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RESUMO

Este trabalho realiza uma analise financeira em uma empresa vinicola situada na Serra
Gaucha. A analise compreende os principais indicadores financeiros, como indices de
liquidez, rentabilidade buscando identificar as oportunidades de melhoria e os principais
riscos enfrentados pela organizagdo. Como objetivo realizar estudos dos documentos
contabeis com foco nas finangas no periodo de 2019 a 2023 em uma vinicola localizada
na Serra Gaucha, propondo solugbes para que ela se torne mais competitiva e
sustentavel no longo prazo. O método utilizado foi um estudo de caso com abordagem de
natureza qualitativa. Os estudos em demonstrativos contdbeis constataram que a
empresa obteve crescimento em seus resultados, seus indicadores financeiros como
indices de liquidez corrente e liquidez seca, ao longo do periodo estudado, demonstrou
capacidade de pagamento. Em relacdo aos indicadores ROA e ROE, as variaveis
macroeconémicas e investimentos sociais € ambientais indicam o impacto da economia
no empreendimento.

Palavras-chave: Indicadores Financeiros, Liquidez, Reestruturagao, Vitivinicultura.



1 INTRODUGAO

O mercado de vinhos no Brasil tem apresentado crescimento constante nos ultimos
anos, com a regiao da Serra Gaucha se consolidando como o principal polo vitivinicola do
pais. Responsavel por aproximadamente 85% da produg¢do de vinhos nacionais, essa
regidao oferece um terroir ideal para a viticultura, caracterizado por condi¢gdes climaticas e
geograficas favoraveis. A tradigdo na produgéo de vinhos, aliada a inovagao tecnoldgica e
a melhoria nos processos de producdo, tem garantido a Serra Gaucha uma posi¢ao de

destaque tanto no mercado nacional quanto internacional.

Além do aprimoramento da qualidade dos vinhos nacionais, a industria tem
investido em inovacgéo, tanto na produgao quanto na distribuicdo, o que facilita o acesso
ao consumidor. Os beneficios relacionados ao consumo moderado de vinho, como a
promog¢ao da saude cardiovascular e a longevidade, também tém contribuido para esse
aumento de demanda. Pesquisas cientificas e estudos de mercado, como os realizados
Mordor Intelligence, apontam que a combinacdo desses fatores, juntamente com a
diversificacao dos sabores e o desenvolvimento de redes de distribuicdo globais, projeta
um crescimento continuo para o mercado de vinhos nos proximos anos (Growth Trends &
Forecasts, 2024).

A pandemia de COVID-19, iniciada em 2020, trouxe mudancgas significativas para
diversos setores da economia, incluindo o de vinhos. O fechamento temporario de
restaurantes, bares e outros estabelecimentos fez com que os consumidores
transferissem o consumo de bebidas para o ambiente doméstico. Isso resultou em um
aumento no consumo de vinhos no Brasil, principalmente entre as classes média e alta.
Segundo dados da Unido Brasileira de Vitivinicultura (UVIBRA), no més de fevereiro de
2022, os vinhos finos atingiram 1,2 milhdes de litros, batendo fevereiro de 2021 em
34,39%. Ja os espumantes tiveram melhor performance em janeiro com a venda de 1,1
milh&o de litros, 89,16% a mais que o primeiro més do ano anterior, o que beneficiou
diretamente as vinicolas da Serra Gaucha, que souberam aproveitar o0 momento para
expandir sua presenga no mercado e solidificar sua marca (SISDEVIN/SEAPDR

Elaboragao: Uvibra — Dados coletados em 24 de margo de 2022).

Nesse contexto, a analise estratégica de uma empresa vinicola torna-se essencial

para compreender seu posicionamento no mercado e sua capacidade de competicao.



Esse tipo de analise permite avaliar o desempenho da empresa ao longo do tempo,
identificar suas principais oportunidades e ameacas, além de gerar proje¢des sobre seu
futuro financeiro. O objetivo foi realizar estudos dos documentos contabeis com foco nas
finangas no periodo de 2019 a 2023 em uma vinicola localizada na Serra Gaucha. Em
seus objetivos especificos: (i) analise detalhada dos documentos contabeis e financeiros
da empresa durante o periodo mencionado; (ii) analise da empresa, considerando

indicadores-chave de desempenho.

Além disso, a vitivinicultura € uma atividade que se diferencia de outras culturas
agricolas, como as commodities, onde a produtividade esta frequentemente associada a
quantidade de area plantada. Na producéao de vinhos, o foco esta na qualidade das uvas,
0 que implica em praticas agricolas especificas, como o0 manejo cuidadoso dos vinhedos,
a selegdo das variedades mais adequadas ao terroir, e a gestdo dos processos de
vinificagdo. Portanto, o sucesso de uma vinicola ndo se baseia apenas em aumentar a
area de cultivo, mas sim em garantir que cada hectare produza uvas da mais alta
qualidade. Como destacam especialistas em Vvitivinicultura, a relagdo entre a area
cultivada e a produtividade na producdo de vinhos € muito mais complexa do que em
outras culturas. Para que uma vinicola possa se manter competitiva e alcangar alta
performance financeira, € essencial que suas estratégias considerem essa relagao entre

produtividade e qualidade.

Esse estudo visa, portanto, fornecer uma andlise abrangente do desempenho
financeiro da vinicola em questdo, ao mesmo tempo em que propde dire¢des estratégicas
para o futuro da empresa no competitivo mercado de vinhos. O periodo analisado, que
abrange os anos de 2019 a 2023, inclui tanto o impacto da pandemia de COVID-19
quanto os desafios e oportunidades que surgiram com a retomada econOmica e a
reestruturacdo do mercado de vinhos. Dessa forma, a analise permitira uma visao clara
dos principais fatores que influenciam o desempenho da vinicola, ajudando a
compreender melhor as suas perspectivas futuras e fornecendo insights estratégicos para

seu continuo sucesso.



2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Analise Financeira

Para uma avaliacéo criteriosa de uma organizagao, € necessario realizar a Analise
Financeira da Empresa, que envolve o estudo dos documentos contabeis, da performance
atual e prospectiva, e a projecdo de desempenho futuro (MALAGA, 2017). Esta
abordagem sistematica permite ao analista obter uma visdo abrangente da empresa, suas
operagdes e do ambiente de mercado em que atua. A Figura 1 resume as quatro etapas

fundamentais da avaliagdo da empresa.

Figura 1 - As quatro etapas da avaliagéao da empresa

A e S
Analise estrategica da

Empresa

Entendimento dos Analise de Analise prospectiva e
prNCIpos contabes performance projecio de performance

Fonte: MALAGA (2017, p. 5)

Na analise estratégica, € crucial compreender o contexto da empresa, que inclui
seus produtos, clientes, concorrentes, fornecedores e produtos substitutos. Essa
compreensao permite que o analista identifique as intengdes e motivagdes dos gestores,
proporcionando uma visdo mais profunda sobre o posicionamento competitivo da
empresa. Essa analise se torna a base para a formulacédo de expectativas de performance

que devem ser monitoradas nas demonstragdes financeiras (MALAGA, 2017).

As decisbes passadas da empresa influenciam diretamente os resultados atuais e
podem ser analisadas em relacdo a investimentos e financiamentos. Quando essas
decisbdes sdo bem fundamentadas, tém o potencial de gerar retornos satisfatorios para os
investidores. A analise prospectiva € uma ferramenta vital utilizada para prever a
performance da empresa em periodos futuros. Essa abordagem é amplamente utilizada
por bancos de investimento e consultorias durante processos de fusbes, aquisicoes e
reestruturagdes. As projecdes de performance sdo fundamentadas no entendimento do
desempenho histérico da empresa (MALAGA, 2017).



Os critérios que interferem no valor da empresa incluem:

1. Analise da caracteristica e da evolugao das decisdes de investimento: Essa
analise é feita com base no estudo dos ativos, permitindo entender como a empresa aloca
seus recursos em ativos que geram retorno. Um investimento adequado pode impulsionar
o crescimento e a lucratividade da organizacdo (ASSAF NETO, 2012).

2. Analise da caracteristica e da evolugao das decisdes de financiamento:
Envolve o exame das fontes de capital da empresa e como essas decisdes impactam sua
estrutura de capital e custos financeiros. Uma gestdo eficiente do endividamento é
fundamental para a sustentabilidade financeira da empresa (IUDICIBUS et al., 2017).

3. Analise da qualidade e dos resultados das decisdes de investimento e de
financiamento: Avalia se as decisbes tomadas geraram resultados positivos e se foram
fundamentadas em critérios adequados. Essa analise retrospectiva € essencial para
aprender com os erros e acertos do passado e melhorar as decisdes futuras (GITMAN,
2010).

4. Analise do perfil de geracdo de caixa: Examina como a empresa gera e
utiliza o caixa, uma medida critica para avaliar a saude financeira. O fluxo de caixa livre é
um indicador importante que reflete a capacidade da empresa de financiar suas
operacgoes e investimentos (ASSAF NETO, 2012).

5. Analise dos riscos de curto e longo prazos: Identifica e avalia os riscos que a
empresa enfrenta, tanto em seu ambiente operacional quanto em seus aspectos
financeiros. A gestao de riscos € crucial para garantir a continuidade dos negécios e a
protecdo dos ativos (MALAGA, 2017).

6. Analise do historico e do potencial de crescimento: Examina o crescimento
passado da empresa e as perspectivas futuras, considerando fatores internos e externos
que podem influenciar seu desempenho. Analises de mercado e tendéncias setoriais sao

essenciais para entender as oportunidades de crescimento (SOUZA et al., 2018).

As demonstragdes financeiras fornecem informacdes cruciais para avaliar cada um
dos critérios mencionados, permitindo uma visdo detalhada sobre a saude financeira e o
potencial de crescimento da empresa. A interpretacdo adequada dessas informacdes
pode levar a formulagcdo de estratégias que visem otimizar a performance financeira e

garantir a sustentabilidade da organiza¢cdo no mercado competitivo (SOUZA et al., 2018).

Além disso, a analise das demonstracdes financeiras deve ser complementada

com a analise de indicadores financeiros, como liquidez, rentabilidade e endividamento,



que oferecem uma visdo ainda mais clara sobre a situagdo financeira da empresa
(BREALY; MYERS; ALLEN, 2017). Assim, uma analise financeira abrangente deve incluir
tanto a avaliacdo qualitativa das decisdes estratégicas da gestdo quanto a analise

quantitativa dos resultados financeiros.

2.2 Analise de Documentos Contabeis

2.2.1 Balango Patrimonial

O Balango Patrimonial € uma das demonstracdes financeiras mais importantes,
oferecendo um retrato da posicao financeira da empresa em um determinado momento.
Ele é dividido em trés principais categorias: ativos, passivos e patriménio liquido. O ativo
reflete as decisdes e estratégias de investimento tomadas no passado pelos gestores,
decisbes estas que continuam a influenciar diretamente a performance da empresa. Os
recursos podem ser captados de diferentes fontes, como operacbes da empresa,
financiamentos externos, ou capital investido pelos so6cios, sendo, em seguida, aplicados

em ativos circulantes ou n&o circulantes (MALAGA, 2017).

Os ativos circulantes incluem itens que podem ser rapidamente convertidos em
dinheiro, como estoques, contas a receber e disponibilidades. Estes representam a
capacidade da empresa de gerar liquidez a curto prazo. Ja os ativos n&o circulantes,
como imobilizados (maquinas, terrenos, edificacdes) e intangiveis (marcas, patentes), sao
investimentos de longo prazo, que tendem a gerar valor ao longo do tempo e que exigem
uma avaliagdo cuidadosa quanto & sua rentabilidade e depreciagdo (IUDICIBUS et al.,
2017).

No que tange ao passivo, ele representa as obrigagées da empresa, ou seja, suas
dividas e compromissos. Assim como os ativos, os passivos também s&o divididos em
circulantes e nao circulantes. Os passivos circulantes sdo aqueles que devem ser
liquidados em até um ano, como fornecedores, empréstimos de curto prazo e contas a
pagar. O passivo ndo circulante, por outro lado, representa obrigagdes de longo prazo,
como financiamentos com vencimentos superiores a um ano. O controle sobre o passivo
€ essencial para a estabilidade financeira da empresa, j4 que o0 excesso de
endividamento, especialmente de curto prazo, pode aumentar o risco de insolvéncia
(ASSAF NETO, 2012).



A gestédo eficiente do passivo, especialmente o ndo circulante, permite que a
empresa mantenha uma estrutura de capital equilibrada. Segundo Gitman (2010), a
escolha entre fontes de financiamento, como divida ou capital préprio, afeta diretamente a
estrutura de capital da empresa e pode influenciar seu custo de capital. Uma empresa
com uma estrutura de divida muito pesada pode ter maior dificuldade em honrar seus
compromissos financeiros em momentos de queda na receita, 0 que aumenta o risco para

investidores e credores.

Além disso, o patrimdnio liquido reflete o valor residual dos ativos da empresa apés
a deducgao de todas as suas obrigagcbes. Em outras palavras, ele representa o capital
préprio investido pelos socios e o lucro acumulado ao longo do tempo. Uma analise
cuidadosa do patriménio liquido permite avaliar o grau de alavancagem da empresa, ou

seja, a proporcao de capital préprio em relagao ao capital de terceiros (GITMAN, 2010).

A combinacdo de uma estrutura de capital adequada, com um equilibrio saudavel
entre passivos e patriménio liquido, € essencial para a sustentabilidade financeira da
empresa. Segundo Souza et al. (2018), uma andlise detalhada do balango patrimonial
possibilita identificar areas que necessitam de ajustes estratégicos, como o aumento da
eficiéncia operacional, redugdo de custos financeiros, ou a necessidade de novos

investimentos para melhorar a competitividade no mercado.

2.2.2 Demonstrativos de Resultado do Exercicio

Segundo Assaf Neto (2012), ele resume as operagdes da empresa em um periodo
especifico, evidenciando a capacidade da organizagdo em gerar lucro através de suas
atividades operacionais e nao operacionais. O DRE detalha receitas, custos, despesas,
lucros e prejuizos, permitindo a compreensao dos resultados obtidos em cada etapa do

processo produtivo.

De acordo com Gitman (2010), o DRE tem como objetivo principal apresentar o
lucro liquido da empresa, que € obtido subtraindo das receitas totais todos os custos e
despesas associados a operacao. Ele € estruturado em etapas, comec¢ando pelas receitas
brutas provenientes das vendas, seguidas das dedugdes e impostos, resultando na
receita liquida. A partir dai, sdo subtraidos os custos de producgao, resultando no lucro
bruto. Em seguida, sdo descontadas as despesas operacionais (como despesas

administrativas e comerciais), que levam ao lucro operacional. Finalmente, sao



considerados os resultados financeiros, como despesas e receitas financeiras, além de

impostos, até se chegar ao lucro liquido.

Segundo ludicibus (2017), o DRE é uma ferramenta crucial para gestores e
investidores, pois permite a analise da rentabilidade da empresa em diferentes niveis. O
lucro operacional, por exemplo, € um importante indicador da eficiéncia da empresa em
gerar lucro a partir de suas operagdes principais, enquanto o lucro liquido reflete o

resultado final apds todos os ajustes financeiros e fiscais.

Além de ser uma base para avaliagao da performance passada, o DRE também é
utilizado como uma ferramenta de planejamento, ajudando a projetar cenarios futuros com
base no histérico da empresa. A analise detalhada dos demonstrativos de resultados
permite identificar tendéncias, como aumento de custos ou flutuagdes nas receitas, que
podem exigir ajustes estratégicos para garantir a continuidade e a lucratividade da

empresa.

O DRE também fornece uma visdo sobre a margem de lucro da empresa, que € a
relagdo entre o lucro liquido e a receita liquida. A margem de lucro € um indicador
fundamental de saude financeira, pois indica quanto da receita total esta sendo convertida
em lucro. Empresas com margens de lucro mais elevadas tém maior capacidade de

enfrentar crises econdmicas ou oscilagdes no mercado (SOUZA et al., 2018).

Outro aspecto importante do DRE ¢é a anadlise de despesas financeiras, que, de
acordo com Assaf Neto (2012), pode indicar o nivel de endividamento da empresa e o
impacto que os custos de financiamento tém sobre o lucro liquido. Empresas que
possuem altos niveis de divida tendem a ter maiores despesas financeiras, o que pode
reduzir significativamente o lucro liquido. Portanto, o controle e monitoramento dessas

despesas s&o essenciais para manter uma boa performance financeira a longo prazo.

Por fim, a andlise do DRE ¢é essencial ndo apenas para os gestores da empresa,
mas também para investidores, credores e demais stakeholders. Através dessa
ferramenta, € possivel avaliar a viabilidade econdbmica de projetos futuros, identificar
oportunidades de crescimento e, principalmente, garantir a sustentabilidade financeira da

empresa em mercados competitivos (SILVA, 2020).



2.2.3 Analise dos indices Financeiros
2.2.3.1 indices de Liquidez

Os indices de liquidez s&o indicadores financeiros essenciais para analisar a
capacidade de uma empresa em cumprir suas obriga¢des financeiras de curto, médio e
longo prazos. Esses indices fornecem uma visdo clara sobre a saude financeira da
organizacgéo, permitindo avaliar se a empresa possui recursos suficientes para honrar
suas dividas, o que é fundamental para a gestdo financeira e a continuidade das
operagdes (MARION, 2012).

Segundo Marion (2012), a analise dos indices de liquidez permite verificar a
capacidade de pagamento da empresa em diferentes prazos, sendo um elemento crucial
para a tomada de decisbes por gestores e investidores. Esses indices sao divididos em
varias categorias, como liquidez corrente, liquidez seca, liquidez imediata e liquidez geral,
que fornecem perspectivas distintas sobre a capacidade da empresa em lidar com suas

obrigagdes financeiras.

O calculo desses indices adota um valor de referéncia igual a 1. De acordo com
Diniz (2015), quando o indice de liquidez de uma empresa esta acima de 1, significa que
ela possui ativos suficientes para cobrir suas dividas, indicando uma boa liquidez. Por
outro lado, um indice inferior a 1 reflete uma situagdo de baixa liquidez, em que a
empresa possui mais dividas do que ativos disponiveis para quita-las, o que pode

sinalizar dificuldades financeiras e a necessidade de reavaliagdo da gestédo de recursos.

2.2.3.2 Liquidez Imediata

O indice de liquidez imediata € uma métrica essencial para avaliar a capacidade da
empresa em quitar suas obrigagdes financeiras de forma imediata, ou seja, sem a
necessidade de vender ativos ou recorrer a financiamentos adicionais. Ele é calculado
dividindo-se o valor dos recursos disponiveis, como caixa e equivalentes de caixa, pelo
passivo circulante, que representa as obrigacbes de curto prazo. De acordo com
Alcantara (2014), essa analise oferece uma vis&o precisa da saude financeira imediata da
empresa, pois reflete a disponibilidade de recursos para a liquidacao das dividas de curto

prazo sem depender de outras fontes de financiamento.



O resultado desse indice € extremamente relevante para credores e investidores,
pois indica se a empresa tem capacidade de enfrentar crises de liquidez ou se depende
de suas operagdes ou de venda de ativos para honrar seus compromissos financeiros.
Um indice de liquidez imediata abaixo de 1 indica que a empresa pode enfrentar
dificuldades para cumprir suas obrigagcdes, enquanto um valor igual ou superior a 1

sugere que a empresa possui liquidez suficiente para pagar suas dividas no curto prazo.

Essa métrica é especialmente util em setores onde a volatilidade é alta ou as
condicbes de mercado podem mudar rapidamente, pois empresas com baixa liquidez
imediata podem ser forcadas a tomar decisbes financeiras desfavoraveis para resolver
déficits de caixa (ALCANTARA, 2014).

2.2.3.3 Liquidez Seca

O indice de liquidez seca € uma variagao mais conservadora da liquidez corrente,
que exclui os estoques do ativo circulante na analise da capacidade da empresa de quitar
suas obrigagdes de curto prazo. A principal razdo para essa exclusdo, como aponta
Alcantara (2014), é que os estoques podem ndo ser facilmente convertidos em dinheiro
no curto prazo, o que pode representar um risco para a solvéncia imediata da empresa.
Dessa forma, o calculo da liquidez seca divide os ativos circulantes, exceto os estoques,

pelo passivo circulante.

A Liquidez Seca oferece uma visdo mais cautelosa e prudente da situagao financeira
da empresa, pois considera apenas os ativos que podem ser rapidamente convertidos em
caixa. Um valor mais alto desse indice indica que a empresa esta mais preparada para
enfrentar suas obrigagdes de curto prazo sem depender de recursos que possam demorar
a ser liquidados. Por outro lado, um indice de liquidez seca inferior a 1 pode sugerir que a
empresa corre o risco de nao ter ativos liquidos suficientes para cobrir suas dividas de
curto prazo, sem a venda de estoques ou a obtencdo de financiamento adicional
(ALCANTARA, 2014).

Essa abordagem é particularmente relevante para empresas cujos estoques tém
uma baixa rotatividade ou que enfrentam dificuldades na conversao de mercadorias em
caixa. Por isso, a analise da liquidez seca pode ser um indicador-chave na avaliacdo do
risco financeiro em cenarios onde as condicbes de mercado sdo adversas ou em casos

de empresas que operam com estoques excessivos ou dificeis de vender.



2.2.3.4 Liquidez Corrente

O indice de liquidez corrente € um dos principais indicadores utilizados para avaliar
a capacidade de uma empresa de cumprir suas obrigagcdes de curto prazo. Ele é
calculado dividindo-se o valor dos ativos circulantes pelo valor dos passivos circulantes,
ou seja, mede a relagao entre os recursos de curto prazo disponiveis (dinheiro em caixa,
contas a receber, estoques) e as obrigagdes de curto prazo da empresa (dividas, contas a
pagar) (ALCANTARA, 2014).

Esse indicador oferece uma visdo da saude financeira imediata da empresa,
refletindo sua capacidade de honrar dividas e compromissos no curto prazo. Um indice de
liquidez corrente maior que 1 indica que a empresa tem mais ativos circulantes do que
passivos circulantes, sugerindo uma boa capacidade de pagamento. Se o indice for
inferior a 1, pode significar que a empresa esta em risco de ndo conseguir cobrir suas

dividas de curto prazo, o que pode impactar negativamente sua solvéncia.

Segundo Alcantara (2014), o indice de liquidez corrente € essencial para gestores
financeiros e investidores, pois ele fornece informagdes importantes para tomadas de
decisdo, como a necessidade de capital de giro ou de ajustes nas politicas de crédito e
cobranca. Quanto maior o indice, maior é a liquidez da empresa, e melhor sera sua

capacidade de lidar com as obrigagdes financeiras imediatas.

Essa métrica € amplamente utilizada em analises financeiras e serve como um dos
indicadores principais para demonstrar a viabilidade da empresa em continuar suas

operagoes sem depender de financiamentos externos para o curto prazo.

2.2.3.5 Liquidez Geral

O indice de Liquidez Geral € uma métrica mais abrangente que avalia a
capacidade da empresa de honrar tanto suas obrigagdes de curto quanto de longo prazo.
Ele é calculado dividindo-se a soma do ativo circulante e do realizavel a longo prazo pelo
somatorio do passivo circulante e do exigivel a longo prazo. Esse indice reflete nao
apenas a capacidade da empresa de lidar com suas obrigagdes imediatas, mas também
suas obrigagdes futuras (ALCANTARA, 2014).

Diferentemente da liquidez corrente, que foca apenas no curto prazo, a liquidez

geral considera também os recursos que serdo convertidos em caixa no longo prazo,



como investimentos ou contas a receber de longo prazo. Isso fornece uma visdo mais
completa da saude financeira da empresa, indicando sua capacidade de manter a

solvéncia ao longo do tempo.

Um indice de liquidez geral maior que 1 indica que a empresa tem recursos
suficientes para quitar suas obrigagdes tanto no curto quanto no longo prazo. Por outro
lado, um indice inferior a 1 pode sinalizar dificuldades futuras, sugerindo que a empresa
pode nao ter ativos suficientes para cobrir suas dividas, o que pode comprometer sua
sustentabilidade financeira (ALCANTARA, 2014).

Esse indice é fundamental para os gestores e analistas, pois ajuda a antecipar
problemas de liquidez que possam surgir a médio e longo prazo. Ele também auxilia
investidores e credores a avaliar o risco de insolvéncia da empresa, fornecendo uma
visdo ampla de sua capacidade de enfrentar obrigagcbes futuras sem comprometer seu

capital ou operacgoes.

2.2.4 indices de Rentabilidade

Os indices de rentabilidade s&o utilizados para medir a capacidade de uma
empresa em gerar lucro com 0s recursos que possui. Esses indicadores oferecem uma
visdo clara da eficiéncia da organizagdo em utilizar seus ativos, recursos proprios e capital
de terceiros para gerar valor e retorno aos investidores. Entre os principais indices de
rentabilidade estdo o ROA (Retorno sobre Ativo) e o ROE (Retorno sobre Patriménio

Liquido), que analisam diferentes perspectivas da lucratividade empresarial.
2.2.4.1 ROA (Retorno sobre Ativo)

O ROA (Return on Assets) € um dos indicadores mais importantes quando se trata
de mensurar a eficiéncia de uma empresa em gerar lucro a partir dos ativos que ela
controla. Ele reflete a capacidade da empresa em converter seus ativos em resultado
operacional, ou seja, demonstra quao bem a empresa utiliza seus recursos para gerar
lucro (NIYAMA; SILVA. 2011).

Esse indice é fundamental para avaliar o desempenho operacional da empresa
independentemente de sua estrutura de capital, fornecendo uma visao mais clara de quao
produtivos sdo os ativos em termos de geragéo de lucro. De acordo com Niyama e Silva

(2011), o ROA ajuda a medir o grau de eficiéncia com o qual a administracdo da empresa



utiliza seus recursos para maximizar os resultados financeiros. Quanto maior o valor do

ROA, mais eficiente € a gestdo no uso dos ativos.

2.2.4.2 ROE (Retorno sobre Patriménio Liquido)

O ROE (Return on Equity) € um indicador crucial para investidores, pois mensura a
capacidade da empresa em gerar valor a partir dos recursos que foram investidos pelos
acionistas. Ele avalia o retorno que os sécios e investidores obtém sobre o patriménio
liquido da empresa, oferecendo uma visado clara de como o capital investido é utilizado
para gerar lucro (NIYAMA; SILVA. 2011).

Esse indice revela o retorno que a empresa oferece para cada unidade monetaria
investida pelos acionistas. Quanto maior o ROE, maior o retorno sobre o investimento,
indicando uma empresa saudavel e eficiente na geragao de lucros para seus investidores.
Segundo Niyama e Silva (2011), o ROE é um indicador essencial para determinar a
capacidade da empresa em agregar valor ao negocio, mostrando o quanto cada centavo

investido pelos acionistas retorna em forma de lucro.



3 METODOLOGIA

A pesquisa pode ser definida como um processo sistematico de busca e analise de
informagdes que visa ampliar o conhecimento sobre um determinado tema (GIL, 2010).
Para o presente trabalho, adotou-se uma abordagem metodolégica de natureza
qualitativa, realizada por meio de uma Revisdo da Literatura. Essa escolha se justifica
pela necessidade de compreender em profundidade as variaveis envolvidas na analise

financeira e nos indicadores de desempenho de empresas.

A pesquisa qualitativa se destaca por sua capacidade de explorar e examinar
dados verbais e visuais, permitindo ndo apenas a analise de informacdes ja existentes,
mas também a formulagcdo de novas questbes de pesquisa. Essa abordagem é
fundamental para o levantamento de dados que vao além dos numeros, considerando
contextos, significados e nuances das informagdes (SANTOS; CANDELARO, 2006).
Segundo Marconi e Lakatos (2017), a pesquisa qualitativa se caracteriza por um foco na
interpretacdo e compreensao de aspectos mais profundos da realidade, proporcionando

analises detalhadas sobre investigacoes, atividades e tendéncias.

O método utilizado foi o estudo de caso, que segundo Yin (2005), envolve um
estudo profundo e exaustivo de um ou poucos objetos permitindo seu amplo
conhecimento. Para Gil (2010) a maior utilidade do estudo de caso € verificada nas

pesquisas exploratorias.

As limitagdes da pesquisa incluem a disponibilidade de informagdes especificas
sobre a empresa vinicola em questao, que podem restringir a profundidade da analise.
Além disso, a analise esta baseada em dados secundarios, o que pode introduzir viés nas

interpretacoes.

Esta pesquisa é direcionada a académicos, profissionais da area financeira e
estudantes que buscam compreender as praticas de analise financeira e sua importancia
na avaliacdo de empresas. A Revisdo da Literatura possibilitou reunir e sintetizar o
conhecimento existente sobre a analise financeira, contribuindo para a fundamentagao
tedrica do trabalho. Essa metodologia fundamenta a analise e discussao que serao
desenvolvidas nas proximas secdes do estudo, oferecendo uma base solida para a

compreensao das praticas de avaliagao financeira em empresas.



4 RESULTADOS DO ESTUDO

4.1 Histérico da Empresa

Fundada em 1974, a empresa € um exemplo de tradicdo e inovagao no setor
vitivinicola brasileiro. Localizada na Rota Cantinas Historicas, em Bento Gongalves, no
Rio Grande do Sul, a vinicola carrega consigo uma heranca de 140 anos e seis geragoes
dedicadas a arte da producéo de vinhos. Esta rica trajetoria € marcada pela paixao pela
vitivinicultura e pelo compromisso com a qualidade, refletindo a profunda conexao da

familia com a terra e a cultura do vinho.

A vinicola se destaca pela sua abordagem sustentavel e pela valorizag&o do terroir,
conceito que se refere ao conjunto de condigdes climaticas e geograficas que influenciam
a producgao de vinhos. Essa valorizacéo € evidenciada na escolha de variedades de uvas
adaptadas ao microclima da regiao, resultando em vinhos que expressam a identidade
unica de Bento Gongalves. As principais variedades cultivadas incluem Cabernet
Sauvignon, Merlot, Tannat e Chardonnay, entre outras, cada uma selecionada para

maximizar o potencial da terroir local.

O portfélio da empresa ¢é diversificado e abrange ndo apenas vinhos de mesa, mas
também vinhos finos, espumantes e sucos de uva. O cuidado na producdo se estende a
todas as etapas, desde o cultivo das uvas até o engarrafamento, garantindo um produto
final que reflete a exceléncia e a dedicagado da vinicola. Os métodos de produgao sao
cuidadosamente monitorados, utilizando técnicas tradicionais combinadas com inovagdes

tecnologicas que visam preservar a qualidade e o carater dos vinhos.

Além da producdo vinicola, a empresa investe fortemente em enoturismo,
oferecendo experiéncias unicas para os visitantes. As visitas guiadas a vinicola incluem
passeios pelos vinhedos, explicagbes sobre o processo de produgdo, e degustacdes de
seus principais rotulos. O enoturismo nao apenas contribui para a receita da vinicola, mas
também desempenha um papel crucial na promog¢ao da cultura do vinho e na educagao

dos consumidores sobre a importancia da vitivinicultura.

A empresa também possui um ecomuseu, que serve como um espaco de
preservacao e divulgacdo da histdria vitivinicola da regido. O ecomuseu promove a
interacao entre os visitantes e a cultura local, apresentando exposi¢des sobre a tradigcao

da vitivinicultura, a historia da familia proprietaria e a importancia dos vinhos na identidade



da regido. Esse espago € uma valiosa adi¢do a experiéncia do visitante, promovendo um

entendimento mais profundo do contexto cultural em que a vinicola esta inserida.

No que diz respeito as vendas, a vinicola utiliza uma estratégia multicanal,
alcangando consumidores através de lojas fisicas, delicatéssens, hotéis, bares e
restaurantes, principalmente nas regides sul e sudeste do Brasil. A presenga no e-
commerce também se destaca, permitindo que consumidores de diversas partes do pais
tenham acesso aos produtos da vinicola. Esta estratégia tem se mostrado eficaz,
especialmente em um cenario onde a digitalizagdo e a conveniéncia das compras online

se tornaram essenciais.

Com uma equipe composta por 13 colaboradores, a vinicola € uma empresa de
pequeno porte, mas altamente focada na qualidade e na eficiéncia. Cada membro da
equipe desempenha um papel fundamental, desde o cultivo das uvas até o atendimento
ao cliente. A estrutura societaria da empresa € composta por dois CNPJ, o que permite

uma organizacgao flexivel e adaptavel as demandas do mercado.

A propriedade da vinicola abrange 8 hectares, onde sao cultivadas as uvas que
alimentam a produgao dos vinhos. Esse controle rigoroso sobre a origem das uvas € um
dos fatores que contribui para a qualidade dos produtos finais. A vinicola investe
continuamente em melhorias na infraestrutura e na sustentabilidade das operacoes,
buscando praticas que respeitem o0 meio ambiente e garantam a longevidade dos

vinhedos.

O organograma da vinicola, apresentado na Figura 2, oferece uma visdo da
estrutura organizacional da empresa, com énfase nos proprietarios e suas respectivas
porcentagens de participagao. A apresentacdo das participacdes evidencia a divisao de
responsabilidades, mostrando como cada proprietario contribui para os objetivos e metas
da vinicola, reforgando a importancia de uma gestdo coordenada e eficaz. Essa
abordagem é fundamental para assegurar o posicionamento competitivo da empresa no
mercado, com foco na qualidade, na tradicdo e na valorizacdo da cultura vitivinicola

brasileira.



Figura 2: Organograma da empresa
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Fonte: elaborado pelo autor (2024)

Com um legado significativo e uma forte conexdo com a cultura local, a empresa
nao apenas se destaca pela qualidade de seus produtos, mas também pelo compromisso
em promover a tradi¢ao da vitivinicultura brasileira. Este foco na cultura, sustentabilidade
e qualidade posiciona a vinicola como um protagonista no cenario vinicola do Brasil,

garantindo que sua histéria continue a ser contada por muitas geragdes futuras.

4.2 Analise de Documentos Contabeis

A analise € um processo essencial para compreender a situacado financeira da
vinicola ao longo dos anos. Os dados apresentados no Balango Patrimonial e no
Demonstrativo de Resultados do Exercicio (DRE), fornecem uma visdo abrangente da

empresa, permitindo avaliar sua liquidez e rentabilidade.

4.2.1 Resultado dos indices

A seguir, apresentam-se os dados financeiros da vinicola (Tabela 1), referentes ao
periodo de 2019 a 2023. As informagdes contabeis permitem uma analise detalhada dos
principais indicadores financeiros da empresa ao longo desses cinco anos. Essa analise é
fundamental para avaliar a saude financeira da organizagao, auxiliando na identificagao
de padrbes de crescimento ou retragao, além de proporcionar uma visdo clara sobre a

capacidade de liquidez e solvéncia da vinicola.



Tabela 1: Dados Financeiros da Vinicola (2019 - 2023)

Ano 2019 2020 2021 2022 2023
Liquidez Imediata 0,1 0,2 0,2 0,2 0,1
(Disponivel / Passivo Circulante)
Liquidez Corrente 1,5 2,0 2,5 2,8 2,9
(Ativo Circulante / Passivo Circulante)
Liquidez Seca 1,0 1,6 1,8 2,2 2,3
(Ativo Circulante-Estoques /
Passivo Circulante)
Liquidez Geral 1,4 1,2 1,5 1,3 1,2
(Ativo Circulante+realizavel LP /
Passivo Circulante+Exigivel a LP)

Fonte: autoria propria

Nos indices de Liquidez, a interpretacdo para andlise visa que esteja acima de um
(1), para a empresa ter capacidade de pagamento, levando-se em considerag&o os niveis
de liquidez. Apresenta-se abaixo o estudo da liquidez para essa vinicola em estudo:

- Liquidez Imediata (LI): ao considerar a disponibilidade da empresa, sendo esse
caixa e saldos bancarios, verifica-se um resultado abaixo de um, sendo interpretado que
para cada unidade em reais de dividas para pagamento imediato, a empresa tinha R$ 0,2
em 2022 e R$ 0,1 em 2023 de recursos, ou seja, ndo é possivel pagar seus ativos
circulantes com esse resultado. Porém em vinicolas ha um grande investimento no

periodo da safra e producéo, sendo necessario calcular outros indices.

- Liquidez Corrente (LC): ao considerar incluir seus direitos de curto prazo, como o
dinheiro em caixa e 0s estoques, observou-se um bom desempenho no decorrer do
periodo considerando, visto que para cada unidade monetaria de dividas a curto prazo, a
empresa possuia R$ 2,5 em 2021, R$ 2,8 em 2022, R$ 2,9 em 2023 de recursos proprios

para quitar essas dividas de curto prazo.



- Liquidez Seca (LS): ao considerar a retirada do valor dos estoques nesse calculo,
observou-se que em 2021 resultou em R$ 1,8 e um crescimento até R$ 2,3 para 2023,
significando que sempre houve capacidade de pagamento, mas apresentou melhor

desempenho com o passar dos anos estudados.

- Liquidez Geral (LG): nesse indice considera-se o longo prazo tanto em contas do
ativo como passivo. Apresentou um indice maior que 1 em todos os periodos, 0 que

demonstra a capacidade de pagamento da empresa também no longo prazo.

A seguir, apresenta-se na Tabela 2 o Demonstrativo de Resultados do Exercicio
(DRE) da vinicola referente ao ano de 2023. E importante para a analise do desempenho
financeiro da empresa ao longo do ano, destacando as principais contas, como a receita
bruta, dedugdes de custos operacionais e impostos, sendo essencial para compreender a

rentabilidade e a eficiéncia operacional da vinicola ao longo do periodo analisado.

Tabela 2: DRE da Vinicola (2023)

Conta Valor (%)
Receita Bruta de Vendas 111,18
(-)Deducgdes da Receita Bruta -11,18
= Receita Liquida 100
(-) Custo das Mercadorias Vendidas (CMV) -51,90
= Lucro Bruto 48,10
(-) Despesas Operacionais -11,08
= Lucro Operacional 37,02
(+/-) Outras Receitas/ Despesas -0,003
(=) Lucro antes do IR 37,023
Lucro Liquido 28,138

Fonte: autoria propria (2024)

Ao observar o DRE, Tabela 2, verifica-se que no ano de 2023 a empresa atingiu
lucratividade liquida de 28,14%, considerando um CMV de 51,90%, e despesas
operacionais de 11,08%. Chega a conclusao que a empresa estd com bom desempenho

financeiro.



A seguir, apresenta-se a Tabela 3 com os indices sobre retorno de Ativos e do

Patrimonio Liquido da vinicola.

Tabela 3: indices Financeiros da Vinicola

(ROA) (%) 5,3 9,7 20,7 73 15,0%

(Lucro Liquido / Ativos) x 100

(ROE) (%) -20,1 -50,2 59,9 34,2 40,0

(Lucro Liquido / Patriménio
Liquido) x 100

O indice de Rentabilidade, como o Retorno sobre Ativos (ROA) e o Retorno sobre
Patriménio Liquido (ROE), indicam a eficiéncia da empresa em gerar lucros a partir dos
seus recursos disponiveis. Analise essencial para entender a saude financeira da vinicola

e orientar suas estratégias de gestdo. Nesse caso os resultados indicaram

Em relagdo ao indice ROA, conforme Tabela 2, em 2019 resultou em -5,3%, mas
houve um aumento significativo quando comparado ao ano da 2023, totalizando 15%.
Para o indice ROE também ¢ verificado impacto positivo nos ultimos exercicios,
considerando um ROE negativo em 2019 de -20,1% para um positivo em 2023 de 40%,

apresentando um crescimento muito significativo.



5 CONCLUSAO

A analise das Demonstragdes contabeis visa fornecer informacdes financeiras e
econdmicas, com o objetivo de tomada de decisdo em uma organizacdo. E através das
principais Demonstragoes, tais como, Balango Patrimonial e Demonstragdo do Resultado

do Exercicio, que se extraem indices para analisar a situagdo da empresa.

De acordo com a pesquisa feita sobre os conceitos tedricos de autores, e o estudo
de caso da vinicola, o trabalho desenvolvido pode demonstrar a importancia da analise
econdmico-financeira das Demonstragdes Contabeis, através de indices, e de que forma

0s mesmos auxiliam na tomada de decisdes e no planejamento para exercicios futuros.

Os indicadores utilizados para analise, interpretagao e avaliagcdo dos numeros das
Demonstragdes, possibilitam o acompanhamento do gestor em processos decisérios da
empresa. A analise financeira realizada na vinicola proporcionou a compreensao de que a
empresa operou de maneira deficitaria financeiramente ao longo do periodo, mas que

buscou uma melhora significativa no ultimo exercicio.

Em relacdo ao Custo dos Produtos Vendidos constatou-se que nos ultimos dois
exercicios (2022 e 2023) manteve-se na média dos ultimos cinco anos, quanto ao Capital
de Giro Liquido, no estudo da liquidez, demonstrou uma melhora consideravel no ultimo
ano (2023).

Dessa maneira, na Demonstragdo do Resultado do Exercicio é possivel constatar
que a empresa segue em constate crescimento em sua lucratividade. Ja na analise por
indicadores financeiros, pode-se verificar que nos indices de liquidez corrente e liquidez
seca, de 2022 para 2023, sofreram uma variagdo padrdo ao longo do periodo e

mantiveram aumento.

Em relagdo aos indicadores ROA e ROE, as variaveis macroecondémicas (Inflagao,
PIB, Taxa Selic), investimentos sociais, ambientais e intangiveis, apresentaram relacoes
significativas. Isso significa que, quando a economia vai bem (baixa inflagdo e PIB em

crescimento), a tendéncia é que os empreendimentos apresentem maiores retornos.

Diante dos resultados encontrados nos indices e da interpretagcdo dos mesmos, vé-
se que as Demonstracbes contabeis deixam de ser apenas relatdrios contabeis

estruturados, para apresentagcdo ao fisco, e sim passam a ser ferramentas com



informacdes relevantes para avaliar a situacdo da empresa, podendo assim, facilitar a
tomada de decisdes, visando sempre o principal objetivo da organizagao, que é o lucro.
Através deste estudo, identificou-se que a vinicola possui aspectos positivos e negativos
com relacdo a gestdo gerencial e financeira, no entanto os aspectos negativos
apresentam-se como mais significativos, demonstrando que a vinicola carece de uma

gestao financeira mais cuidadosa.

A empresa deve avaliar seus custos e despesas operacionais com o objetivo de
reduzi-las sem que atinja suas receitas, ndo deve financiar seus clientes, o que condiz
com um menor prazo para recebimentos, pois a empresa n&o tem capital de giro para

sustentagdo em longo periodo.

Conclui-se assim, que através do referencial tedrico e o estudo de caso com os
dados utilizados e indicadores, pode ser comprovada a importancia da analise através de
indices, indicando que podem ser tomadas decisdes fundamentais para a lucratividade

das empresas.
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