctrl_real / first(Ctrl_real)

)
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# Teste t de Welch
teste_h3 <- t.test(
dados_pos$indice Trat,
dados_pos$indice Ctrl,
alternative = "greater”,
var.equal = FALSE

)

print(teste_h3)

Cédigo teste para H4:

# H4 — ALUGUEL | Zona de Influéncia (ZI)

# Arquivo:
“‘B”_amm_igpm_mesma_aba_ DATAS 2022 2025 COM_IGPM_EM_CADA_ABA
(2).xIsx

# Abas: "AMM _ZI" (tratamento) e "AMM_Fora_ZI" (controle opcional)

# Intervencéao (“B”): 2024-06-01

# Pré: 2022-01-01 a 2024-05-01 | Pés: 2024-06-01 até o fim da série

suppressPackageStartupMessages({
library(Causal/mpact)

library(readxl)

library(dplyr)

library(lubridate)

library(zoo) # na.locf, na.approx, zoo
library(stringr)

library(tidyr)

)



arquivo_xlsx <-
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"BC”_amm_igpm_mesma_aba_DATAS_2022 2025 COM_IGPM_EM_CADA_ABA

(2).xIsx"
aba_trat <-"AMM_ZI"
aba_ctrl_opt <- "AMM_Fora_ZI" # opcional

data_pre_ini <- as.Date("2022-01-01")
data_pre_fim <- as.Date("2024-05-01")
data_pos_ini <- as.Date("2024-06-01") # intervencéao (“B”)

clean_num <- function(v) {

if (is.numeric(v)) return(as.numeric(v))
v <- as.character(v)

v <- gsub("%", ", v)

v <- gsub("\.", ", v) # milhar

v <- gsub(",", ".", v) # virgula -> ponto
suppressWarnings(as.numeric(v))

}

# Soma lojas “B” por més e mantém IGPM da prépria aba
prep_amm <- function(arquivo, sheet_name) {
if (Isheet_name %in% excel_sheets(arquivo)) return(NULL)

df <- read_excel(arquivo, sheet = sheet_name)

stopifnot("Date" %in% names(df))

df <- df %>% mutate(Date = floor_date(as.Date(Date), "month"))

# coluna IGPM ja esta na aba

col_igpm <- names(df)[str_to_upper(names(df)) == "IGPM"]

if (length(col_igpm) == 0) stop("Nao encontrei coluna IGPM na aba: ", sheet_name)

# colunas de lojas (prefixo “B”)
cols_lojas <- names(df)[str_detect(names(df), "*"BC")]
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if (length(cols_lojas) == 0) stop("Sem colunas “B™ na aba: ", sheet_name)

df <- df %>%
mutate(
across(all_of(cols_lojas), ~ clean_num(.x)),

IGPM = clean_num(.datal[[col_igpm[1]]])
)

df %>%

group_by(Date) %>%

summarise(

Total = rowSums(across(all_of(cols_lojas)), na.rm = TRUE),

IGPM = {ig <- na.omit(IGPM); if (length(ig) > 0) ig[1] else NA_real_},
.groups = "drop"

) %0>%

arrange(Date)

trat <- prep_amm(arquivo_xIsx, aba_trat)

if (is.null(trat)) stop("Aba de tratamento ", aba_trat, " ndo encontrada.")

tem_ctrl <- aba_ctrl_opt %in% excel_sheets(arquivo_xIsx)

ctrl <- if (tem_ctrl) prep_amm(arquivo_xIsx, aba_ctrl_opt) else NULL

trat <- trat %>% rename(Total_Trat = Total, IGPM_trat = IGPM)
if (Yis.null(ctrl)) ctrl <- ctrl %>% rename(Total_Ctrl = Total, IGPM_ctrl = IGPM)

base <- if (lis.null(ctrl)) {

full_join(trat, ctrl, by = "Date") %>%

mutate(IGPM = coalesce(IGPM_trat, IGPM_ctrl)) %>%
select(Date, IGPM, Total_Trat, Total_Ctrl)

}else {
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message(" 4. Sem aba de controle (", aba_ctrl_opt, "). Usando apenas IGPM como

regressor.")
trat %>% transmute(Date, IGPM = IGPM_trat, Total_Trat)

}

# Sequéncia completa més a més do inicio ao fim dos dados
seq_mensal <- seq(from = min(base$Date, na.rm = TRUE),
to = max(base$Date, na.rm = TRUE),
by = "month")

base <- base %>%
right_join(tibble(Date = seq_mensal), by = "Date") %>%

arrange(Date)

# Imputacdo dos REGRESSORES (covariaveis): IGPM e, se existir, Total_Ctrl
# Causallmpact nao aceita NA em covariaveis.

imputa <- function(x) {

X <- as.numeric(x)

x <- na.locf(x, na.rm = FALSE) # forward fill

x <- na.locf(x, fromLast = TRUE) # backward fill

# Se ainda sobrar NA no meio (caso bordas), tenta uma interpolagao suave:
x <- ifelse(is.na(x), na.approx(x, na.rm = FALSE), x)

return(x)

}

base$IGPM <- imputa(base$IGPM)
if ("Total_Ctrl" %in% names(base)) {

base$Total Ctrl <- imputa(base$Total Ctrl)
}

# Se ainda houver muitos NA no controle, derruba o controle do modelo
usa_ctrl <- "Total_Ctrl" %in% names(base)

if (usa_ctrl) {
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na_rate_ctrl <- mean(is.na(base$Total_Ctrl))

if (Nis.finite(na_rate_ctrl) || na_rate_ctrl > 0.05) { # tolerancia 5%
message(" 4. Controle com muitos NA; seguindo sem controle.")
base <- base %>% select(Date, IGPM, Total_Trat)

usa_ctrl <- FALSE

}

}

# Garantias finais

if (any(is.na(base$IGPM))) stop("Ainda ha NA em IGPM apés imputagdo.")

if (usa_ctrl && any(is.na(base$Total_Ctrl))) stop("Ainda ha NA em Total_Ctrl apés
imputacao.")

if (all(is.na(base$Total_Trat))) stop("Total_Trat ficou todo NA. Revise colunas “B” na

aba de tratamento.")

if (usa_ctrl) {

ts_mat <- base %>% select(Total_Trat, IGPM, Total_Ctrl)
}else {

ts_mat <- base %>% select(Total_Trat, IGPM)

}

ts_data <- zoo(ts_mat, order.by = base$Date)

idx <- as.Date(index(ts_data))

pick_or_next <- function(target, idx) {
cand <- idx[idx >= target]

if (length(cand) == 0) return(NA)
min(cand)

}

pick_or_prev <- function(target, idx) {
cand <- idx[idx <= target]

if (length(cand) == 0) return(NA)
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max(cand)

}

adj_pre_ini <- if (data_pre_ini %in% idx) data_pre_ini else pick_or_next(data_pre_ini,
idx)

adj_pre_fim <- if (data_pre_fim %in% idx) data_pre_fim else
pick_or_prev(data_pre_fim, idx)

adj_pos_ini <- if (data_pos_ini %in% idx) data_pos_ini else
pick_or_next(data_pos_ini, idx)

adj_pos_fim <- max(idx, na.rm = TRUE)

# validacoes

if (is.na(adj_pre_ini) || is.na(adj_pre_fim) || is.na(adj_pos_ini)) {

stop("N&o foi possivel ajustar as janelas: verifique se ha dados cobrindo pré (até ",
format(data_pre_fim,"%Y-%m"), ") e pos (desde ", format(data_pos_ini,"%Y-%m"),

")-")

}

if (adj_pre_ini > adj_pre_fim) {

stop("Pré-periodo invalido apds ajuste: ", adj_pre_ini, " > ", adj_pre_fim,
". Verifique a disponibilidade de dados no inicio.")

}

if (adj_pos_ini <= adj_pre_fim) {

cand <- idx[idx > adj_pre_fim]

if (length(cand) == 0) stop("Sem observag¢des no pds-intervencao apos o pré-

periodo.")

adj_pos_ini <- min(cand)

}

message("Janela usada -> pré: ", format(adj_pre_ini,"%Y-%m-%d"), "a ",
format(adj_pre_fim,"%Y-%m-%d"),
"| pos: ", format(adj_pos_ini,"%Y-%m-%d")," a ",
format(adj_pos_fim,"%Y-%m-%d"))

pre.period <- c(adj_pre_ini, adj_pre_fim)
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post.period <- c(adj_pos_ini, adj_pos_fim)

print(summary(/mpact))
Cat("\n\n:::::::::: RELATOR|O ::::::::::\n")
print(summary(/mpact, "report"))

plot(Impact)

# (opcional) exportar insumos para auditoria

# write.csv(base, "base_H4_AMM final.csv", row.names = FALSE)

Caédigo teste para H5 :

# H5 — ALUGUEL TOTAL DO SHOPPING (Efeito Global da LUC - “B”)
# Arquivo: AMM_TODAS_UNICA_ABA 2022 2025 LIMPO.xIsx

# Aba: "AMM_TODAS_LIMPQO"

# Intervencéao: 2024-06-01 (LUC “B”)

# Pré: 2022-01-01 a 2024-05-01

# Pos: 2024-06-01 até o fim da série

library(Causallmpact)
library(zoo)
library(readxl)
library(dplyr)
library(lubridate)

# 1. Carregar dados
df <- read_excel("AMM_TODAS UNICA_ABA 2022 2025 LIMPO.xIsx",
sheet ="AMM_TODAS_LIMPQ")
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# 2. Ajustar coluna de data
names(df)[1] <- "Date"

df <- df %>% filter(lis.na(Date))

df$Date <- as.Date(df$Date)

df$Date <- floor_date(df$Date, "month")

# 3. Calcular Total de Aluguel (remover IGPM, Total e a &ncora “B”)
colunas_excluir <- c("Date", "IGPM", "Total", "SVL00340")

colunas_lojas <- setdiff(names(df), colunas_excluir)

df <- df %>%
mutate(

Total_Aluguel = rowSums(select(., all_of(colunas_lojas)), na.rm = TRUE)

)

# 4. Dataset do modelo

df_model <- df %>%

select(Date, Total_Aluguel, IGPM) %>%
filter(lis.na(Total_Aluguel) & lis.na(IGPM)) %>%

arrange(Date)

# 5. Série temporal zoo
ts_data <- zoo(df _model[, c("Total_Aluguel", "IGPM")],
order.by = df _model$Date)

# 6. Janelas de intervengao
pre.period <- as.Date(c("2022-01-01", "2024-05-01"))
post.period <- as.Date(c("2024-06-01", max(df _model$Date, na.rm = TRUE)))

# 7. Rodar Causal Impact

Impact <- Causallmpact(ts_data, pre.period, post.period)

# 8. Resultados
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summary(/mpact)
summary(/mpact, "report")

plot(Impact)

Caédigo teste para H6

# H6 — ALUGUEL | Tratamento vs Controle
# Loja: “B”

# Crescimento REAL (IGPM) + indices acumulados

library(readxl)
library(dplyr)
library(lubridate)
library(stringr)
library(tidyr)
library(ggplot2)

arquivo <- "amm_"BC”_TRAT_CONTROLE_H6.xIsx"
data_inicio_pos <- as.Date("2023-04-01")

# Ler dados

trat <- read_excel(arquivo, sheet = "Tratamento") %>%
rename(Date = 1) %>%

mutate(Date = as.Date(Date)) %>%

mutate(

Total_Trat = rowSums(select(., -Date, -IGPM), na.rm = TRUE)
) %>%

select(Date, IGPM, Total_Trat)

ctrl <- read_excel(arquivo, sheet = "Controle") %>%
rename(Date = 1) %>%
mutate(Date = as.Date(Date)) %>%
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mutate(

Total_Ctrl = rowSums(select(., -Date, -IGPM), na.rm = TRUE)
) %>%

select(Date, IGPM, Total_Ctrl)

# Unir
df <- inner_join(trat, ctrl, by = "Date") %>%

arrange(Date)

# IGPM em fracao

df <- df %>%

mutate(

igpm_frac = IGPM / 100,

g_trat = (Total_Trat / lag(Total_Trat)) - 1,
g_ctrl = (Total_Ctrl / lag(Total_Ctrl)) - 1,
g_trat real = (1 + g_trat) / (1 + igpm_frac) - 1,
g_ctrl_real=(1+g_ctrl)/ (1 + igpm_frac) - 1
)

df_teste <- df %>%
filter(Date >= data_inicio_pos) %>%
select(g_trat_real, g_ctrl_real) %>%

drop_na()

# Testes
t pareado <- t.test(df teste$g trat real, df teste$g ctrl real,

paired = TRUE, alternative = "greater")

t welch <- t.test(df teste$g_trat real, df teste$g_ctrl_real,

paired = FALSE, alternative = "greater")

wilcox <- wilcox.test(df _teste$g_trat_real, df teste$g_ctrl_real,
paired = TRUE, alternative = "greater")



print(t_pareado)
print(t_welch)

print(wilcox)

Codigo teste para a loja "C"

Caédigo teste h1

# H1 — VENDAS | Grupo de Controle

# Arquivo: vendas e amm organizados_exemplo 3.xIsx
# Aba: "Grupo de controle vendas"

# Intervencao (“C”): 2024-12-01

# Regressor: IPCA (do proprio arquivo)

# < 1) Pacotes
suppressPackageStartupMessages({
library(Causallmpact)

library(zoo)

library(readxl)

library(dplyr)

library(lubridate)

)

# 2) Ler os dados (aba do grupo de controle)

arquivo <- "vendas e amm organizados_exemplo 3.xlIsx"

aba <- "Grupo de controle vendas"

df <- read_excel(arquivo, sheet = aba)

# 5 3) Ajustar coluna de data

148
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# (garante que a primeira coluna seja Date, caso venha diferente)

names(df)[1] <- "Date"

df <- df %>%

filter('is.na(Date)) %>%

mutate(

Date = as.Date(Date),

Date = floor_date(Date, "month")
) %0>%

arrange(Date)

# © 4) Calcular Total de Vendas do CONTROLE (exceto IPCA e Date)

col_ipca <- "IPCA" # se no seu arquivo estiver diferente, ajuste aqui

colunas_lojas <- setdiff(names(df), c("Date", col_ipca))

df <- df %>%
mutate(

Total_Vendas_Controle = rowSums(dplyr::select(., all_of(colunas_lojas)), na.rm =
TRUE)

)

# 5) Base do modelo (resposta + regressor)

df_model <- df %>%

select(Date, Total_Vendas_Controle, IPCA = all_of(col_ipca)) %>%
filter(lis.na(Total_Vendas_Controle) & lis.na(IPCA)) %>%

arrange(Date)

# -~ 6) Série temporal (zoo)

ts_data <- zoo(

df_model[, c("Total_Vendas_Controle", "IPCA")],
order.by = df _model$Date

)
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# %% 7) Periodos pré e pos (intervengao em 2024-12-01)

data_intervencao <- as.Date("2024-12-01")

pre.period <- as.Date(c(min(df_model$Date), as.Date("2024-11-01")))

post.period <- as.Date(c(data_intervencao, max(df_model$Date)))

# (checagem rapida)
stopifnot(lanyNA(pre.period), lanyNA(post.period))
stopifnot(pre.period[1] < pre.period[2], post.period[1] <= post.period[2])

# B4 8) Rodar Causal Impact

Impact <- Causallmpact(ts_data, pre.period, post.period)

# Il 9) Saidas
summary(/mpact)
summary(/mpact, "report")

plot(Impact)

# (opcional) exportar base usada

# write.csv(df _model, "base_H1_controle_vendas.csv", row.names = FALSE)

Cdédigo teste para H2

# H2 — VENDAS | Grupo CONTROLE (Causallmpact) + IPCA
# Intervencao: 2024-12-01 (ancora “C”)
# Arquivo: "vendas e amm organizados_exemplo 3.xIsx"

# Aba: "Grupo de controle vendas"

suppressPackageStartupMessages({
library(Causal/mpact)

library(readxl)
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library(dplyr)
library(lubridate)
library(zoo)
library(stringr)

b

#
# 1) Parametros
#

arquivo <- "vendas e amm organizados_exemplo 3.xlsx"

aba <-"Grupo de controle vendas"
luc <-"CD"
data_int <- as.Date("2024-12-01")

#
# 2) Ler dados
#

df <- read_excel(arquivo, sheet = aba)

#
# 3) Garantir coluna Date valida
#
names(df)[1] <- "Date"

df <- df %>% filter(lis.na(Date))

# Se vier como numero (serial do Excel), converte com origem correta
if (is.numeric(df$Date)) {

df$Date <- as.Date(df$Date, origin = "1899-12-30")

}else {

df$Date <- as.Date(df$Date)

}

# fallback caso ainda tenha NA
if (any(is.na(df$Date))) {
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df$Date <- suppressWarnings(ymd(df$Date))
}

# padroniza para més (1° dia do més)
df$Date <- floor_date(df$Date, "month")

if (all(is.na(df$Date))) stop(" X Coluna Date ficou toda NA. Verifique o formato da

data na planilha.")

#
# 4) Detectar coluna IPCA (case-insensitive)
#
col_ipca <- names(df)[str_detect(names(df), regex(""IPCA$", ignore_case = TRUE))]

if (length(col_ipca) == 0) stop(" X A coluna 'lPCA' n&o foi encontrada (nem
variagdes).")

if (length(col_ipca) > 1) col_ipca <- col_ipca[1]

# padroniza nome como IPCA
df <- df %>% rename(IPCA = all_of(col_ipca))

#
# 5) Remover colunas de totais, se existirem
#
df <- df %>% select(-matches("(?i) total$| totais$|*gh$| grand\\s*total$"))

#

# 6) Calcular Total de Vendas (controle)

# - soma todas as lojas da aba
# - por seguranca, exclui a LUC (“C”) se existir na aba
#

colunas_excluir <- c("Date", "IPCA", luc)

colunas_lojas <- setdiff(names(df), colunas_excluir)
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if (length(colunas_lojas) == 0) stop(" XX N&o encontrei colunas de lojas para somar

(verifique a aba).")

df <- df %>%

mutate(

Total_Vendas = rowSums(dplyr::select(., dplyr::all_of(colunas_lojas)), na.rm =
TRUE)

)

#
# 7) Preparar dataset do modelo
#
df _model <- df %>%

select(Date, Total_Vendas, IPCA) %>%

filter(lis.na(Date), lis.na(Total_Vendas), !is.na(IPCA)) %>%
arrange(Date) %>%

distinct(Date, .keep_all = TRUE)

if (nrow(df_model) == 0) stop(" XX Nenhum dado disponivel apos filtros em

df _model.")

#
# 8) Definir pré e pos (automatico pela ultima data)
#

ultima_data <- max(df_model$Date, na.rm = TRUE)

if (is.infinite(ultima_data) || is.na(ultima_data)) stop(" { Ultima data invalida apés

limpeza.")

# pré vai até o més anterior da intervencao

pre_fim <- data_int %m-% months(1)

# checagens basicas
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if (min(df_model$Date) > pre_fim) stop(" X O periodo pré ficou vazio (min(Date) >
més anterior a intervengéo).")
if (ultima_data < data_int) stop(" X O periodo pos ficou vazio (ultima_data <

data_int).")

pre.period <- as.Date(c(min(df_model$Date), pre_fim))

post.period <- as.Date(c(data_int, ultima_data))

#
# 9) Rodar Causallmpact
#
ts_data <- zoo(df_model[, c("Total_Vendas", "IPCA")], order.by = df model$Date)

Impact <- Causallmpact(ts_data, pre.period, post.period)

#
# 10) Saidas
#
summary(/mpact)

cat("\n\n====================\n")

cat("REPORT (H2)\n")

summary(/mpact, "report")

plot(Impact)

# (opcional) exportar base usada

# write.csv(df _model, "base_H2_ controle_vendas.csv", row.names = FALSE)

Caédigo teste para H3

suppressPackageStartupMessages({
library(readxl)
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library(dplyr)

library(tidyr)

library(lubridate)

library(stringr)

library(ggplot2)
b

arquivo <- "vendas e amm organizados_exemplo 3.xlsx"
data_intervencao <- as.Date("2024-12-01") # PDP01208

# Se TRUE: tudo preto (linetype diferencia). Se FALSE: cores como exemplo.
grafico_preto <- FALSE

abas <- excel_sheets(arquivo)

# tenta achar abas que contenham "venda" e "trat"/"control"

cand_trat <- abas[str_detect(tolower(abas), "venda") & str_detect(tolower(abas),
"trat")]

cand_ctrl <- abas[str_detect(tolower(abas), "venda") & str_detect(tolower(abas),

"control")]

if (length(cand_trat) == 0 || length(cand_ctrl) == 0) {
stop(" X Né&o encontrei abas de VENDAS (tratamento/controle). Rode

excel_sheets(arquivo) e me mande o resultado.")

}

aba_trat <- cand_trat[1]
aba_ctrl <- cand_ctrl[1]



cat("f4 Aba Vendas Tratamento:", aba_trat, "\n")

cat("4 Aba Vendas Controle :", aba_ctrl, "\n")

ajustar_data <- function(x){

if (is.numeric(x)) as.Date(x, origin = "1899-12-30")
else {

x2 <- suppressWarnings(as.Date(x))

if (all(is.na(x2))) x2 <- suppressWarnings(ymd(x))
x2

}

}

# IPCA pode vir como 0.45 (percentual), 0.0045 (fracéo) ou 4.5 (%)
ipca_para_fracao <- function(v){

vmax <- suppressWarnings(max(v, na.rm = TRUE))

if (lis.finite(vmax)) return(v)

if (vmax > 2) return(v/ 100) #ex.: 4.5 ->0.045

if (vmax > 0.2) return(v / 100) # ex.: 0.45 -> 0.0045

Vv # ex.: 0.0045 ja fracao

}

rebase100_primeiro_valido <- function(x){
i0 <- which(is.finite(x) & lis.na(x) & x > 0)[1]
if (is.na(i0)) return(rep(NA _real_, length(x)))
100 * x / x[i0]

#4) LER / SOMAR GRUPOS (VENDAS)

156



157

trat_raw <- read_excel(arquivo, sheet = aba_trat)

ctrl_raw <- read_excel(arquivo, sheet = aba_ctrl)

names(trat_raw)[1] <- "Date"

names(ctrl_raw)[1] <- "Date"

trat <- trat_raw %>%
filter(lis.na(Date)) %>%
mutate(Date = ajustar_data(Date),
Date = floor_date(Date, "month")) %>%

arrange(Date)

ctrl <- ctrl_raw %>%
filter(lis.na(Date)) %>%
mutate(Date = ajustar_data(Date),
Date = floor_date(Date, "month")) %>%

arrange(Date)

# localizar coluna IPCA (aceita variagoes de nome)

col_ipca_trat <- names(trat)[str_detect(names(trat), regex(""IPCAS$|IPCA",
ignore_case = TRUE))][1]

col_ipca_ctrl <- names(ctrl)[str_detect(names(ctrl), regex(""IPCAS$|IPCA",
ignore_case = TRUE))][1]

if (is.na(col_ipca_trat) && is.na(col_ipca_ctrl)) {
stop(" X Né&o encontrei coluna IPCA nas abas de vendas. Verifique o nome da

coluna.")

}

trat <- trat %>%

mutate(

IPCA = .data[[col_ipca_trat]],

Total_Trat = rowSums(select(., -Date, -all_of(col_ipca_trat)), na.rm = TRUE)



) %>%
select(Date, IPCA, Total_Trat)

ctrl <- ctrl %>%

mutate(

IPCA = .data[[col _ipca_ctrl]],

Total_Ctrl = rowSums(select(., -Date, -all_of(col_ipca_ctrl)), na.rm = TRUE)
) %0>%

select(Date, IPCA, Total_Ctrl)

# juntar e consolidar IPCA (um unico)

dados <- full_join(trat, ctrl, by = "Date") %>%
mutate(IPCA = coalesce(IPCA.x, IPCA.Y)) %>%
select(-any_of(c("IPCA.X","IPCA.y"))) %>%
arrange(Date) %>%

distinct(Date, .keep_all = TRUE)

dados <- dados %>%

mutate(

ipca_frac = ipca_para_fracao(IPCA),
ipca_frac = coalesce(ipca_frac, 0),
deflator = cumprod(1 + ipca_frac)

)

base_def <- dados %>%
filter(Date >= data_intervencao) %>%
slice(1) %>%

pull(deflator)

if (length(base_def) == 0 || is.na(base_def)) {
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stop(" X N&o encontrei linha no pos (>= data_intervencao). Verifique se ha dados a
partir de 2024-12-01.")
}

dados <- dados %>%

mutate(

deflator_pos = deflator / base_def,

Trat_real_Ivl = ifelse(deflator_pos > 0, Total_Trat / deflator_pos, NA_real ),
Ctrl_real_lIvl = ifelse(deflator_pos > 0, Total_Ctrl / deflator_pos, NA real )

)

dados_pos <- dados %>%

filter(Date >= data_intervencao) %>%

mutate(

Indice_Trat = rebase100_primeiro_valido(Trat_real_lIvl),

Indice_Ctrl = rebase100_primeiro_valido(Ctrl_real_Ivl)

teste_welch <- t.test(dados_pos$indice Trat, dados_pos$indice Citrl,
alternative = "greater", var.equal = FALSE)

print(teste_welch)

dados_plot <- dados_pos %>%
select(Date, Controle = Indice_Ctrl, Tratamento = Indice_Trat) %>%
pivot_longer(cols = ¢("Controle","Tratamento"),

names_to = "grupo",

values_to = "indice")
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g <- ggplot(dados_plot, aes(x = Date, y = indice, colour = grupo, linetype = grupo)) +

geom_line(linewidth = 1) +

labs(

title = "Iindice acumulado REAL (deflacionado pelo IPCA,\nbase = 100 no inicio do
p(')s)ll,

x = "Data",

y = "indice (base 100)",

colour = "grupo",

linetype = "grupo”

)+

theme_minimal() +

theme(

plot.title = element_text(face = "bold"),
legend.position = "right"

)

if (grafico_preto) {
g<-g+
scale_colour_manual(values = c("Controle" = "black", "Tratamento" = "black")) +
scale_linetype_manual(values = c("Controle" = "solid", "Tratamento" = "dashed")) +
theme(
panel.grid = element_blank(),
axis.line = element_line(color = "black"),
axis.text = element_text(color = "black"),
axis.title = element_text(color = "black"),
legend.text = element_text(color = "black"),
legend.title = element_text(color = "black"),
panel.border = element_rect(color = "black", fill = NA)
)
}else {
g<-g+
scale_colour_manual(values = c("Controle" = "#F8766D", "Tratamento" =
"#00BFC4")) +

scale_linetype_manual(values = c("Controle" = "solid", "Tratamento" = "dashed"))



print(g)

# Se quiser salvar:
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# ggsave("H3_VENDAS indice_real IPCA _base100.png", g, width = 8, height = 4.5,

dpi = 300)

Caédigo teste para H4

# H4 — ALUGUEL | Grupo CONTROLE (Causallmpact) + IGPM
# Intervencédo: 2024-12-01 (“C”)
# Arquivo: vendas e amm organizados_exemplo 3.xIsx

# Aba: AMM grupo de controle

suppressPackageStartupMessages({
library(Causal/mpact)

library(readxl)

library(dplyr)

library(lubridate)

library(zoo)

b

#
# 1) Parametros
#

arquivo <- "vendas e amm organizados_exemplo 3.xlIsx"

aba_amm <- "AMM grupo de controle"
data_int <- as.Date("2024-12-01")
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# 2) Ler dados
#

df <- read_excel(arquivo, sheet = aba_amm)

#
# 3) Garantir Date valida
#
names(df)[1] <- "Date"

df <- df %>% filter(lis.na(Date))

# Se Date vier como serial do Excel

if (is.numeric(df$Date)) {

df$Date <- as.Date(df$Date, origin = "1899-12-30")
}else {

df$Date <- as.Date(df$Date)

}

# tentativa alternativa (se ainda houver NA)

if (any(is.na(df$Date))) {

df$Date <- suppressWarnings(ymd(df$Date))
}

# padroniza més (1° dia)
df$Date <- floor_date(df$Date, "month")

if (all(is.na(df$Date))) stop(" X Coluna Date ficou toda NA. Verifique o formato da

data na planilha.")

#
# 4) Total de Aluguel (grupo controle)
#
colunas_excluir <- ¢("Date","IGPM","Total","TOTAL","total")

colunas_lojas <- setdiff(names(df), colunas_excluir)
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df <- df %>%

mutate(Total_Aluguel = rowSums(select(., all_of(colunas_lojas)), na.rm = TRUE))

#
# 5) Dataset do modelo
#
df _model <- df %>%

select(Date, Total_Aluguel, IGPM) %>%

filter(lis.na(Date), lis.na(Total_Aluguel), lis.na(IGPM)) %>%
arrange(Date) %>%

distinct(Date, .keep_all = TRUE)

ultima_data <- max(df_model$Date, na.rm = TRUE)
if (is.infinite(ultima_data) || is.na(ultima_data)) stop(" X Ultima data invalida apos

limpeza. Verifique df_model.")

#
# 6) Pré e Pés (mensal)
#

pre_fim <- floor_date(data_int %m-% months(1), "month") # més anterior a

intervencao

pre.period <- as.Date(c(min(df_model$Date), pre_fim))

post.period <- as.Date(c(data_int, ultima_data))

if (any(is.na(pre.period)) || any(is.na(post.period))) {
stop(paste(" X pre/post contém NA. pre:", paste(pre.period, collapse="| "),

" post:", paste(post.period, collapse="|")))

#
# 7) Rodar Causallmpact
#




164

ts_data <- zoo(df_model[, c("Total_Aluguel","IGPM")], order.by = df model$Date)

Impact <- Causallmpact(ts_data, pre.period, post.period)

summary(/mpact)
summary(/mpact, "report")

plot(Impact)

Caédigo teste para H5

# H5 — ALUGUEL | Shopping inteiro (excluindo a ancora)

# Intervencédo: 2024-12-01 (“C”)

# Arquivo: vendas e amm organizados_exemplo 3.xIsx

# Abas esperadas: "AMM grupo de tratamento" e "AMM grupo de controle"
# Regressor: IGPM

suppressPackageStartupMessages({
library(Causal/mpact)
library(zoo)
library(readxl)
library(dplyr)
library(lubridate)
library(stringr)
)

#
# 1) Parametros
#

arquivo <- "vendas e amm organizados_exemplo 3.xlIsx"

aba_trat <- "AMM grupo de tratamento”

aba_ctrl <- "AMM grupo de controle"
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data_int <- as.Date("2024-12-01") # intervencdo PDP01208

# Se quiser forgar um pré fixo, ajuste aqui.
# Se deixar como NULL, o pré comega na menor data disponivel:
data_pre_ini_forcada <- NULL # ex.: as.Date("2022-01-01")

#
# 2) Fungdes auxiliares
#

padroniza_date <- function(x){

if (is.numeric(x)) {

x <- as.Date(x, origin = "1899-12-30") # serial Excel
}else {

x <- as.Date(x)

if (any(is.na(x))) x <- suppressWarnings(ymd(x))

}

floor_date(x, "month")

}

# pega primeira coluna que parega IGPM/IGP-M

detecta_col_igpm <- function(nms){

c1 <- nms[str_detect(nms, regex(""IGPM$", ignore_case = TRUE))]

if (length(c1) == 0) c1 <- nms|[str_detect(nms, regex("IGP\\s*-?M|IGPM",
ignore_case = TRUE))]

if (length(c1) == 0) return(NA_character )

c1[1]

}

# soma lojas de uma aba AMM (exclui Date/IGPM/Total etc.)
prepara_aba_amm <- function(df){

names(df)[1] <- "Date"

df <- df %>% filter(!is.na(Date))

df$Date <- padroniza_date(df$Date)
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col_igpm <- detecta_col_igpm(names(df))

if (is.na(col_igpm)) stop(" X Nao encontrei coluna IGPM/IGP-M nesta aba.")

# excluir colunas auxiliares
excluir <- c("Date", col_igpm, "Total", "TOTAL", "total")

col_lojas <- setdiff(names(df), excluir)

# Soma de aluguel da aba
df %>%
mutate(
IGPM = .datal[[col_igpm]],
Total_Aba = rowSums(dplyr::select(., all_of(col_lojas)), na.rm = TRUE)
) %0>%
select(Date, IGPM, Total_Aba) %>%
arrange(Date) %>%
distinct(Date, .keep_all = TRUE)
}

#
# 3) Ler abas e formar total do shopping
#

trat_raw <- read_excel(arquivo, sheet = aba_trat)

ctrl_raw <- read_excel(arquivo, sheet = aba_ctrl)

trat <- prepara_aba_amm(trat_raw) %>% rename(Total_Trat = Total_Aba)

ctrl <- prepara_aba_amm(ctrl_raw) %>% rename(Total_Ctrl = Total_Aba)

df <- full_join(trat, ctrl, by = "Date") %>%

mutate(

IGPM = coalesce(IGPM.x, IGPM.y),

Total_Aluguel = coalesce(Total_Trat, 0) + coalesce(Total_Ctrl, 0)
) %>%

select(Date, IGPM, Total_Aluguel) %>%

arrange(Date) %>%
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filter(lis.na(Date), lis.na(IGPM)) %>%
distinct(Date, .keep_all = TRUE)

#
# 4) (Importante) Excluir a ancora “C” do total (se estiver na base)
#

# OBS: Como aqui ja estamos somando por abas (Trat + Ctrl),

# normalmente a PDP01208 esta dentro do Tratamento e ja entrou no total.
# Para excluir com 100% de garantia, precisamos subtrair a coluna dela

# caso ela exista em alguma das abas.

# Funcgao para tentar pegar a série da coluna PDP01208 na aba de tratamento
extrai_coluna_loja <- function(df_raw, codigo_loja)}{

names(df_raw)[1] <- "Date"

df_raw <- df_raw %>% filter(!is.na(Date))

df _raw$Date <- padroniza_date(df raw$Date)

if (!(codigo_loja %in% names(df_raw))) return(NULL)

out <- df_raw %>%

select(Date, loja = all_of(codigo_loja)) %>%
arrange(Date) %>%

distinct(Date, .keep_all = TRUE)

out

}

serie_anchor <- extrai_coluna_loja(trat_raw, "PDP01208")
if (lis.null(serie_anchor)) {
df <- df %>%
left_join(serie_anchor, by = "Date") %>%
mutate(
Total_Aluguel = Total_Aluguel - coalesce(loja, 0)
) %>%

select(-loja)
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message(" £4 PDP01208 encontrada e subtraida do Total_Aluguel (excluséo da
ancora aplicada).")

}else {

message(" 4. N&o encontrei coluna “C” nas abas AMM para subtrair. Se ela ja néo

estiver nas abas, tudo ok.")

}

#
# 5) Preparar dataset para o modelo (Causallmpact)
#
df _model <- df %>%

select(Date, Total_Aluguel, IGPM) %>%
filter(lis.na(Total_Aluguel), lis.na(IGPM)) %>%

arrange(Date)

ts_data <- zoo(df_modell, c("Total_Aluguel", "IGPM")], order.by = df_model$Date)

#
# 6) Definir periodos pré e pos
#

ultima_data <- max(df_model$Date, na.rm = TRUE)

if (is.infinite(ultima_data) || is.na(ultima_data)) stop(" { Ultima data invalida apés

limpeza.")

pre_ini <- if (is.null(data_pre_ini_forcada)) min(df_model$Date, na.rm = TRUE) else
data_pre_ini_forcada
pre_fim <- floor_date(data_int %m-% months(1), "month") # més anterior a

intervengéao

pre.period <- as.Date(c(pre_ini, pre_fim))
post.period <- as.Date(c(data_int, ultima_data))
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if (any(is.na(pre.period)) || any(is.na(post.period))) stop(" X pre/post contém NA —
revise datas.")
if (pre.period[2] >= post.period[1]) stop(" X Pré e pos sobrepostos. Verifique data_int

e datas da base.")

#
# 7) Rodar Causallmpact
#

Impact <- Causallmpact(ts_data, pre.period, post.period)

#
# 8) Saidas
#

summary(/mpact)

summary(/mpact, "report")

plot(Impact)

# (opcional) exportar base usada
# write.csv(df _model, "base_H5 total aluguel shopping sem_ PDP01208.csv",

row.names = FALSE)

Caédigo teste para H6

# H6 — ALUGUEL (AMM) | Tratamento vs Controle

# Intervencao: 2024-12-01 (“C”")

# Indices (nominal e REAL deflacionado pelo IGPM) + Testes:
# - t pareado (one-tailed)

# - t Welch (one-tailed)

# - Wilcoxon pareado (one-tailed)

# + Graficos: NOMINAL e REAL (base=100 no inicio do pés)
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suppressPackageStartupMessages({
library(readxl)
library(dplyr)
library(lubridate)
library(stringr)
library(tidyr)
library(ggplot2)
b

#
# 1) Parametros
#

arquivo <- "vendas e amm organizados_exemplo 3.xlsx"

data_inicio_pos <- as.Date("2024-12-01") # intervencgao (“C”)
data_fim <- as.Date("2100-12-31")

remover_outliers <- TRUE # poda outliers (1%/99%) nos crescimentos reais
tirar_sazonal <- FALSE # deseasonalizar (pré) nos crescimentos reais

grafico_preto <- TRUE # TRUE = tudo preto, diferencia por linetype

#
# 2) Funcodes auxiliares
#
ajustar_data <- function(x){

if (is.numeric(x)) as.Date(x, origin = "1899-12-30")

else {

x2 <- suppressWarnings(as.Date(x))

if (all(is.na(x2))) x2 <- suppressWarnings(ymd(x))
X2

}

}

# IGP-M pode vir como: 0.75 (%), 0.0075 (fragao) ou 7.5 (%)



igpm_em_fracao <- function(v){

if (length(v) == 0 || all(is.na(v))) return(v)

vmax <- suppressWarnings(max(v, na.rm = TRUE))
if (lis.finite(vmax)) return(v)

if (vmax > 2) return(v/100) # ex.: 7.5 ->0.075

if (vmax > 0.2) return(v/100) # ex.: 0.75 -> 0.0075

Vv # ex.: 0.0075 ja fracao

}

safe_growth <- function(x){

x_lag <- dplyr::lag(x)

out <- rep(NA_real_, length(x))

ok <-lis.na(x) & lis.na(x_lag) & x>0 & x_lag>0
out[ok] <- (x[ok] / x_lag[ok]) - 1

out

}

rebase100_primeiro_valido <- function(x){

if (length(x) == 0) return(x)

i0 <- which(is.finite(x) & lis.na(x) & x > 0)[1]
if (is.na(i0)) return(rep(NA _real_, length(x)))
100 * (x / x[i0])
}

deseason_moy_pre <- function(df, col_growth, data_corte){

df <- df %>% mutate(Mes = month(Date))

media_pre <- df %>%

filter(Date < data_corte) %>%

group_by(Mes) %>%

summarize(m = mean(.data[[col_growth]], na.rm = TRUE), .groups = "drop")
df <- df %>% left_join(media_pre, by = "Mes")

df[[pasteO(col_growth, " ds")]] <- dff[col_growth]] - dplyr::coalesce(df$m, 0)
df$m <- NULL

df$Mes <- NULL
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df

poda_outliers <- function(x, low_q = 0.01, high_q = 0.99){

if (all(is.na(x))) return(x)

gs <- quantile(x, probs = c(low_q, high_q), na.rm = TRUE, names = FALSE)
X[x < gs[1] | x > gs[2]] <- NA _real_

X

}

#
# 3) Detectar abas AMM (tratamento/controle) automaticamente
#

abas <- excel_sheets(arquivo)

aba_trat <- abas]
str_detect(tolower(abas), "amm") &

str_detect(tolower(abas), "trat")

1]

aba_ctrl <- abas]
str_detect(tolower(abas), "amm") &

(str_detect(tolower(abas), "control") | str_detect(tolower(abas), "controle"))

1]

if (is.na(aba_trat) || is.na(aba_ctrl)) {

stop(paste0(

" X Nao consegui identificar automaticamente as abas de AMM.\n",
"Abas disponiveis:\n- ", paste(abas, collapse = "\n- "), "\n\n",

"Garanta que existam abas com 'AMM' + 'trat' e '"AMM' + 'control/controle' no nome."

)
}



cat("f4 Aba AMM Tratamento:", aba_trat, "\n")
cat("£4 Aba AMM Controle :", aba_ctrl, "\n")

#
# 4) Ler e preparar TRATAMENTO
#

trat_raw <- read_excel(arquivo, sheet = aba_trat)

names(trat_raw)[1] <- "Date"

trat <- trat_raw %>%
filter(lis.na(Date)) %>%
mutate(Date = ajustar_data(Date),
Date = floor_date(Date, "month")) %>%

arrange(Date)

col_igpm_trat <- names(trat)[str_detect(names(trat), regex(""IGPM$|IGP\\s*-
?M|IGPM", ignore_case = TRUE))][1]
if (is.na(col_igpm_trat)) stop(" X N&o encontrei coluna IGPM na aba de AMM

(Tratamento).")

excluir_trat <- c¢("Date", col_igpm_trat, "Total", "TOTAL", "total")

colunas_trat <- setdiff(names(trat), excluir_trat)

trat <- trat %>%

mutate(

IGPM = .data[[col_igpm_trat]],

Total_Trat = rowSums(select(., all_of(colunas_trat)), na.rm = TRUE)
) %>%

select(Date, Total Trat, IGPM)

#
# 5) Ler e preparar CONTROLE
#
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ctrl_raw <- read_excel(arquivo, sheet = aba_ctrl)

names(ctrl_raw)[1] <- "Date"

ctrl <- ctrl_raw %>%
filter('is.na(Date)) %>%
mutate(Date = ajustar_data(Date),
Date = floor_date(Date, "month")) %>%

arrange(Date)

col_igpm_ctrl <- names(ctrl)[str_detect(names(ctrl), regex(""IGPM$|IGP\\s*-
?M|IGPM", ignore_case = TRUE))][1]

if (is.na(col_igpm_ctrl)) stop(" X N&o encontrei coluna IGPM na aba de AMM
(Controle).")

excluir_ctrl <- ¢("Date", col_igpm_ctrl, "Total", "TOTAL", "total")

colunas_ctrl <- setdiff(names(ctrl), excluir_ctrl)

ctrl <- ctrl %>%

mutate(

IGPM = .data[[col_igpm_ctrl]],

Total_Ctrl = rowSums(select(., all_of(colunas_ctrl)), na.rm = TRUE)
) %>%

select(Date, Total Ctrl, IGPM)

#
# 6) Unir e normalizar IGPM
#
df <- full_join(trat, ctrl, by = "Date") %>%

arrange(Date) %>%

mutate(IGPM = coalesce(IGPM.x, IGPM.y)) %>%
select(-any_of(c("IGPM.x", "IGPM.y"))) %>%

distinct(Date, .keep_all = TRUE) %>%

filter(Date >= as.Date("2000-01-01") & Date <= data_fim) %>%
mutate(igpm_frac = igpm_em_fracao(IGPM))
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#
# 7) Crescimentos NOMINAIS e REAIS (més a més)
#
df <- df %>%

mutate(

g_trat nom = safe_growth(Total_Trat),
g_ctrl_nom = safe_growth(Total_Ctrl),
g_trat_real = ifelse(lis.na(g_trat_nom),
(1 + g_trat_nom) /(1 + coalesce(igpm_frac, 0)) - 1, NA real ),
g_ctrl_real = ifelse(lis.na(g_ctrl_nom),

(1 + g_ctrl_nom) /(1 + coalesce(igpm_frac, 0)) - 1, NA _real )

if (tirar_sazonal) {

df <- deseason_moy_pre(df, "g_trat_real", data_inicio_pos)
names(df)[names(df) == "g_trat_real_ds"] <- "g_trat_real"
df <- deseason_moy_pre(df, "g_ctrl_real", data_inicio_pos)

names(df)[names(df) == "g_ctrl_real_ds"] <- "g_ctrl_real"

}

if (remover_outliers) {

df <- df %>%

mutate(
g_trat_real = poda_outliers(g_trat_real, 0.01, 0.99),
g_ctrl_real = poda_outliers(g_ctrl_real, 0.01, 0.99)

)
}

#
# 8) indices ACUMULADOS no POS (Nominal + Real em nivel deflacionado)
#
df <- df %>% mutate(deflator = cumprod(1 + coalesce(igpm_frac, 0)))
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base def <- df %>%
filter(Date >= data_inicio_pos) %>%
slice(1) %>%

pull(deflator)

if (length(base_def) == 0 || is.na(base_def)) {
stop(" X N&o encontrei deflator no inicio do p6s. Verifique se ha dados >= 2024-12-

01.")
}

df <- df %>%
mutate(

deflator_pos = deflator / base _def,
Trat_ReallLvl = ifelse(deflator_pos > 0, Total_Trat / deflator_pos, NA real ),

Ctrl_ReallLvl = ifelse(deflator_pos > 0, Total_Ctrl / deflator_pos, NA_real )
)

df pos <- df %>% filter(Date >= data_inicio_pos)

df_pos <- df_pos %>%

mutate(

idx_trat_nom = rebase100_primeiro_valido(Total_Trat),
idx_ctrl_nom = rebase100_primeiro_valido(Total_Ctrl),
idx_trat_real = rebase100_primeiro_valido(Trat_ReallLvl),

idx_ctrl_real = rebase100_primeiro_valido(Ctrl_ReallLvl)

)

#
# 9) Testes — Crescimentos REAIS no pés

#
df teste <- df %>%

filter(Date >= data_inicio_pos) %>%
select(Date, g_trat_real, g_ctrl_real) %>%

drop_na()



if (nrow(df_teste) < 3) stop(" X Poucos pontos validos no pos para testes.")

teste t pareado <- t.test(df teste$g_trat real, df teste$g_ctrl_real,

paired = TRUE, alternative = "greater")

teste_t welch <- t.test(df teste$g_trat_real, df teste$g_ctrl_real,

paired = FALSE, alternative = "greater", var.equal = FALSE)

teste_wilcoxon <- wilcox.test(df teste$g_trat real, df teste$g_ctrl_real,

paired = TRUE, alternative = "greater", exact = FALSE)

mean_trat <- mean(df_teste$g_trat real)
mean_ctrl <- mean(df_teste$g_ctrl_real)

dif _pp <- 100 * (mean_trat - mean_ctrl)

cat("\n==== H6 | Crescimento REAL mensal (p6s) ====\n")

cat("N (meses pareados validos): ", nrow(df teste), "\n", sep ="")
cat("Média Trat (real, %): ", round(mean_trat * 100, 2), "\n", sep ="")
cat("Média Citrl (real, %): ", round(mean_ctrl * 100, 2), "\n", sep ="")

cat("Dif. média (Trat - Ctrl, p.p.): ", round(dif_pp, 2), "\n", sep ="")

cat("\n---- Teste t PAREADO (one-tailed: Trat > Ctrl) ----\n")
print(teste_t pareado)

cat("\n---- Teste t WELCH (one-tailed: Trat > Ctrl) ----\n")
print(teste_t welch)

cat("\n---- Teste WILCOXON pareado (one-tailed: Trat > Ctrl) ----\n")

print(teste_wilcoxon)

cat("\n==== indices ACUMULADOS (base 100 no inicio do pés) ====\n")
cat("Nominal - Trat fim: ", round(tail(df_pos$idx_trat_nom, 1), 1),

" | Ctrl fim: ", round(tail(df_pos$idx_ctrl_nom, 1), 1), "\n", sep ="")
cat("Real - Trat fim: ", round(tail(df _pos$idx_trat_real, 1), 1),

" | Ctrl fim: ", round(tail(df_pos$idx_ctrl_real, 1), 1), "\n", sep = ")
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#
# 10) Graficos no padrao (NOMINAL + REAL)
#
plot_index <- function(df_plot, titulo){

g <- ggplot(df_plot, aes(x = Date, y = indice,
linetype = grupo,
colour = grupo)) +

geom_line(linewidth = 1) +

labs(
title = titulo,
x = "Data",

y = "Indice (base 100)",

colour = "grupo”,

linetype = "grupo”

)+

theme_minimal() +

theme(

plot.title = element_text(face = "bold"),
legend.position = "right"

)

if (grafico_preto) {
g <- g +

scale_colour_manual(values = c("Controle" = "black", "Tratamento" = "black")) +
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scale_linetype_manual(values = c("Controle" = "solid", "Tratamento" = "dashed")) +

theme(

panel.grid.major = element_blank(),
panel.grid.minor = element_blank(),
axis.line = element_line(color = "black"),
axis.text = element_text(color = "black"),
axis.title = element_text(color = "black"),
legend.text = element_text(color = "black"),
legend.title = element_text(color = "black"),
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panel.border = element_rect(color = "black”, fill = NA)

)

}else {

g <- g +

scale_colour_manual(values = c("Controle" = "#F8766D", "Tratamento" =
"#00BFC4")) +

scale_linetype_manual(values = c("Controle" = "solid", "Tratamento" = "dashed"))

}

# NOMINAL

dados_plot nom <- df pos %>%

select(Date, Controle = idx_ctrl_nom, Tratamento = idx_trat_nom) %>%
pivot_longer(cols = c("Controle", "Tratamento"),

names_to = "grupo", values_to = "indice")

g_nom <- plot_index(dados_plot_nom,
"indice acumulado NOMINAL (base = 100 no inicio do pés)")

print(g_nom)

# REAL

dados_plot_real <- df_pos %>%

select(Date, Controle = idx_ctrl_real, Tratamento = idx_trat_real) %>%
pivot_longer(cols = c("Controle", "Tratamento"),

names_to = "grupo", values_to = "indice")

g_real <- plot_index(dados_plot_real,

"indice acumulado REAL (deflacionado pelo IGPM,\nbase = 100 no inicio do
pos)")
print(g_real)

# Se quiser salvar:
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# ggsave("H6_AMM _indice_nominal_base100.png", g_nom, width = 8, height = 4.5,
dpi = 300)

# ggsave("H6_AMM indice_real_base100.png", g_real, width = 8, height = 4.5, dpi =
300)
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APENDICE D - ENTREVISTAS

Entrevista 1

Participante 1 (00:03)
Bom, um bom dia hoje é dia 12 de fevereiro? E. N&o se eu puder ébbucar cara, falar
teu nome e tua fungao atual e ha quanto tempo mais ou menos se atua no setor de

shopping centers?

Participante 2 (00:20)

A gente ficou. E. Sou Gabriel cafago.

Participante 2 (00:22)
Atualmente estou como gerente regional de negocios na aulas. E tem uma experiéncia

esse ano completo 16 anos na industria do shopping center.

Participante 1 (00:36)
Bom, obrigado. E? Como é que vocé define o conceito de loja ancora na tua

percepgcao?

Participante 2 (00:46)

The, minha percepc¢ao cara. Acho que loja ancora. Sao lojas.

Participante 2 (00:51)
Sao estratégicas para o empreendimento que gera um fluxo. Nelas, que sao aquelas
lojas. Os departamentos, aquelas lojas de distin aquelas lojas grandes que tenham

vasto mix, que acabam servindo ali pro consumidor como nao.

Participante 2 (01:13)

Uma ponte de de novidade de diferencial. Entdo acho que a lasan, ali, né, a gente ta.

Participante 1 (01:22)
Legal. E, e vocé entende que ao longo do tempo é. Houve alguma mudanca na
percepcgao assim, no papel dessas ancoras dentro dos shoppings.
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Participante 2 (01:36)
Cara, acho que sim é. As ancoras delas sempre tiveram esse papel, né, ditas fluxos
gerais la atras dos grandes magazines, também, muito disso. Bixby baby was Scar

préprio maping, et cetera.

Participante 2 (01:50)
Hoje, acho que eles estdo mais focados, né, em lojas que ainda sao ancoras, né?
Assim, mais 1000 m. Mas também acho que mais segmentados entdo acho que oferta

€ se tornou algo mais é.

Participante 2 (02:09)

Deficiente. Na minha opinido, esta hoje. Da pra esse caminho?

Participante 1 (02:13)
Perfeito. O meu estudo da minha dissertagdo. Eu acabei fazendo o estudo de 3 e 3

estudos de caso.

Participante 1 (02:17)
Eles tao codificados, né? Entdo eles nao aparecem os nomes mais a implantagao do
Outback. No vilage, Caxias, a implantagcao da frutaria Sdo Paulo no vila, lobos e a

implantagao do bar do aleméao largo do Alemao.

Participante 1 (02:28)

No Dom Pedro e usando o numero de vendas de geragao de aluguel pré e pos. Entao
o modelo, ele faz uma analise que ele chama de kezon. Impect, entao foi desenvolvido
pelos pesquisadores do Google pra entender como que um grande anuncio Impactava

no valor dos outros.

Participante 1 (02:48)
Entdo €& uma programacado feita em fightham, que ele simplesmente faz
estatisticamente, o que que aconteceria se aquilo nao se aquele fato nao tivesse

acontecido, entdo ele faz uma futura através das progressbes la e das equacoes
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bayesianas, bayesianas, pra poder fazer isso e ai. Eu fiz 6 hipdteses e as hipdteses.

Elas falam muito sobre venda e aluguel, né, porque tem um pesquisador?

Participante 1 (03:17)
E oriental, que ele fala que ele defendeu que o raio de influéncia de uma loja ancora
de 50 m da sua localizagao. Entdo no raio de 50 m, ela tem uma forte atragdo. Entao

0 que que eu fiz € uma das hipoteses.

Participante 1 (03:35)

Se a implantagdo nessa loja &ncora aumenta a venda desse raio em relagéo ao todo
ou se pode se ela aumenta o todo acima da inflagdo, sabe, entao eu fui fazendo essas
testes e 3 delas sdo validas e 3 delas nao sao validas, entdo quant quant é de forma
quantitativa, a minha conclusdo vai muito que ela ajuda o todo, mas néo
necessariamente, ela fortalece uma area acima de outras areas. Nao tem esse poder
ou pelo menos desses complexos, ndo tem esse poder e ai agora eu to
qualitativamente. Tentando ter essa percepcgao pra poder fazer uma conclusdo mais

amarrada.

Participante 1 (04:16)

Entdo e ai eu classifiquei essas ancoras que seriam os restaurantes e o nome
moderno, ele pode ficar antiquado, rapido? Mas a principio € esse nome que seriam
€ essas ancoras modernas que seriam os restaurantes ou lojas mais focadas em
experiéncias, né? E ai, vocé entende que isso € um movimento de mercado que

também aconteceu.

Participante 1 (04:36)
Por exemplo, quando vocé entrou no segmento de shopping center € 16 anos atras.
Era algo que néo se falava tanto, e isso veio ganhando cada vez mais, protagonismo,

ao longo do tempo.

Participante 2 (04:48)

Com certeza, é quando eu fiz 0 meu mba a gente nosso trabalho de concluséao
também foi muito nessa linha A gente pegou esse estudo de caso do Dom Pedro e
viu a evolugado do mix desde quando ele foi inaugurado pra agora, né? E eu lembro
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que como o desfecho ficou muito nitido, que a BL ocupada por lazer, entretenimento,
e alimentagdo ao longo do periodo. Foi aumentando assim de uma forma bem
razoavel, entdo eu acho que hoje pro nosso negocio € vem vem se criando e, assim
como eu acho que a grande maioria dos negdcios, a evolugdo voltada até pra
experiéncia do cliente, né, porque antigamente poxa a gente ia para um centro de

compras?

Participante 2 (05:41)

Logo quando eu comecei era uma questdo mais mobiliaria, nos falava tanto de varejo.
Queijo era mais aquela coisa do tipo pd, precisava comprar qualquer mente consumo
ia no shopping, comprava, ir, embora, nao tinha ali com uma percepgao de
experiéncia, né? Acho que nao tinha uma percepcao de convivéncia, né, o share of

life outro lado.

Participante 2 (06:06)
E com o passar do tempo, o shopping, principalmente aqui no Brasil. Eu acho que eles

ocuparam esse papel na vida das familias. Sabe, de querer prover?

Participante 2 (06:19)
Esse ecossistema completo, né, tanto da parte de compras como também de lazer,
entretenimento e alimentagado, né? E o shoppings rapidamente surfaram. Isso, né,

buscaram, e atras disso.

Participante 2 (06:31)
E ai cé vé grandes operagdes, né, como essa setou, trazendo fluxo, gerando venda
aumentando o chef, né, recorréncia, e tudo mais sendo muito mais atrativo. As vezes

até do que uma loja ancora simplesmente. Transacional.

Participante 1 (06:51)
E uma pergunta €, tem 2 aqui dai que dai eu ja finalis. A ideia é vocé entende onde
por exemplo, pegar um estudo de caso que vocé viveu mais assim. Nao precisa falar

nomes e tal, mas pra ter essa referéncia.

Participante 1 (07:06)
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A implantacédo dessa ancora moderna se ela mexeu com o fluxo de pessoas que ia no
empreendimento e se teve a percepgcdo porque sdao questdes que as vezes nao
consegue provar que ela mexeu com a frequéncia das pessoas do tipo chegou se
talvez numa conclusédo de que veio mais gente e aquelas pessoas vinham mais por

causa daquilo.

Participante 2 (07:27)
Sim, eu acho que tem alguns exemplos recentes, inclusive em pragas principalmente.

Diferentes, né, de capitais. Assim, as pracas mais que necessitam de novidades.

Participante 2 (07:40)
A gente teve alguma inauguracéo, se ndo me engana, ficou em Belém de uma marca
e conversando muito com cozum. Com o meu pai € o regional de la. Assim ai, a

inauguracgao foi um sucesso a fila da loja pra pro primeiro dia saia do shopping.

Participante 2 (08:04)

E o fluxo aumentou muito e a recorréncia aumentou muito, porque era uma marca
muito desejada. Era uma ancora, né? Uma semiancora também muito desejada pra
aquele perfil e, recentemente também a gente teve o manodon, Pedro que mexeu

também com o ponteiro do fluxo do shopping, e acho que esse efeito novidade.

Participante 2 (08:28)
Acumulado com. Com o cao com atragao, né, que o publico tem de experimentar um.
Um novo, uma nova marca ter uma nova experiéncia de compra e tudo mais acaba

gerando, gerando, refletindo, também venda em fluxo a na minha percepcéao.

Participante 2 (08:51)

Assim as pessoas. Elas vao ao shopping, depois dessas novidades, €, de imediato de
uma forma maior, né, pela novidade, mas com o passar do tempo, eu acho que aquilo
fica marcado, né? Talvez elas ndo vao mais como iam no comego, mas mudou um
comportamento na minha opinido, isso mexe com comportamento do do cliente e ai,

consequentemente, pd, o shopping muda também.
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Participante 2 (09:25)

Absorgando o fluxo que ele tem.

Participante 1 (09:28)

E do ponto de vista do negdcio através das experiéncias que vocé ja passou dessas
implantacdes, que sdo até mais recentes do que no passado, vocé entende que se
torna mais facil para o empreendimento, gerar atratividade pro entorno dessas lojas.
Ou seja, eu coloquei um baita restaurante ali gera desejo do lado para que eu alugue
mais facil e se vocé entende que essa implantagao repercuta na imagem competitiva

do empreendimento do tipo. Ah, agora ele tem aquilo.

Participante 2 (10:02)

Ali, com certeza, acho que as 2 respostas sado sim. Acho que a questao de vocé trazer
uma operagdo que € novidade que gera fluxo que o cliente tem uma expectativa
automaticamente, quem ta no entorno, é, beneficiado, né? Acho que isso acaba

acontecendo de uma forma qualita.

Participante 2 (10:17)
Acho que a gente consegue ver isso e conversar com as pessoas, né? O seja por um

o corredor Ficar Mais Aquecido. As pessoas passam mais na frente.

Participante 2 (10:27)
E isso acaba gerando assim. Essa questdo e no sentido de qualquer a segunda

meses.

Participante 1 (10:41)
Se o impacto na imagem competitiva do empreendimento, vocé ta num lugar que tem

varios empreendimentos e o pessoal vé. Ele fala, puta, agora eles tém aquilo.

Participante 2 (10:49)
Com certeza, isso serve também na minha opinido, até problinagem demais. Eu acho
que quanto mais vocé ser atrativo e vocé conseguir trazer esses players? Que geram

esse efeito automaticamente.
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Participante 2 (11:00)
Vocé se posiciona, né? E ai vocé domina o mercado e cria muita forca. Entdo, ao

esquecer, €, com certeza, assim a percepg¢ao do tempo.

Participante 1 (11:11)
Fechado, entdo, muito obrigado, carro deu. Pause a aqui.

Cafasso - entrevista

Entrevista 2

Participante 1 (00:00)

Seria tranquilo.

Participante 2 (00:00)
Té6 t6 gravando gravando aqui t6 pelo celular. E, obrigado primeiro pelo tua

disponibilidade. Cara.

Participante 2 (00:03)
Entao vocé se eu pudesse s6 pedir a tua gentileza de me falar o teu nome, o teu a tua

funcao atual. E ha quanto tempo vocé atua no setor de shopping centers?

Participante 1 (00:17)
Socaio, eu sou executivo do grupo de bateria que no sul do pais e atua 13 anos dentro

do mercado de job center. Isso mesmo, 13 anos.

Participante 2 (00:33)
Perfeito, & hoje. Caio, como que vocé define na tua? E opinido e ao longo da

experiéncia, que vocé foi tendo, tendo, qual que é o conceito de loja ancora pra vocé?

Participante 1 (00:49)

Domingo, o conceito de loja ancora obviamente acima de 1000 m, quadrados, que eu
acho que € uma pratica do uma pratica do mercado € aonde ela atrai o consumidor
final para dentro do shopping, e ela consegue dentro do organismo do shopping.
Center, ser uma atratividade para o empreendimento, aonde ela vai ser o gerador de
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fluxo, serdo gerador de midia externa e, obviamente, também, um gerador de venda
acima de uma loja satélite. Entdo acho que esse conceito de ancora, ele se da por ser

um gerador de fluxo venda.

Participante 1 (01:40)
E fluxo e venda além do shopping. Quanto a aula lhe da das lojas satélites, ela precisa

caminhar sozinha.

Participante 2 (01:49)
Perfeito, perfeito, €, e na tua percepgao é ao longo desses 13 anos. Vocé vé o papel

dessas ancoras que vocé trouxe mudando do tipo. Talvez ha algum tempo atras.

Participante 2 (02:03)
Elas fossem mais relevantes e mais significativas do que elas séo hoje, ou na tua
percepcao ainda € equilibrado, ou ainda. Ela ainda faz bem o seu papel nesse

sentido.

Participante 1 (02:20)

Eu acho que sim. Ela faz. Dou 13, eu acho que sim.

Participante 1 (02:25)
Elas mudaram um pouquinho formato dela, é. Eu acho que as ancoras ainda sao muito
importantes e compdem o Business shopping center. No geral, € o que vocé teve em

relacdo a mudancga das ancoras, do que as ancoras que eram.

Participante 1 (02:45)
Somente confecgdao, somente moda que é importante a vida pro shopping. Hoje a
gente pensa em outro tipo de angra, por exemplo, os restaurantes que trazem a

experiéncia do consumidor. Eu me lembro de ha 13 anos atras, né, ha 10 anos atras.

Participante 1 (03:03)
Os principais players, né de restaurante acima de 1000 m, que a gente falava tinha
que ser noutback falando numa marca inesquecivel, perfeito. E o girando, a gente

acredita que vocé so ter as ancoras de confecgdo, né, as ancoras, as lojas, por
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exemplo, segmento de via branca que? Entre aspas quase morreram em nos ultimos
anos dentro do dentro do mercado, foram sendo esquecidas e confec¢do, se manteve,

e a gente trazendo as ancoras.

Participante 1 (03:37)
Vamos chamar assim de experiéncia. Pra dentro do nosso negdcio, tendo vendas é
expressivas no restaurante hoje de fatura, muito bem dentro do mercado de shopping,

e trazendo esta experiéncia que o consumidor busca dentro dos empreendimentos.

Participante 2 (03:56)

Perfeito, €, e hoje é, eu acho que talvez né, varias marcas se encaixem nesse formato.
Entdo hoje a gente, né, falou ali um pouco sobre os restaurantes terem feito esse
papel de amanco, de experiéncia, uma ancora. Talvez mais moderna pros dias atuais
e vocé vé mais algum tipo de operagao que criou esse papel daqui a pouco, operagao
de perfumaria, ou operagao esportiva, algo que no passado nao era visto com esse
poder de atragdo e ao longo do tempo ao longo da tua carreira, vocé viu que foi

ganhando mais tragao?

Participante 1 (04:36)
Eu acho que as esportivas colocando ali, elas sempre foram um ponto de sempre.

Vocé tem reldgios de esportes, um pouquinho mais. Um pouco.

Participante 1 (04:48)
O. Com um olhar diferente pra dentro do shopping, mas ele vocé sai um pouco

daqueles grandes magazines. Vamo colocar assim cé, encontrava de tudo.

Participante 1 (04:54)
Desde um sapato social, um ténis de corrida, e ela foi a funando, um pouquinho mais
pra pra segmentos especificos. Os snakers, ténis de corrida. Eu acho que ela foi a

fundo de lando dentro do que perfumaria.

Participante 1 (05:13)
Acho que é um grande aprendizado que a gente tem vocé pega ai, citando algumas
vagas e a gente brinca que cé forrar a Disney das adolescentes. Entao, eu acho que
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a tecnologia em relagdo a estar conectado de redes sociais. Acabou trazendo alguns
segmentos que acabam agregando em venda e n&o, ndo necessariamente essa
zooldgica, sejam angoras, mas ela acaba fazendo parte de um diferencial pra dentro

do shopping.

Participante 1 (05:44)
Eu acho que um outro pais € legal. Ai. Eh, vocé tentar rever o que foi tendéncia ao

ano passado na minha época de adolescente, voltando agora com bastante forga.

Participante 1 (06:00)

Infelizmente, eu ndo estou vendo em grandes. E em grandes companhias, mas a volta
do boliche t6 vendo alguns operadores, entdo a volta do entretenimento, trazendo pro
lado da ancora. Assim, obviamente que precisa, esses operadores precisam de area

de areas grandes.

Participante 1 (06:15)

E dificil de encontror, ndo necessariamente o bole de fash ai, mas, acabando,
trazendo essa experiéncia da familia de juntos de jantar diferentes de diferentes nao
de género, mas o que que eu falar? Diferentes. Geral geral, gera¢gdes novamente,

procurando o mesmo entretenimento, né?

Participante 1 (06:45)

Entdo acho que isso € um diferencial de novidade pra dentro de ambora perfeito.

Participante 2 (06:53)

E ai é. Eu queria te pedir pra vocé pensar em algum exemplo. Eu acho que a primeira
coisa que a gente falou foi os restaurantes, ndo precisa citar nome nem localizagao e
tal nem nada assim, mas pensar num exemplo de alguma loja dessas de ancora de
restaurante de moderno que vocé né conviveu um pouco dentro de um shopping antes

de té-lo.

Participante 2 (07:14)
E depois de té-lo, né, ao longo da tua carreira e ai, eu queria te perguntar se esse
exemplo, ele muda o fluxo de consumidores do shopping. E se nesse exemplo que
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vocé pensou, essa aplicagdo de loja foi efetiva em Impactar o fluxo trazer mais

pessoas.

Participante 1 (07:35)

Sem duvida, sem duvida, sem duvida, é. Eu ja participei ai de algumas construgdes
em relagédo a. Propria seguranga de restaurante é proprio segmento de de moda de
moda esportiva, e ela acaba sim, mudando, mudando o ponto daquele corredor,

mudando o fluxo perfil de consumo é pra mim.

Participante 1 (07:59)
Sem duvida, essa loja transforma essas operagdes transformam o corredor e homem

e 0 empreendimento com o motor.

Participante 2 (08:10)
Perfeito. E ai, 2 perguntas que sédo percepgdes em relagdo a essa experiéncia?

Obviamente, € muito dificil de quantificar, mas realmente né.

Participante 2 (08:20)
Vivendo. Isso. A gente tem percepgdes no dia a dia se houve mudancga de frequéncia,

ou seja, se complicam.

Participante 2 (08:24)

A aplicagcdo dessa operacéo, vocé teve o sentimento de que as mesmas pessoas
comegaram a ir mais no shopping. Obviamente, tem esse efeito de trazer gente nova
por novidade, mas se essa pessoa nova comegou a vir mais € pds-a, implantagao
dessa loja e. Um detalhe que também as vezes é mais complicado, porque também
depende aonde eu entendo, né, é da localizagdo, mas se a implantagado dessa loja
ajudou ou fomeu a pessoa a explorar mais o empreendimento, ou seja, puta, foi num
lugar que nao tinha nada a ver e transformou aquele lugar porque agora todo mundo

vai pra la e depois vai dar uma volta.

Participante 1 (09:11)
Eu acredito que as ancoras tém um papel de destino dentro do dentro do, segundo,
shopping. Entdo, com isso, ela transforma esse ambiente, né? Entéo a pessoa deixa
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de sair de casa para ir ao shopping e ela sai de casa com o propésito de ir naquela

compra e a experiéncia que ela teve ali.

Participante 1 (09:32)

Na. Um restaurante daquela ambro e buscar um produto de moda esportiva numa
outra marca de ancora. Quando ela sai de casa p6, esse proposito, ela vive a
experiéncia do shopping como um todo, por exemplo, ah, fui buscar esse produto,
mas acabei lembrando que eu preciso de um suplemento tava faltando e passo

naquela loja ali.

Participante 1 (09:56)

Entdo ela gera assim essa recoeréncia do cliente tempo pro shopping, né?
Obviamente, quando mais servigo € servigo, eu digo ndo servigo faz comodidade,
vocé conseguir colocar no caminho dela pra dentro no caminho dela pra ir nessa loja,
ela consegue consumir e absorver um pouco mais do shopping. Entao acho, ela muda
bastante esse ponteiro e acaba gerando essa frequéncia do cliente, diga pro

shopping.

Participante 2 (10:27)
Ta. E do que tange. A experiéncia do consumidor é quando vocé participa das

decisoes, né, focado, né, nessa linha de restaurante.

Participante 2 (10:38)

Obviamente, € sempre um conjunto, mas se voceé tivesse algum atributo pra classificar
0 que que na tua opiniao, chama mais ateng¢ao pro consumidor ir naquele lugar. Se é
daqui a pouco, por exemplo, uma marca desconhecida mais que tem uma fachada
muito bonita e criou um ambiente legal, ou se € apenas a marca se a marca chama
mais do que os atributos é estéticos, que eles podem fazer, é se é o nivel de servigo
do tipo, € uma marca completamente desconhecida, mas alguém devo ja foi falou, que
foi bom e as pessoas vao assim para apostar num restaurante que seria esse

movimento de experiéncia, o que que vocé entende que € mais importante de comer.
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Participante 2 (11:27)
Comeco porque obviamente para a sustentagcdo tem N1000 questdes operacionais.

Mas de comego, o que que faz a diferenga na tua opinido que vocé briga por?

Participante 1 (11:36)

Se tornar o exemplo, eu acho que é uma a marca que tem que se tornar desejo. Eu
sempre uso o exemplo, apesar de o time Porto Alegre, vocé sabe que minha familia
de interior e acaba, € eu acabo tirando muitas referéncias deles e obviamente ali. Eu
digo que pra minha familia é que um dia um pouquinho mais redondinho, de nao,
conhecer muita muita marca e de muita novidade, quando eu vejo que se torna o

desejo pra eles.

Participante 1 (12:09)

E, vai ser uma marca que vai virar ali no publico no perfil de publico, que tem aquilo 14
como desejo entendeu, entdo, eu digo do exemplo também da minha? Mae, assim €,
cuco, bambu, e é o tiback, sdo marcas que pra minha mae sdo muito legais, elas
geram uma experiéncia. Ela comenta com as amigas que foi nesses lugares, entao

ela se prepara pra ir nesse lugar, entendeu, entao eu acho que se tornar.

Participante 1 (12:38)
Desejo pra uma faixa, uma faixa de publico, um perfil de publico especifico € acaba

gerando esse. Em torno dessa experiéncia. Acho que é muito positiva ali.

Participante 1 (12:50)
Ela consegue se manter o padrdao de marca. Obviamente que também
complementando com atendimento, os fatores que indicam ali. Mas eu acho que se

tornar exige uma faixa, um perfil de publico especifico.

Participante 1 (13:02)

Acho que consegue trazer sucesso ai das ancoras, olhando pra restaurante.

Participante 2 (13:11)
Perfeito. E nesse.
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Participante 1 (13:13)
E ndo s6 pra ver filme B. Ta. Eu acho que até pro perfil ha assim, pegando aqui
experiéncia, agora dos novos restaurantes, aqui se tornado desejo é legal, porque a

gente gera esse bus hoje hoje de rede social, que as pessoas querem conhecer.

Participante 1 (13:26)
Enfim, em diferentes perfis, ndo é s6 porque € um compra pro perfume mais B, mas

eu acho também pro perfil a também acho que funciona bem.

Participante 2 (13:39)

Perfeito. E vocé, principalmente com essa sua experiéncia comercial, pos
mentalizando esse exemplo que a gente ta falando se pés. A aplicagao dessa loja pos
a inauguracgao dessa loja, se o entorno dela se tornou mais atrativo e se na tua opini&o,
€, posteriormente anteriormente, foi mais facil se o shopping se tornou mais
competitivo se ela teve esse poder de te facilitar o entorno daqui a pouco, as pessoas
nao queriam ficar muito naquela regido do shopping, e ai pos, essa inauguragao se
tornou-se, se tornou mais facil e se a imagem do empreendimento também ficou

melhor pds essa inauguragao?

Participante 1 (14:21)
Um pedido sem duvida, ta? Competitivo, sem duvida, eu acho que sim em torno fica.

E um pouco mais atrativo, mas eu acho que vocé é ai.

Participante 1 (14:30)

Vocé tem que ter um olhar um pouco mais de mix em relagdo a 0 que que vai ser
atrativo pra esse corredor aqui agora, e a gente fez uma mudanca do perfil do
consumidor e trazer o consumidor pra ca, porque pode ser que VOCé gerou um
superflux ali. Mas as marcas que estdo em torno do conseguir a opgao absorver isso.
Entdo, eu acho que tem um olhar muito de sera que as marcas que estdo nesse

entorno vao surfar, vao boa, aproveitar desse fluxo e muitas vezes?

Participante 1 (15:01)
A gente acaba nao aceitando ali, né? A gente quer consertar um corredor que ta ruim,

mas a gente ndo quer trocar mais marcas, né, e ai traz uma ancora que vai ajudar ali,
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mas depois a gente ndo quer ali mado do quinta ali, entdo eu acho que o
empreendimento como um se ganha e o entorno como um entorno em si acaba se

beneficiando, mas dependendo do segmento. Tem coisas que ndo usam muito.

Participante 1 (15:29)
A percepgao de aumentou. Venda, s6 aumentou o fluxo de realmente, o resto

financeiro ndo veio?

Participante 2 (15:36)

E pra fechar aqui na tua opinido, em relagcdo a estratégia e percepgéao de valor.
Obviamente depende, né? Cada empreendimento vive uma maturidade, vive um
contexto de regido, mas hoje se vocé tivesse, por exemplo, 2000 m pra apostar numa
ancora do perfil mais tradicional ou pra daqui a pouco, dividir e trazer 2 novos desse
perfil de experiéncia ou mais moderno que seria um restaurante obviamente, tem um
contexto maior por tras, mas hoje qual seria a tu principal objetivo uma tramais
tradicional com sku ali com moda com confecgao ou alguma coisa mais focada nessa

linha de restaurantes.

Participante 1 (16:25)

Nao se fez assim sem um contexto no geral ou.

Participante 2 (16:29)

E, ndo ser? E que cada um vive uma histéria e como a gente n&o ta falando de um
empreendimento especifico ou de uma regido especifica hoje, tipo, pra fazer um
ranking, né? E o que que eu vou mais atrds, eu vou mais atras de restaurantes de

experiéncia, ou eu vou mais atras de operagdes tradicionais, o que que brilha mais.

Participante 1 (16:50)

Células dificil experiéncia, um porque eu acho que na maioria das regides, as ancoras
ja tao instaladas e ja tao fazendo cumprindo o papel delas as &dncoras de moda € eu
acho que nos ultimos anos, também esse perfil de &ngora com experiéncia que é fator
da tua pesquisa. Ele cresceu muito a gente tava chegando nesse potencial tanto de
venda e tanto campeonato pro empreendedor, né, perfeito, entdo eu acho que sem

duvida, a gente acaba fazendo mais dessas pessoas com experiéncia?
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Participante 2 (17:22)

Perfeito. Entdo fechado, vou pausar aqui entéo.

Entrevista 3
Participante 1 (00:00)

Entao.

Participante 2 (00:02)
O ritoc. Bom dia, dia, 31/01/2026. Fala, um pouquinho s6 pra ver o que se esta

gravando bem aqui.

Participante 1 (00:10)

Bom dia, David. Tudo bem, tudo bem? Como é que vocé esta?

Participante 2 (00:14)
Tudo certo, bom, ta gravando direitinho aqui, entdo. Obrigada pelo teu tempo pela tua
paciéncia, se der tudo certo. Eu acho que pra fechar a dissertagao, eu devo tentar

conversar com 6 pessoas?

Participante 2 (00:25)

Ja deve ser o suficiente.

Participante 1 (00:29)
Com certeza, me diz uma coisa. Vocé conversou com quem € 0 seu primeiro ou o0 seu

primeiro, outras pessoas, quem mais vocé vai chamou o Gu? Agora vocé pode chamar
0?

Participante 2 (00:40)

Posso chamar o go chamei, o Caio que ta ali no Iguatemi, e vou.

Participante 1 (00:46)
Oca, chama mustafafa. Pode ser vocé vai mesclando em diversas a ele.
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Participante 2 (00:53)

Pode ser verdade?

Participante 1 (00:54)
Cé consegue trabalhar com varias redes varias companhias. Isso, varias visdes

diferentes. Eu acho muito interessante.

Participante 2 (01:01)

Isso é importante também pra realmente ter uma viséo diferente, sabe, entdo o meu
trabalho, eu tenho estudado? Eu estudei 3 3 shoppings, né, da atual aulas ali de perfis
diferentes, mas a implantacdo do que é eu venho chamando, e talvez o nome mude
porque o termo moderno € muito relativo, mas as ancoras modernas, né? Entao tem
algumas coisas na literatura principal cientificos asiaticos muito escritos sobre essas
mudancas de perfil que no passado, né, nos anos 80 anos, 90 e comeco dos anos
2000 1 loja ancora era tradicional ou Renner, se a né grandes magazines com diversos
tipos de produtos e as cau, e elas ainda fazem esse papel, s6 que cada vez mais,

exemplos de marcas com um branding forte, ndo?

Participante 2 (02:01)

Necessariamente, o tamanho fazem também a diferenca do efeito ancora para eu ter
a mesma similaridade no estudo. O estudo foi feito através da implantagdo de
restaurantes, entdo que também sao considerados ancoras, modernas, né? Porque é

uma tendéncia que veio crescendo de forma recente.

Participante 2 (02:23)

Talvez de 2008-2010 pra frente dos shoppings centers, apostarem em restaurantes
como ancoras e fogem do Brasil. Do tradicional efeito da &ncora, né? Porque até entao
se vocé olhar o que que é uma loja ancora para a associagao brasileira de shopping

center, lojas acima de 1000 m ou 1000 e tantos metros, né?

Participante 2 (02:48)
Com o renome com presenca nacional que vendem diversos tipos de produto € o
restaurante as vezes numa area menor, ele faz um efeito muito similar, né, a ancora,

entdo os dados quantita perdao.
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Participante 1 (03:04)
Nao o Bob. Vocé se toma uma coisa muito importante. Eu acho que vocé tem que

colocar.

Participante 1 (03:06)

N&o vamos longe, ta. Tem um exemplo O8:40 do comcal, com cal, um shopping com
a pacancia enorme, s6 que a u a venda expressiva, que o que 024 tem la é absurda,
ele atinge numeros de ancora. E exatamente isso t4 muito bem baseado, né, ta muito

bem baseado?

Participante 2 (03:32)
E os dados quantitativos? Eu ja testei 6 hipoteses, né? E a ideia agora é fazer a parte

qualitativa.

Participante 2 (03:36)
Entdo, eu vou fazer isso através de entrevistas usando o computador gravando no
celular. Existem softwares especificos pra isso, mas eles sao softwares pago. Nao vou

fazer isso, entdo vou fazer a transcricao através dos ChatGPT.

Participante 2 (03:53)
Pago pra depois fazer uma analise das similaridades, e fazer esse complemento

qualitativo. Entao ai eu vou. Eu vou seguir o roteiro aqui.

Participante 2 (04:04)

E e das experiéncias que eu tive com transcri¢do, é do ChatGPT? Nao que a gente
nao possa falar bastante essa ideia também, mas em torno de 15 minutos € uma
duracdo de audio que ele transcreve bem, depois ele comecga a ficar esquisito.

Esquisito, o negécio comega da area, fica um vinho negécio muito extenso.

Participante 1 (04:28)

Entdo nido maravilha.

Participante 2 (04:29)
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Eu vou passar sequéncias de perguntas porque elas precisam ser padrdes, e ai a
gente vai vai falando aqui, ta bom? Maravilha, ta entédo se eu te puder, por favor falar
o teu nome, a tua posi¢ao atual. Quanto tempo essa atua com o shopping center e se,

por Ventura, vocé hoje atua em algum especifico também se puder comentar?

Participante 1 (04:49)

Maravilha. Entdo, bom dia, David. Meu nome é Guilherme me abriu meu cara atual.

Participante 1 (04:52)
Eu sou executivo de vendas de shopping center center hoje. Eu trabalho no grupo a

D ainda me encontro hoje a frente do shopping. Em pontal e Gravatai?

Participante 1 (05:09)
A, estou em mudanca para Salvador, e dai. Vou comeg¢ar um novo desafio no
shopping no center Lapa. Atum, no segmento, ha mais de 6 anos, mais de 6 anos

estdo no segmento de shopping sequesters.

Participante 2 (05:25)
Perfeito, obrigado. Entdo, o segundo tépico € essa mudanga de conceito de lojas
ancoras. Entdo hoje na visao do Guilherme, né, como vocé define o conceito de uma

loja ancora?

Participante 1 (05:41)

Bom, pra mim, o conceito de loja ampla, ele tem que estar a anfra. Ela se baseia na
experiéncia na geracao fluxo, e também para uma atividade econébmica de um
shopping, né, de um empreendimento se espera muito na questdo. Faturamento
dessas grandes lojas nao por serem lojas, como ja conversamos com metodos

quadrados muito grandes.

Participante 1 (06:12)

Mas sim pelo alto fluxo de pessoas, né, como elas se tornando uma geradora de
dinheiro, ela fatura muito. Entdo ndo vamos muito distante, né, geralmente ren, C&A,
ria, Riachuelo, sao lojas que expéem geralmente em grandes datas, mas também no

més a mesa, a gente consegue ter esse acompanhamento ai. Destaque delas.
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Participante 1 (06:45)

Um faturando, sempre mais, sempre batendo as 2 metas.

Participante 2 (06:50)

E na tua percepcao, assim, dentro desses 6 anos de atuagdo, quando vocé comegou
a atuar na comercializagdo de shopping, € no ano atual, digamos, assim, nessa tua
experiéncia, nas experiéncias mais recentes. E, vocé& acha que o conceito e a
percepcao das ancoras mudou o papel delas. Tem mudado, € o que que vocé vé de
percepgao e vocé acha que houve alguma modernizagdo ao longo desse segmento

do tipo recé sucesso passado ndo necessariamente grande sucesso, futuro, né?

Participante 2 (07:25)
O que nos trouxe até aqui, ndo necessariamente o que nos leva pra frente, entao vocé

vé esse papel sendo transformado e tendo novas revertentes, assim.

Participante 1 (07:41)
E uma critica que sim. Acho que podemos falar abertamente de marcas aqui, né? Sim,

€ eu consigo ver hoje, a Renner, ta ela trabalhando colapso.

Participante 1 (07:48)

Que antes ela ndo faz, ela ndo fazia hoje, ela apresenta colegdes que acabam
disputando, e criando alguns buracos dentro do mix, né, de varejo, ai vamos citar o
vestuario masculino que vestuario feminino. Eu ela vim acompanhando, ela vim se

despaginando, e trazendo uma opgao que antes. Talvez pessoas com TikTok.

Participante 1 (08:18)
Médio, um pouco mais elevado. Nao buscassem numa ancora, entdo eu vejo hoje,

por exemplo, isso na Renner, de 2018. E ela ndo, ela ndo competia.

Participante 1 (08:32)
Ela tinha aquela roupa muito. Que ndo. Que néo era uma roupa de desejo, sabe, hoje
eu consigo ver ela a ela, entregando isso dai as pessoas, entdo ela conseguiu ampliar

esse leque.
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Participante 1 (08:45)

Ela vem se modernizando.

Participante 2 (08:46)
Perfeito. E uma outra questao é, na tua opinido, a gente viu também falou brevemente
atualmente. Eu uso o termo ancora moderna, a rede, por exemplo, € uma ancora

antiga, ela é uma empresa que ta sendo inventando.

Participante 2 (08:59)
Mas na tua opinido € que tipo de operacdes hoje poderiam se encaixar com esse
efeito de ancora nesse conceito, né, de ser ndo necessariamente precisar ser uma

loja gigante, mas que tipo de operagdes fazem esse papel hoje em dia na tua opinido?

Participante 1 (09:22)
Operagdes que fazem o papel de macura ocorrendo em um shopping operagoes,

vamos la que é o mundo. Experiéncia. Eu ver uma experiéncia a gastronomia, o lazer.

Participante 1 (09:37)

E ai, citamos na gastronomia? Os restaurantes et esse papel especifico perfeito que
as pessoas buscam experiéncias diferenciadas. Entdo citamos uma competi¢ao
nossa, ai do Sul, que pra mim tem um papel muito relevante, que alguém te barra 9,
uhum, ele é uma experiéncia que ele entrega do inicio ao fim, e ele consegue ter o

papel de uma nuca, porque € um gerador de fluxo.

Participante 1 (10:04)
As pessoas tém um desejo de 13, e, no final, ele entrega tanto quanto uma ancora para
um shopping, entendeu, e o lazer. Eu vejo hoje, e a tendéncia € crescer. N6s podemos

falar daquele do Ruth.

Participante 1 (10:17)
Noés citamos, né, recentemente como um futuro. Vocé consegue agregar antes de
entrar numa sala de cinema todo um espaco de lazer ali como uma com uma area de

conver tipo de convivéncia bulliche, jogos tem bar, atende como um restaurante, entao
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eu acho que as operagdes tém se mobilizar nesses nesses 2 segmentos, o lazer e é
a gastronomia, claro que as ancoras, elas vém buscando. Sempre ter sempre

inovando mata.

Participante 1 (10:56)

Veja-o em cima disso dai o nosso futuro.

Participante 2 (11:01)

Perfeito. E ai, fazendo, por exemplo, € uma analogia dessa tua ultima implantagéo,
porque eu acredito que vocé acompanhou por um tempo no caso da implantacao
desse restaurante, 20 barra, 9 ou de algum outro similar, também, etc, que tenha um
nome. Vocé vé que € isso realmente impactou o fluxo de consumidores no shopping,
chamou eles e se 0 shopping se teve posteriormente algum tipo de percepg¢ao de que

o publico virou frequente virou cativo.

Participante 2 (11:36)
As pessoas comegaram a voltar muito por causa disso. Sabe, foi aquele fator critico

ah, antes disso, n&o vinha, e depois disso, vem?

Participante 1 (11:50)
E, entendi sim. 020 bar 9, ele tem essa legi&o e as pessoas tém esse recall. Elas elas

retornam, e entao eu percebo que é frequente.

Participante 1 (12:05)
Esse retorno das pessoas ao 20 barra, 9, ele ndo € um restaurante que esta por
exemplo no pontal, para o turista. Nao, ele € um restaurante da cidade e as pessoas

vao até la para aquelas bostas. Legal.

Participante 1 (12:18)
Entédo ele tem esse apelo, entdo esse tipo de operacgao, ela acaba se consolidando.
Nesse formato, elas tornam destino. Ela € um destino e ela é muito importante para o

shopping.
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Participante 2 (12:35)
E isso que eu te perguntar €, vocés tiveram a percepc¢éo, né? Porque aquilo é sempre
importante que as unidades funcionem bem dentro de um shopping center. Mas

também é necessario e tentar ter agcdes para que elas também agreguem ao todo.

Participante 2 (12:49)

Vocés chegaram a conseguir ter algum tipo de percepgdo de que colocar aquela
operagao e chamar essas pessoas, ajudou elas a explorarem mais o shopping do tipo
ta e tem mais gente aqui e, de alguma forma essa operagéao incentivou as pessoas a
andarem a irem, talvez a lugares que elas ainda ndo iam ajudar, sabe, tanto a ter fluxo
quanto comercializacdo, ou vocé acha que esse efeito, ele fica mais restrito ao ser um

destino do tipo, eu vou eu chego, ou voe. Vou embora.

Participante 1 (13:28)

Eu acredito que, por servinte, barra, 9, ele fica mais restrito ao destino que as pessoas
vao especificamente pela experiéncia do medibac, entdo ele tem uma questao que é
importante. Eu acho que é um isso fica de licdo pra qualquer novo empreendimento,
que venha ter uma operagao como essa, €, ele precisa ser muito bem localizado para
poder gerar fluxo em todo o shopping, ndo pode ser um local isolado, como é, no
pontal, por exemplo, é dificil o0 acesso pegar um elevador, deseja no terceiro andar e

direto ao restaurante.

Participante 2 (14:06)
E o que voce tira muitas barreiras pro consumidor e & o que é muito bom, mas vocé
nao fomenta que ele faca o giro, né? E € o que a maioria dos shoppings centers fazem,

né? E, praste, ali, o shopping, com pavimentos prazo de alimentagéo.

Participante 2 (14:19)
Era o ultimo pavimento, cinema e no ultimo pavimento s&o gunes. Faz o consumidor

fazer aquela jornada, né?

Participante 1 (14:31)

Exatamente. Isso dai pra mim &, eu enxergo como talvez um erro. Por qué?
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Participante 1 (14:37)
Se vamos, digamos que estivesse ali num no primeiro andar como um préprio
maminha, perfeito, geraria um fluxo intenso. Acho pra todo o shopping, né? Porque

seria uma outra experiéncia.

Participante 2 (14:52)

E e falando assim de experiéncia do consumidor e ai nesse exemplo, é, obviamente
sempre um conjunto, mas se vocé pudesse, na tua opinido, colocar fatores ou quais
sdo seriam os elementos principais do sucesso. Por exemplo, dessa ancora, no
quesito ao consumidor seria 0 que que € mais importante, o ambiente, a marca, o
servico daqui a pouco se fosse a mesma estrutura do video video, barranov mas o

nome fosse outro? A marca fosse outra faria 0 mesmo impacto, né?

Participante 2 (15:25)

Entdo o que que seria assim o maior critério para o consumidor na tua visio.

Participante 1 (15:36)
A, eu acredito se fosse uma outra marca. Talvez nao viesse ter o apelo que essa
marca tem. Para a cidade para o estadio ndo sendo bailista, mas as pessoas elas

criam uma legiao e série no ultimo para o mal perfeito € se tem essa cultura.

Participante 1 (15:57)
E uma experiéncia a comida, ela ndo tem, por exemplo, eu ndo consigo confirmar a
diferenga de ir ali no pontal ir no caixa, entendeu, no pontal. Vou ligir €? O produto é

um produto de altissima qualidade.

Participante 1 (16:12)
A apresentacao, ela é sempre muito interessante. O atendimento uhum. Entao se ha
cuidado, entédo eu acredito que o mal que uma operagao como essa ela me disseca

de se, por exemplo mas estivéssemos falando aqui de um.

Participante 1 (16:33)
Ah. Vamos la um proprio camarada camaréo, tivesse sentado no pao. Tal que € um
shopping que ele esta em construcéo e esta iniciando.
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Participante 1 (16:39)
Eu ndo sei esteria esse apelo entendi perfeito, entendeu, néo sei se teria ndo seria

eSSse esse.

Participante 2 (16:52)
A marca para a marca para os consumidores. Talvez venha a frente do resto e o resto

€ depois é manter o padrao, mas a marca talvez chame mais.

Participante 1 (17:03)

Exatamente.

Participante 2 (17:05)
E ai, fazendo uma pergunta principalmente pro. Teu viés comercial, que né é o teu

DNA. E o que voceé faz é nesse exemplo, ta ter essa ancora ali?

Participante 2 (17:17)

Vocé acha que ajudou, por exemplo, as lojas do entorno dela, tipo a loja vizinha, a loja
da frente, a loja do lado e? Se isso gerou mais desejo e mais competitividade pro
empreendimento, ou seja, ficou mais facil, gerou mais desejo pra vocé conseguir
acelerar a velocidade comercial ali no entorno, ela ajudou as lojas ao lado dela. A
gente entendeu que ela ndo ajudou o efeito completo do shopping, mas do lado dela,

ela ajudou, ajudou o teu trabalho por ele, ficou mais facil vender, por exemplo.

Participante 1 (17:55)
Ah, ficou mais facil vender. Mas tem uma questao que a ida do 20 barra 9, ele ajudou
facilitou outras operagbes do segmento de alimentagdao no porte ndo tdo? Nao tao

grande, como o Finch mas restaurantes A.

Participante 1 (18:16)
A validar em um shopping e a prosseguir ai. Eu dou um exemplo o daipo, o préprio a
cervejaria salvador, agora o overheiro, uhu. Entdo isso acaba complementando o

segmento da gastronomia perfeito.
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Participante 1 (18:30)
Entdo, eu enxergo 20 barra 9, como isso, uma referéncia para os outros que querem

entrar no segmento de alimentagdo?

Participante 2 (18:44)
Entendi. Perfeito. Perfeito.

Participante 2 (18:44)
E ai s&o a percepgao de valor. Eu acho que é uma continuidade disso que a gente
acabou de falar. E, vocé acha que essa ancoras, elas influenciam na competitividade

do empreendimento e hoje, qual critério vocé acha que deveria ser escolhido?

Participante 2 (19:05)
Qual seria um critério principal para escolher uma ancora entao dentro disso. Tudo,

né? Vocé acha que o shopping se tornou mais competitivo?

Participante 2 (19:15)

E pra visdo de mercado e, na época ndo sei se vocé participou ndo, mas certamente
poderia cé tinha varias similares. E qual foi esse critério assim, né, valor de
investimento que vai remunerar. A marca falou mais alto, qual que é o critério que

vocé acha que tem que ser avaliado primeiro?

Participante 1 (19:40)
Na, eu acredito que operacdes desse porte € a primeira coisa tende a ser amar. O que
gue a marca vai gerar para o empreendimento? Eu n&o participei desde o inicio, mas

acompanho os relatos histérias e a parte de gastronomia no pontal.

Participante 1 (20:01)
Ela foi montada, e O20 barra 9 teve aquele local ali escolhido com um sacadéo, por
ser uma operacao da cidade e ser uma operagao que ajudaria a consolidar, né, e

ajuda a consolidar o shopping. Entdo eu acho que isso € o ponto principal. Claro.

Participante 1 (20:22)
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Que fatores importantes sdo qual que vai ser o retorno porque o empreendedor
empreendimento vocé esta postando. Vocé esta colocando dinheiro numa operacao
como aquela aler, e, com certeza, eles tiveram, né, uhum? Uma ajuda para entrar,
mas hoje ja ta pra dizer que ja se parou, n€, é peru pelo pela linha de faturamento,

que eles tém mesanhas?

Participante 1 (20:50)
Entdo? Eu acredito que seja isso. O ponto principal € a marca perfeito em que servigo

sobre isso dai € a marca, nao pode ser ter erros.

Participante 2 (21:02)
E na tua avaliagdo € o retorno gerado por esse tipo de operagao. Entdo a gente ta
falando de um restaurante bacanos, super conhecido. E eles comparado a uma

ancora tradicional, uma magazine?

Participante 2 (21:17)
Como é que vocé vé o retorno hoje para o empreendimento do tipo ah, eu tenho um
shopping? Eu tenho uma area sei la, uma area de 2000 m. Eu posso fatiar o meio e

colocar esta historia, restaurantes de 1000 ou uma ancora tradicional?

Participante 2 (21:36)
E imaginando o que eu n&o tenho isso, né? Que seria novidade hoje no que vocé

apostaria. Vocé acha que o retorno qual seria o melhor retorno?

Participante 1 (21:47)

A, eu acredito que teria que ser feita uma analise muito cridosa em cima do
empreendimento. Vou trazer uma experiéncia da qual participei, que foi em Santa
Maria com a entrada da C&A. Nos formos fazer toda uma remobilizacdo de uma area
retirando, o smartfit da banda smartfit, quando levar para a entrada da C&A hoje, nao

sei se seria feito isso.

Participante 1 (22:12)
Talvez no shopping, sendo uma viséo atual do shopping, entendeu, naquele momento

pra a entrada, no interior do estado, como Santa Maria uma regido central mais
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distante de Porto Alegre de Caxias de grandes centros era importante a entrada da
C&A? Era muito importante se ter uma ancora, né, ter uma marca que ajuda muito o
shopping, mas hoje eu néo sei hoje, eu vejo shopping. E vocé também, quanto eu

conhece?

Participante 1 (22:43)
Qual que é a caréncia, a caréncia? E a gastronomia hoje falta um restaurante uhum,

entdo eu seguiria, eu acredito. Assim que é um momento um momento perfeito dela.

Participante 1 (22:59)
Tem que ser feita essa analise sobre 0 momento sobre 0 que estamos passando.

Acho que o reforgo novamente. O futuro é.

Participante 1 (23:11)

A gastronomia, o lazer tudo isso, mas, claro, as ancoras, elas sempre vao se
reinbancar. Elas sempre estdo em busca de se manter atualizadas, e é aquilo que a
gente conversou antes falando sobre a emer, né, hoje, ela acabou criando esses
nichos dentro do préprio segmento dos farmes. Mas, fario, foi lindo do estadio infantil,

trabalhando as colabias, ela esta sempre em busca de inovagao.

Participante 1 (23:35)

Ela sempre esta acompanhando o mercado.

Participante 2 (23:40)
Ta bom, perfeito, 6timo, obrigado. Vou fechar a gravagcdo aqui ta bom, obrigado?

Nicho, sofa, ndo fazer besteira.

Entrevista 4

Participante 1 (00:00)

Boa tarde. Hoje é dia 21/03/2026 € um projeto, entdo a influéncia das lojas ancas
modernas na performance financeira de shopping center se a vive puder falar, né, pro
seu nome, sua funcao atual. Quanto tempo vocé atua no setor de shopping centers

centers e um pouquinho se vocé ja atuou em outros lugares?
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Participante 2 (00:30)
Pelo lamento, ali com o tantinho de alegre, eu no canal atual. E gerente de negdécios,

o shopping Bill lage Caxias. Eu tenho 16 anos.

Participante 2 (00:34)
E de companhia e atu, segmento do shopping center também é 16 anos.
Anteriormente, eu trabalhei em pamco. Uma agéncia imobiliaria e escritorio de

contabilidade.

Participante 1 (00:58)
Bem, perfeito. Obrigado. Entdo, perguntando aqui sobre a questdo do conceito de

lojas ancoras.

Participante 1 (01:05)
Como que vocé define hoje, o conceito de uma loja &mpara, € na sua percepgao &, é
dentro do universo desses 16 anos de shopping center, que vocé trabalha se vocé vé

mudanca, se vocé tem memoéria de como elas eram e o que elas estao se tornando?

Participante 2 (01:26)
O conceito de jaianico, caminhdo sao lojas. O metragem acima de mim, metros,
quadrados que possuem um ticket médio, que é abrandia, uma ali, uma quantidade

significativa de uma populagao, né? Se houve mudanca.

Participante 2 (01:48)

Jeans ancoras.

Participante 1 (01:50)

E se vocé vé se as ancoras mudaram um pouco, o perfil de experiéncia, o perfil de
loja, o que elas oferecem desde quando vocé comecgou a trabalhar, € no setor de
shopping, centers, até essa visdo de hoje. Assim se vocé tem uma persegui¢cao que

mobola, alguma coisa.

Participante 2 (02:10)
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O dom é, eu acho que a gente aqui quando shopping. A gente ndo consegue ver tanto
assim, mas eu acho que lojas ancoras estdo um pouco mais voltadas pra

sustentabilidade. A gente vé movimento e algumas outras lojas nesse sentido.

Participante 2 (02:25)
E as nossas lojas, aqui Ultima atualmente, ndo é? Mas a vez mais, relacionado de

sustentabilidade, assim, de ter uma pegada um pouco mais sustentavel.

Participante 1 (02:39)

Dentro do meu estudo, eu tenho caracterizado, né, como ancoras modernas ou
ancoras de experiéncias. A forca de marca e nao necessariamente € a concepcgao de
tamanho operacional como uma loja ancora, né? Ou até 2 exemplos de inauguragdes
que a gente viveu como epink, que € uma marca extremamente de operagao pequena,
mas que ela tem uma forga de branding, que a gente ndo sabe quanto tempo vai durar

mais similar a uma anta.

Participante 1 (03:10)
Entdo, esse conjunto, eu tenho classificado como ancoras modernas ou ancoras de

experiéncia. Vocé vé esse efeito na tua percepcao dentro de shoppings.

Participante 2 (03:24)

Sim, a gente tem ta.

Participante 1 (03:27)
E ai, falando um pouco, é. E sobre esse tipo, né? Atratividade aos consumidores indo

um pouco nessa linha, assim de restaurantes dessa ou de lojas com branding.

Participante 1 (03:39)
Assim super forte, independente. Se vai ser temporario ou nao, queria te pedir pra

vocé lembrar um exemplo que vocé viveu nao precisa falar. Marca, nao precisa falar.

Participante 1 (03:49)
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O lugar néo precisa falar nada, mas se. Essa é uma inauguragao na tua percepgao,
gerou impacto no fluxo de consumidores no shopping, entéo revivei algum exemplo.

De inauguragéao, né, da tua percepgao do antes.

Participante 1 (04:06)

E depois, e se essa inauguracéo gerou fluxo de pessoas adicional na tua percepgéao?

Participante 2 (04:15)
Eu acho que a gente teve um restaurante de servigo que causou no inicio. Uma grande

comocao. E do publico, né?

Participante 2 (04:20)

Os clientes que foi entram em bilagem. E? Com grande procura.

Participante 2 (04:29)

A confirmacao de espera €, e até a propria operagdo nao conseguiu entregar o que
precisava, porque a cultura foi grande, e era uma necessidade que era cidade
precisava, né, era uma marca e um restaurante que € a marca que a cidade queria
muito era desejo, e 0 que eu acho que também acho que. Who Is the weak into
transformacional no entorno dele é muita fila. E muita bémba, no curto espaco do

tempo.

Participante 1 (05:03)
E e ai baseado um pouco nessa questdo de fluxo e dessa memdaria que vocé. Vocé

possuia. E boa viso.

Participante 1 (05:16)

Houve uma? Set conseguiu ter uma percepc¢ao. Na mudancga de perfil ou frequéncia
dos visitantes durante esse periodo de memoaria, ou seja, se viu superfis diferentes
que daqui a pouco cé nao tava acostumada a ver ou se aumentou no caso, algum tipo

de recorréncia assim na tua percepgao.

Participante 2 (05:43)
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Eu acho que recorréncia, ndo, mas perfil mudou. E e fora restaurante e fora quiosque,
a gente tem alguns eventos que também trazem um perfil diferente ano passado. A
gente trouxe um evento na praga de eventos que foi significativo pra a gente com em

relacao a fluxo e que tu via que trazia pessoas diferentes.

Participante 2 (06:01)
Outras marcas também que traz um perfil de diferente do histéria feminino. Eu nao te
inaugurou recentemente FARM, e reserva também o trazio do perfil diferente de

consumidor.

Participante 1 (06:19)
Perfeito, é na tua opinido, assim, falando dessas lojas. E, obviamente. O conjunto é

importante.

Participante 1 (06:26)
E o conjunto que faz a magia acontecer. Mais, o que que cé acha que gera mais
atratividade ao consumidor de comego, o ambiente que essa loja gera porque as

vezes ela vem com uma pegada diferente? O proprio nome é a qualidade de servigo.

Participante 1 (06:42)

No geral, o primeiro impacto, o que que vocé acha que mais faz a diferenga?

Participante 2 (06:52)
Primeiro impacto € o que € a marca proporciona e se a marca ta conectada com o

cliente, que aqui esta é.

Participante 1 (07:05)
E ai, sobre os efeitos nas demais lojas? E vocé entende que. A instalacédo dessa nova

ancora de exemplo, ela ajudou.

Participante 1 (07:21)
O entorno dela. Se houve depois alguma procura do tipo, ninguém estava procurando

ou a procura. Era dificil naquele entorno e se procurou mais, né?
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Participante 1 (07:28)
E se natua opinido, marcas tendem a procurar essas localizagdes ou tendem a querer

estar proximo dessa marca mais atrativa, ou que ta nessa toada. Assim, mais forte.

Participante 2 (07:50)

Marcas com uma estratégia bem definida, elas procuram estar no local no mal que
faca essa relevancia pra elas e que esteja proximo de alguma. Outra operagao € que
traga também fluxo ou que seja concorrente. Entao isso acontece no dia a dia, quando
marcas procuram pra abrir lojas no shopping e qual que foi a primeira parte da

pergunta?

Participante 1 (08:18)

Se vocé entende que melhorou o desempenho.

Participante 2 (08:21)

Do entorno, €, olha em relagdo ao restaurante que eu mencionei. Nao, eu acho que
as lojas que estavam no torno tem. Os seus préprios fluxos, entdo o fato do
restaurante estar ali acabou, nao, levando o fluxo pra eles, mas em determinados

questdes de algumas lojas especificas assim entéo.

Participante 2 (08:44)
Do quiosque, por exemplo, a gente joga um fluxo que aquele corredor néo tinha e que
o0 entorno acaba se aproveitando dele, ta, entdo, depende, vai depender muito, da

onde vai estar essa marca e do corredor, que essa marca esta?

Participante 1 (08:58)
E tdo o qué e ai na percepcédo de valor? VVocé acha que pro empreendimento trazer
essas marcas melhora a imagem competitiva? Né, né, em relagdo ao mercado em

relacdo a valorizagao em relagao a cidade, €, e hoje, né?

Participante 1 (09:18)
Se vocé tivesse a opcao, né? O cheque, a caneta, o espaco, qual que seria o seu
principal critério pra escolher uma nova ancora € perfil de loja marca valor de

investimento, um dos critérios? Assim, o primeiro critério que vocé escolheria.
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Participante 2 (09:45)
Eu acho que a marca que esta mais conectada com o cliente. Desejo do shopping

entao escolheriam uma ancora? De vestuario.

Participante 2 (09:57)
Posso dizer, ou ndo Zara, se eu tivesse o cheque outra ali a Zara, é? Acho que faz
sentido com nosso shopping. E o que o nosso cliente deseja mais uma etnam,

também.

Participante 2 (10:07)
Eu acho que que seria relevante que também também traria bons resultados e a

primeira parte da pergunta.

Participante 1 (10:18)

E, assim se a presenga dessas marcas, ela mostra o melhor a imagem compreensao.

Participante 2 (10:24)
E é na hora. Todas essas marcas nacionais de grande relevancia. Elas vao dar uma

cara diferente pro shopping, elas trazem um frescor, trazem uma atualizagao.

Participante 2 (10:38)

O cliente, busca elas, e sim a gente fica mais competitivo em relacdo aos outros
empreendimentos. E elas sao super relevantes assim, €, enfim, pro todo, né? Entao,
até a precificagao de aluguel, a gente acaba tendo que comegar a pensar de uma
maneira diferente, porque um shopping que tem boas ancoras, € que tem marcas

relevantes.

Participante 2 (11:00)

A gente pode comecar a pensar que a precificagao do aluguel poderia ser diferente e
nao s6 em relagdo ao que a gente entrega de equipamento, isso € super importante.
A gente precisa entregar o melhor shopping. E mais um mix de lojas, também acabam

aumentando um pouco.



215

Participante 2 (11:18)

O sarrafo, das demais. Eu acredito nisso assim, e que o shopping bem ancorado com
nado ancora so de lojas, né, de cima de médio 1000 mais quadros, mas de marcas
também elevam o patamar, e a gente poderia. Em algum momento comecar a olhar

melhor pra essa precificacdo de aluguel.

Participante 1 (11:36)
O efeito e na sua avaliacdo é o retorno gerado por esse tipo de loja. E essas tipo é
essas esses restaurantes, ou essas marcas que estdo mais na tendéncia? Eles séo

maiores do que os das marcas mais tradicionais.

Participante 2 (11:55)

Sim, na minha opinido, sim. O cliente que é busca isso e essas marcas tendem a gerar
uma experiéncia diferente pro cliente, entdo ndo que o local ndo, mas as grandes
marcas, elas estdo muito mais focadas. Marcas nacionais estdo muito mais focadas
nisso na minha percepg¢ao, €, e hoje, o que o cliente quer é algo diferente, € um frescor,

€ uma novidade e, é ser tratado diferente.

Participante 2 (12:24)
Eu acho que grandes marcas grandes redes tém potencial pra fazer isso de uma

maneira melhor do que talvez o local.

Participante 1 (12:36)
Entendi. Ta 6timo, ta. Obrigada.

Entrevista 5

Participante 1 (00:03)
Bom, bom dia Camila, obrigado pelo teu tempo. Se puder comecar falando teu
nome, tua funcao atual e ha quanto tempo mais ou menos tu atua no setor de

shopping centers.
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Participante 2 (00:14)

Bom dia, claro. Meu nome é Camila, hoje eu sou gerente de marketing do Villagio
Caxias e eu tenho mais ou menos 12 anos de atuagéo no setor de shopping centers,
sempre muito ligada a parte de marketing, posicionamento e experiéncia do

consumidor.

Participante 1 (00:30)
Perfeito. E na tua percepgao, como tu define o conceito de loja &ncora dentro de um

shopping?

Participante 2 (00:39)

Olha, eu acho que a loja ancora sempre teve um papel muito claro dentro do
shopping, que é o de atrair fluxo, né. S&o aquelas operagdes maiores, mais
estruturadas, que acabam sendo destino pro cliente. Ent&o, historicamente, a gente
sempre pensou em ancora como aquela loja que puxa o publico pra dentro do
empreendimento.

Mas hoje eu vejo que isso mudou um pouco... ndo € s sobre tamanho ou
metragem, € muito mais sobre o quanto aquela operagao consegue gerar interesse,
gerar desejo no consumidor. Entdo as vezes uma operagao menor, mas com muita

forgca de marca ou de experiéncia, acaba tendo um papel de ancora também.

Participante 1 (01:20)
Legal. E tu percebe que ao longo do tempo esse papel da ancora mudou dentro dos

shoppings?

Participante 2 (01:27)

Sim, bastante. Quando eu comecei, a gente falava muito das ancoras tradicionais,
né, grandes magazines, lojas de departamento, que eram muito focadas em volume
de venda.

Hoje isso mudou bastante... eu vejo um crescimento muito forte de operagdes
ligadas a experiéncia, como restaurantes, entretenimento, até marcas que tém um
apelo mais aspiracional.

E isso acompanha muito a mudanga do comportamento do consumidor... porque

hoje ele n&o vai mais ao shopping sé pra comprar, ele vai pra passear, pra encontrar
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pessoas, pra viver alguma coisa. Entdo essas novas ancoras atendem melhor esse

tipo de demanda.

Participante 1 (02:05)
Perfeito. No teu dia a dia, tu percebe que essas ancoras de experiéncia Impactam o

fluxo de pessoas do shopping?

Participante 2 (02:13)

Sim, com certeza. O impacto no fluxo € bem perceptivel, principalmente em horarios
especificos, como a noite e nos finais de semana.

Essas operagdes conseguem atrair um publico que muitas vezes nao iria ao
shopping s6 pra comprar, mas vai pela experiéncia, pelo lazer, pela convivéncia.

E além disso, elas aumentam bastante o tempo de permanéncia... a pessoa vai
jantar, vai num entretenimento, fica mais tempo ali, circula mais, e isso acaba

gerando mais oportunidades de consumo.

Participante 1 (02:47)
E esse aumento de fluxo, na tua percepcao, ele se converte automaticamente em

aumento de vendas para as demais lojas?

Participante 2 (02:56)

Nao automaticamente. Eu acho que esse € um ponto bem importante... o fluxo
aumenta, isso € claro, mas a conversao depende muito do tipo de operagao que
esta no entorno.

Se a loja estiver alinhada com aquele perfil de cliente, ela consegue aproveitar bem
esse fluxo. Mas se nao estiver, o impacto acaba sendo mais limitado.

Entdo ndo é uma relagao direta... depende muito do mix, do posicionamento das

lojas, até da forma como elas trabalham aquele publico.

Participante 1 (03:28)
Perfeito. E falando em mix, tu entende que a entrada de uma ancora dessas muda o

entorno do shopping?
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Participante 2 (03:36)

Muda bastante. Normalmente quando entra uma operacao forte, principalmente de
experiéncia, a gente percebe uma mudanga no comportamento do entorno.
Algumas lojas passam a performar melhor, outras precisam se reposicionar... e isso
exige uma gestado mais ativa do shopping.

N&o é so trazer a ancora... é garantir que o entorno esteja preparado pra capturar

aquele fluxo. Se nao tiver esse cuidado, parte do potencial se perde.

Participante 1 (04:08)
E do ponto de vista de frequéncia, tu percebe mudanca no comportamento do

cliente? Tipo, ele passa a ir mais vezes?

Participante 2 (04:17)

Sim, eu acredito que sim. Principalmente no inicio, quando tem a novidade, isso é
muito forte.

A gente vé um aumento de frequéncia, as pessoas querem conhecer,
experimentar... e isso gera um movimento importante.

Depois esse efeito tende a estabilizar, mas eu acho que muda o habito do cliente...
ele passa a considerar mais 0 shopping como uma op¢ao de lazer, ndo so6 de

compra.

Participante 1 (04:48)
Perfeito. E olhando agora pro lado de receita, aluguel, tu percebe algum impacto

direto dessas ancoras?

Participante 2 (04:57)

Eu vejo mais como um impacto indireto. No curto prazo, nao € tao evidente, porque
os contratos ja estao definidos, tem reajustes, tem indexadores...

Mas no médio e longo prazo, isso contribui pra valorizagao do shopping, aumenta a
atratividade, facilita negociagdes futuras.

Entao o efeito existe, mas ele ndo aparece de forma imediata.

Participante 1 (05:28)
E tu acha que esse impacto se mantém ao longo do tempo ou ele é mais pontual?
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Participante 2 (05:34)

Eu acho que tem um ciclo. No inicio tem um efeito muito forte de novidade, que traz
bastante fluxo e movimenta bastante o shopping.

Depois isso tende a estabilizar... e ai o resultado depende muito da gestao.

Se o shopping continuar investindo em experiéncia, renovando, mantendo

relevancia, ele sustenta esse movimento. Se néo, perde forca com o tempo.

Participante 1 (06:03)
Perfeito. E do ponto de vista competitivo, tu acha que essas ancoras ajudam no

posicionamento do shopping?

Participante 2 (06:10)

Com certeza. Eu acho que elas tém um papel muito importante na construcao de
imagem.

Quando o shopping traz uma operacao desejada, isso gera percepgao de valor,
diferencia o empreendimento...

E isso Impacta tanto o consumidor quanto os lojistas, porque o shopping passa a ser

visto como mais relevante, mais atualizado.

Participante 1 (06:34)

E tu entende que isso ajuda também na ocupacéao, na atracdo de novas lojas?

Participante 2 (06:41)

Sim, ajuda bastante. Quando vocé tem uma ancora forte, isso gera interesse de
outras operagdes em estar préximas, em fazer parte daquele ambiente.

Entao facilita negociag¢des, melhora a percepg¢ao do mix e ajuda a consolidar o

posicionamento do shopping.

Participante 1 (07:05)

Perfeito. E pra fechar, como tu resumiria o papel das ancoras de experiéncia hoje?

Participante 2 (07:12)
Eu vejo elas muito mais como geradoras de experiéncia e de posicionamento do que

s6 geradoras de fluxo.
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Elas ajudam a construir o papel do shopping na vida do consumidor... criam desejo,
aumentam relevancia.
Mas o resultado final depende muito de como isso € trabalhado no conjunto, no mix,

na gestdo. Ndo é algo automatico.

Participante 1 (07:40)

Perfeito, Camila. Muito obrigado pelo teu tempo.

Participante 2 (07:44)

Eu que agradeco, obrigada.



APENDICE E - RESULTADOS CONSOLIDADOS

Tabela 5 - Resumo dos resultados encontrados
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Estudo o Indicador Efeito mensal  Incremento C e A Status de
Hipotese ) . Significdncia -
de caso analisado encontrado relativo validacao
Loja A H1 Vedas (Raio +R$ 2,98 + 39% p = 0,001 Validada
50m) milhdes
H2 Vendas + R$ 6,01 +14% p = 0,002 Validada
Totais milhdes
H3 Comp. de + 3,9 pontos - p =0,480 Nao
vendas entre Validada
grupos
H4 Aluguel (Raio + R$ 46,67 +13 % p = 0,003 Validada
50m) mil
H5 Aluguel Total +R$0,11 milhdo +5% p= Nao
0,191 Validada
H6 Comp. de aluguel entre + 0,55 p.p. - p= Nao
grupos 0,370 Validada
LojaB H1 Vedas (Raio 50m) + R$ 3,66 + p= Validada
milhdes 20% 0,001
H2 Vendas Totais +R$ 19,79 + p= Validada
milhdes 16% 0,003
H3 Comp. de vendas entre + 6,20 pontos - p= Nao
grupos 0,280 Validada
H4  Aluguel (Raio 50m) + R$ 430 mil + p= Validada
59% 0,001
H5 Aluguel Total +R$ 2,31 + p= Validada
milhdes 85% 0,001
H6 Comp. de aluguel entre + 3,94 p.p. - p= Nao
grupos 0,398 Validada
Loja H1 Vedas (Raio 50m) R$ 31,68 + p= Validada
C milhdes 24% 0,001
H2 Vendas Totais R$ 31,68 + p= Validada
milhdes 24% 0,001
H3 Comp. de vendas entre - 6,9 pontos - p= Nao
grupos 0,840 Validada
H4  Aluguel (Raio 50m) + 2,66 milhdes + p= Validada
26% 0,001
H5 Aluguel Total +2,67 milhdes + p= Validada
26% 0,001
H6 Comp. de aluguel entre + 2,15 p.p. - p= Nao
grupos 0,337 Validada

Fonte: O autor (2026)



