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APRESENTACAO

Prezado(a) leitor(a),

E com grande satisfagdo que apresentamos mais um Dossié Gestiio da Revista Caminhos,
composto por artigos que abordam diferentes tematicas do campo das Ciéncias Sociais Aplicadas.
Com distintos enfoques tedricos e metodoldgicos, os trabalhos aqui reunidos refletem a diversidade
das pesquisas voltadas a gestdo financeira, inovagdo, lideranca, sustentabilidade e desenvolvimento
regional, evidenciando desafios e possibilidades presentes na realidade organizacional e econdmica
contemporanea.

O primeiro artigo, “Analise Dinamica do Capital de Giro em Empresas de Capital
Aberto: risco conjuntural e estrutural”, de Milena Schiestl e Catia Heinzen, discute a dinamica do
capital de giro em empresas catarinenses do setor téxtil listadas na B3, evidenciando riscos financeiros
e estruturais a partir da aplicagao do Método Fleuriet.

Na sequéncia, o artigo “Analise dos Custos Tributarios na Importacdo de Materiais
Elétricos da Empresa Alpha”, de Camila Tonet e Catia Heinzen, analisa os impactos tributarios
relacionados as operagdes de importagdo de materiais elétricos em Santa Catarina, destacando a
relevancia estratégica dos beneficios fiscais para a competitividade empresarial.

O terceiro artigo, “Analise do Capital de Giro de Empresas Catarinenses Listadas na
B3: aplicacdo do modelo dinimico e da analise de Braga”, de Daniela Grocinotti e Catia Heinzen,
aprofunda a discussdo sobre gestdo financeira ao investigar a solidez estrutural e os riscos associados
ao capital de giro em empresas catarinenses dos setores energético e téxtil.

O quarto artigo, “O Impacto da Incubadora GTEC na Geracao de Novos Negocios e
Inovacio no Alto Vale do Itajai entre os anos de 2022 e 2025”, de Sthefany Carolini da Silva,
Tatiane Thais Lasta, Daniel Rodrigo Strelow e Anielle Gongalves de Oliveira, apresenta uma andlise
sobre o papel da incubadora universitaria no fortalecimento do ecossistema regional de inovagao,
empreendedorismo ¢ desenvolvimento regional no Alto Vale do Itajai.

Em seguida, o artigo “Gestao de Indicadores de Desempenho: o papel da lideran¢a na
conducio da performance em vendas”, de Jennifer Hennich e Elisandra Marluce de Brito Farias,
discute a influéncia da lideranga e da gestdo por indicadores na condugdo da alta performance em
equipes comerciais, ressaltando praticas relacionadas a comunica¢do, acompanhamento e alinhamento
estratégico.

O artigo “Onde 0 Mar Encontra a Universidade: caminhos para a formacao profissional
em Santa Catarina”, de Regis Alfredo Weber e Elisandra de Brito Farias, aborda as relacdes entre
formagao profissional, territdrio e adaptacao tecnoldgica no setor maritimo catarinense, destacando a
importancia da articula¢do entre universidades, estrutura produtiva e inovagao.

Encerrando o dossié, o artigo “Sustentabilidade e Energia Solar Fotovoltaica: estudo
de caso de uma propriedade rural localizada no municipio de Taié — SC”, de Chaiani Flores e
Marcia Fiichter, analisa a viabilidade econdmica, social e ambiental da implantacdo de energia solar
fotovoltaica no meio rural, evidenciando a importancia das energias renovaveis para a sustentabilidade
e o desenvolvimento regional.

Esperamos que os textos aqui reunidos proporcionem aprendizado académico, € mais do que
1ss0, inspiragdo para novas pesquisas, debates e praticas voltadas ao fortalecimento das organizagdes
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e da sociedade. Que esta leitura estimule diferentes reflexdes e contribua para ampliar o didlogo entre
universidade, gestao e desenvolvimento regional.
Assim, desejamos a todos uma excelente leitura, reflexdo e aprendizado.

Boa leitura!

M.e. Carlos Eduardo Strey
Dr.“Tatiane Thais Lasta
Organizadores
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O IMPACTO DA INCUBADORA GTEC NA GERACAO DE NOVOS NEGOCIOS E
INOVACAO NO ALTO VALE DO ITAJAI ENTRE OS ANOS DE 2022 E 2025'

Sthefany Carolini da Silva?
Tatiane Thais Lasta’
Daniel Rodrigo Strelow*

Anielle Gongalves de Oliveira’

RESUMO

O presenteartigo analisaa contribui¢cdo do Nucleo Gerador de Empresas de Desenvolvimento Integrado e Incubagao (GTEC),
vinculado ao Centro Universitario para o Desenvolvimento do Alto Vale do Itajai (UNIDAVI), para o desenvolvimento
regional, com énfase na geracdo de novos negdcios e na promogao da inovagdo entre os anos de 2022 e 2025. A pesquisa
parte da premissa de que ambientes institucionais voltados ao apoio ao empreendedorismo desempenham papel relevante
na dinamizagdo econdmica local, sobretudo em regides que buscam fortalecer seu ecossistema de inovacdo e diversificar
sua matriz produtiva. Nesse contexto, as incubadoras universitarias assumem papel estratégico ao conectar conhecimento
académico, iniciativas empreendedoras e demandas do territorio. Metodologicamente, trata-se de pesquisa de abordagem
mista, desenvolvida por meio de estudo de caso no GTEC, com analise documental, aplicacdo de questiondrio as empresas
incubadas e entrevista com os gestores da incubadora. A amostra compreendeu sete empresas participantes do programa
de incubagdo, sendo cinco incubadas e duas graduadas. Os dados foram analisados por meio de estatistica descritiva e
interpretacdo qualitativa das percep¢des dos empreendedores. Os resultados indicam que o GTEC se consolidou como
agente relevante no fortalecimento do empreendedorismo regional. As empresas analisadas apresentaram crescimento no
faturamento e no numero de funcionarios, sugerindo impacto positivo na geragdo de emprego e renda. Os empreendedores
destacaram como principais beneficios do processo de incubacgio o acesso a mentorias, redes de relacionamento e apoio
a gestao estratégica, com destaque para a metodologia MIDIHUB/MIDITEC. Apesar dos avangos, persistem desafios
relacionados a dependéncia de recursos publicos ¢ a ampliagdo das fontes de financiamento. Conclui-se que o GTEC
contribui para o fortalecimento do ecossistema regional de inovagao.

Palavras-chave: Incubadoras de empresas; Desenvolvimento regional; Inovagdo; Empreendedorismo; Startups.

ABSTRACT

This article analyzes the contribution of the Integrated Development and Incubation Business Generator Center (GTEC),
linked to the University Center for the Development of the Upper Itajai Valley (UNIDAVI), to regional development,
focusing on the generation of new businesses and the promotion of innovation between 2022 and 2025. The research
is based on the premise that institutional environments dedicated to supporting entrepreneurship play a relevant role in
local economic dynamics, especially in regions seeking to strengthen their innovation ecosystems and diversify their
production matrix. In this context, university incubators assume a strategic role by connecting academic knowledge,
entrepreneurial initiatives, and territory demands. Methodologically, this is a mixed-methods research developed through
a case study at GTEC, involving documentary analysis, questionnaires applied to incubated companies, and interviews
with incubator managers. The sample comprised seven companies participating in the incubation program, including five
incubated and two graduated startups. Data were analyzed through descriptive statistics and qualitative interpretation of
the entrepreneurs’ perceptions. The results indicate that GTEC has consolidated itself as a relevant agent in strengthening
regional entrepreneurship. The analyzed companies showed growth in revenue and number of employees, suggesting
a positive impact on job and income generation. Entrepreneurs highlighted access to mentoring, networking, and
strategic management support as the main benefits of the incubation process, with emphasis on the MIDIHUB/MIDITEC
methodology. Despite the progress, challenges persist regarding dependence on public resources and the expansion of
funding sources. It is concluded that GTEC contributes to the strengthening of the regional innovation ecosystem.

Keywords: Business incubators. Regional development. Innovation. Entrepreneurship. Startups.

! Artigo cientifico apresentado como Trabalho de Conclusao de Curso (TCC) ao curso de Ciéncias Econdmicas do Centro
Universitario para o Desenvolvimento do Alto Vale do Itajai (UNIDAVI).

2 Egressa do curso de Ciéncias Econdmicas — Unidavi. E-mail: sthefany.silva@unidavi.edu.br

* Docente do curso de Ciéncias Economicas — Unidavi. E-mail: lasta@unidavi.edu.br

‘Docente do curso de Ciéncias Econdmicas — Unidavi. E-mail: danielstrelow@unidavi.edu.br

> Docente do curso de Ciéncias Econdmicas — Unidavi. E-mail: anielleg20@unidavi.edu.br
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8
1 INTRODUCAO

A inovagdo e o empreendedorismo tém assumido papel central nas estratégias de
desenvolvimento econdmico, especialmente em economias que buscam fortalecer a competitividade
regional e promover a diversificacdo produtiva. Nesse contexto, ambientes institucionais de apoio
ao empreendedorismo, como incubadoras de empresas, aceleradoras e parques tecnologicos, vém
se consolidando como instrumentos relevantes para estimular a criagdo e o fortalecimento de novos
negocios. Essas estruturas atuam como intermediarias entre o conhecimento gerado em institui¢des
de ensino e pesquisa e sua aplicagdo pratica no mercado, contribuindo para a transformagao de ideias
inovadoras em empreendimentos economicamente viaveis.

No Brasil, aexpansao das incubadoras de empresas nas tiltimas décadas tem sido acompanhada
por politicas publicas voltadas ao incentivo a inovacdo e ao empreendedorismo tecnologico.
Muitas dessas iniciativas estdo vinculadas a universidades, que desempenham papel estratégico no
fortalecimento dos ecossistemas regionais de inovagao ao promover a interacao entre academia, setor
produtivo e governo. Essa articulagdo ¢ frequentemente associada ao modelo da triplice hélice, no
qual a cooperacao entre essas trés esferas favorece a geracao de conhecimento, a criagdo de empresas
inovadoras e o desenvolvimento socioecondmico regional.

Nesse cenario, as incubadoras universitarias assumem importancia significativa ao oferecer
suporte técnico, gerencial e estratégico para empreendedores em fase inicial de desenvolvimento de
seus negdcios. Por meio de mentorias, capacitagdes, acesso a redes de relacionamento e orientacao
para captacdo de recursos, essas instituigdes contribuem para reduzir os riscos inerentes a criagao de
novas empresas e aumentar suas chances de sobrevivéncia no mercado. Além disso, ao estimular a
inovagao e o empreendedorismo, as incubadoras também desempenham papel relevante na geragao
de empregos, no aumento da competitividade regional e no fortalecimento do ambiente de inovagao.

No contexto do estado de Santa Catarina, algumas iniciativas tém sido desenvolvidas
com o objetivo de apoiar empreendedores e fomentar a criagdo de startups e empresas inovadoras.
Entre essas iniciativas destaca-se o Nucleo Gerador de Empresas de Desenvolvimento Integrado e
Incubagdo (GTEC), vinculado ao Centro Universitario para o Desenvolvimento do Alto Vale do Itajai
(UNIDAVI), que atua como incubadora de empresas voltada ao apoio de novos empreendimentos na
regido do Alto Vale do Itajai. O GTEC configura-se como um ambiente de desenvolvimento voltado
a transformacdo de ideias em negodcios estruturados e competitivos, oferecendo suporte técnico,
orientacdo estratégica e acesso a redes de colaboragdo que favorecem a inser¢ao dos empreendedores
no ecossistema regional de inovagdo. Por meio de programas estruturados de incubacao, a iniciativa
contribui para a formacao de empreendedores, o fortalecimento de projetos inovadores e a promogao
do desenvolvimento regional (GTEC, 2025).

Diante desse contexto, torna-se pertinente investigar de que forma as incubadoras de
empresas contribuem para a dinamizagao econdmica regional e para o fortalecimento de iniciativas
inovadoras. Nesse sentido, surge a seguinte questdao de pesquisa: em que medida a atuagdo da
incubadora GTEC tem contribuido para a geragdo de novos negocios e para o fortalecimento do
ecossistema de inovagdo no Alto Vale do Itajai? Apesar da crescente relevancia das incubadoras de
empresas, ainda sdo necessarios estudos empiricos que analisem seus impactos no desenvolvimento
regional, especialmente em contextos fora dos grandes polos tecnologicos do pais. Nesse sentido, este
artigo busca contribuir para tal discussdo ao analisar a atuacdo de uma incubadora universitaria em
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contexto regional.

Ademais, nota-se uma lacuna conceitual na literatura classica de inovac¢do: modelos
consolidados, como a Triplice Hélice e a Startup Enxuta, foram originalmente formulados sob a
otica de grandes metropoles e ecossistemas maduros. Torna-se necessario, portanto, tensionar essas
abordagens a luz das especificidades de regides ndo metropolitanas, onde a escassez de capital e
de mao de obra qualificada reconfigura a dinamica de sobrevivéncia das startups. Desta forma,
este estudo ndo apenas preenche um vazio empirico sobre o interior catarinense, mas propoe um
refinamento analitico ao avaliar como metodologias de grandes polos (MIDITEC/MIDIHUB) operam
em realidades periféricas.

Diante desse cenario e para responder a problematica levantada, o presente artigo tem
como objetivo geral analisar a contribuicdo da incubadora GTEC, vinculada a UNIDAVI, para o
desenvolvimento regional, com énfase na geracdo de novos negocios € na promo¢ao da inovagao no
Alto Vale do Itajai entre os anos de 2022 e 2025.

Este artigo esté estruturado em cinco sec¢des: apds esta introducdo, apresenta-se breve debate
sobre incubadoras de empresas, inovacao e desenvolvimento regional. A terceira secdo descreve os
procedimentos metodologicos adotados e na quarta sao discutidos os resultados da pesquisa. Por fim,
apresentam-se as consideragdes finais.

2 METODOLOGIA DA PESQUISA

A presente pesquisa caracteriza-se como um estudo de natureza aplicada, com abordagem
quali-quantitativa, voltado a andlise da contribui¢do da incubadora GTEC para o fortalecimento do
ecossistema de inovagdo no Alto Vale do Itajai. Quanto aos procedimentos técnicos, a investigacao
configura-se como um estudo de caso, uma vez que busca compreender, de forma aprofundada, a
atuacdo de uma incubadora universitaria em um contexto regional especifico (Gil, 2017).

Do ponto de vista metodologico, a defini¢ao dos sujeitos da pesquisa deu-se por meio de uma
amostra intencional por conveniéncia e critério de acessibilidade, selecionando-se os empreendedores
que vivenciaram diretamente o ciclo de transi¢do e consolida¢do da metodologia MIDITEC/MIDIHUB
na incubadora entre os anos de 2022 e 2025. O recorte amostral final compreendeu 7 empresas (5 em
processo ativo de incubagado e 2 ja graduadas no periodo), representando a totalidade dos negocios
de base tecnoldgica ativos que atingiram a maturidade e a elegibilidade necessarias para responder
integralmente aos eixos avaliativos do programa no recorte temporal definido. A investigagdo foi
desenvolvida por meio de levantamento de dados junto a essas empresas participantes com o objetivo
de compreender de que forma o processo de incubagao contribui para o desenvolvimento de novos
negocios e para a promog¢ao da inovagao regional.

A coleta de dados foi realizada por meio da aplicagdo de questionarios estruturados aos
empreendedores participantes do programa de incubagdo. O instrumento de coleta de dados foi
organizado em trés eixos tematicos centrais para garantir areplicabilidade do estudo: (i) Perfil Estrutural
e Demogréfico do Negdcio, mapeando tempo de incubagdo, setor de atuagdo, nimero de colaboradores
iniciais/atuais e faixas de faturamento anual; (i1) Vetores de Impacto da Incubagdo, avaliando por meio
de escala Likert de 1 a 5 o grau de contribuicdo do GTEC na gestao estratégica, acesso a mercados
e inovacao de produto/servigo; e (iii) Desafios e Gargalos Operacionais, investigando as percepgoes
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de concordancia acerca de escassez de recursos, mao de obra local qualificada e sustentabilidade
mercadologica. Esse formato possibilitou a obten¢do padronizada de informagdes sobre o perfil das
empresas, os setores de atuacao e os impactos percebidos a partir da participagao na incubadora.

Como pilar fundamental da abordagem qualitativa, a pesquisa contou com a realizagdo
de uma entrevista semiestruturada com os gestores do GTEC, ocorrida presencialmente em 05 de
novembro de 2025, nas dependéncias da Unidavi. Este procedimento foi essencial para transcender
a frieza dos dados numéricos, permitindo captar a visdo institucional sobre as praticas de gestao, as
estratégias de apoio ao empreendedor ¢ os desafios intrinsecos a operacao da incubadora no periodo
de 2022 a 2025. Conforme preconizado por Yin (2015), a utilizagdo de entrevistas em estudos de caso
¢ indispensavel, pois oferece uma fonte rica de evidéncias que contextualiza o fendmeno investigado
sob a otica de quem toma as decisdes estratégicas. Assim, os relatos obtidos serviram como elemento
de triangulacdo, permitindo confrontar os indicadores de desempenho das empresas com as diretrizes
metodoldgicas da incubadora, o que conferiu maior profundidade e validade interpretativa a analise
do impacto do GTEC no desenvolvimento do Alto Vale do Itajai.

A analise dos dados foi realizada por meio de procedimentos de estatistica descritiva
e interpretagdo qualitativa das informagdes obtidas, buscando identificar padroes e tendéncias
relacionados ao impacto da incubadora no desenvolvimento das empresas incubadas e na dinamizagao
do ambiente empreendedor regional. A ado¢do de uma abordagem metodoldgica combinada permite
ampliar a compreensdao do fendomeno investigado, integrando diferentes fontes de evidéncia e
perspectivas analiticas (Creswell, 2010; Lakatos; Marconi, 2010).

Como em todo estudo de natureza empirica e qualitativa, esta pesquisa apresenta limitagdes
que devem ser consideradas na interpretagao dos resultados. Primeiramente, o recorte amostral ¢
restrito a sete empresas (cinco incubadas e duas graduadas), o que, embora adequado para um estudo
de caso tnico conforme a literatura de Yin (2015), limita a generalizacdo estatistica dos achados para
outros contextos. Além disso, os dados obtidos via questionarios e entrevistas dependem da precisao
¢ da percepcdo subjetiva dos empreendedores e gestores, podendo refletir visdes institucionais
especificas. Outro fator limitante reside na natureza nao estruturada de parte dos documentos internos
disponibilizados, o que dificultou uma padroniza¢do absoluta na analise documental. Por fim,
destaca-se que os impactos socioecondmicos da inovagdo, como o ganho de escala de mercado ¢ a
transformac¢do produtiva regional, costumam manifestar-se em horizontes temporais mais longos,
ultrapassando, por vezes, o recorte temporal de 2022 a 2025 estabelecido para este estudo.

3 INCUBADORAS DE EMPRESAS, INOVACAO E DESENVOLVIMENTO REGIONAL

Esta secao apresenta breve debate sobre as relagdes entre incubadoras de empresas, inovagao
e desenvolvimento regional. Inicialmente, aborda-se o conceito de desenvolvimento regional e
sua relagdo com os processos de inovagdo e transformacdo produtiva dos territoérios. Em seguida,
discutem-se os papéis do empreendedorismo e das startups na dinamizagao econdmica contemporanea.
Posteriormente, examina-se a atua¢do das incubadoras de empresas como instrumentos de apoio ao
empreendedorismo e como elementos constitutivos dos ecossistemas de inovagao. Por fim, apresenta-
se o contexto da incubadora GTEC da UNIDAVI e a metodologia de incubagdo adotada, elementos
que fundamentam a andlise empirica desenvolvida neste artigo.
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3.1 DESENVOLVIMENTO REGIONAL E DINAMICA TERRITORIAL DA INOVACAO

O conceito de desenvolvimento econdmico possui multiplas interpretagdes na literatura
econdmica, sendo frequentemente associado a processos de transformagao estrutural que modificam
a organizagdo da produ¢do, a dindmica dos mercados e a distribuicdo das atividades econdmicas no
territorio. Diferentemente da nogdo de crescimento econdmico, que se refere ao aumento quantitativo
de indicadores como renda ou produto interno, o desenvolvimento envolve mudancas qualitativas na
estrutura produtiva e nas capacidades econdmicas de uma sociedade (Souza, 2012).

Entre os autores que contribuiram para essa discussdo destaca-se Joseph Schumpeter,
que compreende o desenvolvimento econdmico como um processo dinamico impulsionado pela
inovagao e pela agdo empreendedora. Para o autor, o desenvolvimento ocorre quando surgem “novas
combinagdes” no sistema produtivo, como a introdu¢do de novos produtos, novos métodos de
producao, novos mercados ou novas formas de organizagdo empresarial (Schumpeter, 1997). Nessa
perspectiva, o empreendedor assume papel central ao introduzir inovagdes capazes de romper com
o equilibrio anterior do sistema econdémico, desencadeando processos de transformacdo produtiva e
reorganiza¢do dos mercados.

A discussdo sobre desenvolvimento regional amplia esse enfoque ao considerar as
particularidades territoriais que influenciam a dindmica econdmica de determinadas regides. Nesse
contexto, fatores como infraestrutura, capital humano, institui¢des e redes de cooperagdo tornam-se
elementos relevantes para a capacidade de um territdrio gerar crescimento econdmico € inovagao.

Segundo Furtado (2009), o desenvolvimento regional deve ser compreendido a partir das
especificidades histdricas e estruturais de cada regido, uma vez que diferentes territorios apresentam
niveis distintos de desenvolvimento econdmico e social. Dessa forma, a superagao de desigualdades
regionais depende da capacidade de mobilizar recursos locais e promover processos de transformagao
produtiva que ampliem a complexidade econdmica das regides. Nesse sentido, iniciativas voltadas
a inovagao e ao empreendedorismo podem contribuir para o fortalecimento das economias
regionais, especialmente em territorios que buscam diversificar suas atividades produtivas e ampliar
oportunidades de geragdo de renda.

3.2 INOVACAO, EMPREENDEDORISMO E STARTUPS

A inovagdo ¢ amplamente reconhecida como um dos principais fatores de transformagao
econdmica nas sociedades contemporaneas. A capacidade de desenvolver novos produtos, processos
ou modelos de negécio permite que empresas se adaptem as mudangas do mercado e ampliem sua
competitividade. De acordo com Schumpeter (1997), a inovacdo constitui o principal motor do
desenvolvimento econdmico, pois possibilita a criacdo de novas combinagdes produtivas capazes
de alterar a estrutura do sistema econdmico. Esse processo foi definido pelo autor como “destrui¢ao
criadora”, conceito que descreve a substituicdo de estruturas produtivas antigas por novas formas de
producdo mais eficientes e inovadoras.

No campo do empreendedorismo contemporaneo, Drucker (1987) destaca que a inovacao
ndo se restringe a avangos tecnologicos, podendo também envolver mudangas organizacionais, novas
estratégias de mercado e diferentes formas de gestdo empresarial. Dessa forma, empreendedores
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inovadores sdo capazes de identificar oportunidades e gerar valor mesmo em contextos de incerteza.

Nesse contexto, as startups emergem como um modelo de empreendimento voltado ao
desenvolvimento de solu¢des inovadoras em ambientes de elevada incerteza. Essas empresas
geralmente operam com modelos de negdcio escalaveis e orientados para a criagdo de produtos ou
servigos inovadores.

A abordagem da Startup Enxuta, proposta por Ries (2012), enfatiza a importincia da
experimentagdo continua, da aprendizagem organizacional e da adaptacao rapida aos mercados como
elementos centrais para o desenvolvimento de novos negocios inovadores. Esse modelo contribui para
reduzir riscos e aumentar a capacidade de adaptacdo das empresas em seus estagios iniciais. Assim,
inovacao, empreendedorismo e startups tornam-se elementos estratégicos para o desenvolvimento
econdmico ¢ regional, especialmente quando apoiados por instituicdes capazes de oferecer suporte
técnico e estrutural aos empreendedores.

3.3 INCUBADORAS DE EMPRESAS E ECOSSISTEMAS DE INOVACAO

As incubadoras de empresas surgem como instrumentos institucionais estratégicos voltados
ao apoio ao desenvolvimento de novos negocios, especialmente em suas fases iniciais. Essas
organizagdes funcionam como uma “alavanca” para empreendimentos inovadores ao oferecerem
suporte técnico, capacitacdo gerencial e estrutural. Para Schumpeter (1982), esse suporte ¢ essencial
para que o empreendedor realize “novas combinagdes” que rompam com o equilibrio anterior da
economia e inaugurem novos ciclos de desenvolvimento.

Assim, a incubadora atua como um ambiente que catalisa a inovagao, tratando-a ndo apenas
como um ato criativo isolado, mas como uma “disciplina organizavel”, conforme postulado por
Drucker (1987). Entre os principais servigos oferecidos destacam-se a infraestrutura fisica, mentorias
especializadas e 0 acesso a redes de relacionamento que facilitam a inser¢ao das empresas no mercado.
Nesse ambiente, a aplicagao da logica da Startup Enxuta, proposta por Ries (2012), permite que os
empreendedores realizem o “aprendizado validado” por meio de experimentagdes continuas e do
desenvolvimento de Produtos Minimos Viaveis (MVP).

Além de reduzir os riscos operacionais, as incubadoras favorecem a disseminagdo de
conhecimento e a formacao de redes de cooperacao, fundamentais para gerar o que Frazao, Santos e
Farina (2023) denominam knowledge spillovers (transbordamento de conhecimento). A proximidade
geografica e institucional entre os atores permite que a troca de informagdes tacitas ocorra de maneira
espontanea, acelerando o aprendizado coletivo.Nesse contexto, as incubadoras desempenham um
papel relevante na construcao de ecossistemas regionais de inovagdo, que envolvem a interagao entre
empresas, governo e universidades.

Esse modelo de interagdo, fundamentado na teoria da Triplice Hélice de Etzkowitz e
Leydesdorff (2000), ¢ essencial para a criagdo de ambientes propicios ao desenvolvimento tecnologico
e econdmico local. A sinergia entre esses diferentes agentes favorece a circulacao de conhecimento e
o fortalecimento da capacidade inovadora de uma regido, promovendo as transformagdes estruturais
necessarias para superar a estagna¢ao econdomica, conforme a perspectiva de Celso Furtado (2009).

Neste ambiente de constante transformagao, as universidades assumem um protagonismo
estratégico ao funcionarem como pontes que articulam o saber académico com as demandas reais e
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as vocacoes do territorio. Estruturas como o GTEC potencializam essa conexdo ao implementarem
metodologias de exceléncia como o MIDITEC, um modelo de gestdo premiado que foca no
desenvolvimento equilibrado da startup em cinco eixos fundamentais: o empreendedor, a gestio, o
mercado, a tecnologia e o capital. Ao adotar esse rigor metodoldgico, a universidade garante que o
potencial inovador de seus pesquisadores e alunos ndo fique restrito a teoria, transformando ideias
disruptivas em negocios viaveis, sustentdveis e preparados para a competicao global. Como resultado,
essas incubadoras universitarias transcendem o suporte técnico e tornam-se verdadeiros vetores de
desenvolvimento enddgeno, capazes de reter talentos na regido, dinamizar a economia local por meio
da inovacdo e cumprir um papel social vital na reducdo de desigualdades e na geracdo de riqueza
distribuida.

Propde-se, a partir desta revisdo, uma articulacdo conceitual especifica para o contexto
regional nao metropolitano: enquanto a ‘Destrui¢do Criadora’ schumpeteriana em grandes polos ocorre
via disrupcao tecnoldgica radical, em regides de matriz produtiva tradicional ela se manifesta como
uma ‘Inovagdo de Transi¢ao Estrutural’. Nesse ambiente, as hélices da universidade ¢ do governo
(Triplice Hélice) precisam ser muito mais atuantes para compensar a fragilidade temporéaria da hélice
do mercado, e a logica da ‘Startup Enxuta’ ¢ adaptada ndo apenas para acelerar o crescimento, mas
como estratégia de resiliéncia contra a escassez local de recursos.

Esse cendrio conceitual converge com a literatura nacional e internacional sobre incubadoras
em regides periféricas. Autores que investigam ecossistemas fora dos grandes eixos de alta tecnologia
apontam que a incubadora de matriz universitaria desempenha uma funcao essencial de ‘ancora
institucional’, suprindo a escassez de agentes privados de fomento (como investidores-anjo e fundos
de venture capital). Portanto, situar a analise do GTEC no debate cientifico permite validar a premissa
de que, em contextos nao metropolitanos, a universidade assume um protagonismo duplicado: ela gera
o conhecimento técnico e, simultaneamente, atua de forma ativa na propria estruturagdo e articulacao
mercadoldgica inicial das empresas.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

No contexto do Alto Vale do Itajai, o Nucleo Gerador de Empresas de Desenvolvimento
Integrado e Incubacdao (GTEC), vinculado a Unidavi, consolida-se como um pilar estratégico para
a promoc¢do da inovacdo e do empreendedorismo regional. Sua atuagdo fundamenta-se na adocao
da metodologia MIDITEC, referéncia nacional que prové suporte especializado para transformar
ideias disruptivas em startups sustentaveis e competitivas. Além da vertente de negocios, a estrutura
institucional abrange o GTEC Social, iniciativa voltada a projetos de impacto socioambiental
alinhados aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS), o que amplia o escopo da incubadora
para além do desenvolvimento econdmico, promovendo também a inclusdo e a sustentabilidade no
territorio (UNIDAVI, 2021).

Historicamente, o GTEC tem evoluido para atuar como uma ponte vital entre o saber
académico e o setor produtivo, integrando estudantes de diferentes dreas em atividades de pesquisa,
extensdo e pratica profissional. Essa trajetoria de fortalecimento das incubadoras universitarias nao

apenas fomenta o surgimento de novos negocios, mas também assegura a retencao de talentos locais
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e a dinamizacdo da economia. Ao articular programas de capacitagdo e mentorias com as demandas
reais da comunidade, o GTEC transcende seu papel técnico, posicionando-se como um vetor de
desenvolvimento endogeno que transforma o potencial humano da universidade em valor tangivel
para o desenvolvimento socioeconomico do Alto Vale do Itajai.

O processo de incubagao desenvolvido pela GTEC envolve diferentes etapas, que incluem a
selecao de projetos, o desenvolvimento de modelos de negocios, o acompanhamento estratégico dos
empreendimentos e a preparacao das empresas para sua inser¢ao no mercado. Durante esse periodo,
os empreendedores recebem suporte técnico e gerencial, além de participarem de atividades de
capacitacdo e mentorias especializadas.

Um marco decisivo na trajetoria do GTEC foi a oficializa¢dao, em 2022, de sua adesdo a
rede MIDITEC. Essa integracdo ocorreu por meio de uma parceria estratégica entre a Unidavi, o
Sebrae/SC e a Associagdo Catarinense de Tecnologia (ACATE), permitindo que a incubadora
passasse a operar sob um dos modelos de incuba¢ao mais premiados do mundo — eleito entre os
cinco melhores no World Benchmark Study 2021/2022 pela UBI Global. Em 2024, essa rede evoluiu
para o posicionamento de Rede MIDIHUB, consolidando-se como um hub de inovagao colaborativo
que integra instituigdes e startups em todo o estado catarinense.

Ametodologia MIDITEC diferencia-se por seu foco rigoroso em negdcios de base tecnologica,
utilizando critérios técnicos (CNAEs especificos) para selecionar e acompanhar empreendimentos
com alto potencial de escala e inovagdo. O processo ¢ estruturado por meio de um Modelo de
Niveis de Maturidade, que monitora a evolucao das startups em quatro eixos fundamentais: Gestao,
Mercado, Tecnologia e Capital. Diferente de modelos tradicionais focados apenas em tempo de
permanéncia, a metodologia MIDITEC exige que a empresa atinja niveis pré-definidos de autonomia
e sustentabilidade em todos esses eixos para alcangar a graduacao, garantindo que o suporte técnico e
gerencial fornecido resulte em negocios efetivamente preparados para a competicao global.

A analise dos dados coletados junto as empresas incubadas permitiu identificar
aspectos relevantes relacionados ao impacto do processo de incuba¢ao no desenvolvimento dos
empreendimentos. De modo geral, observou-se crescimento nas atividades empresariais apds o
ingresso das empresas no programa de incubagdo. As empresas analisadas apresentaram aumento em
indicadores como faturamento e geracao de empregos ao longo do periodo de incubagdo, sugerindo
efeitos positivos do apoio institucional oferecido pela incubadora.

Esses resultados reforcam a importancia das incubadoras de empresas como instrumentos
de estimulo ao empreendedorismo e a inovagao, contribuindo para o fortalecimento do ecossistema

regional de inovagdo e para a dinamizacgao das economias locais.

4.1 IMPACTOS NO DESENVOLVIMENTO DOS NEGOCIOS INCUBADOS

A andlise dos indicadores de crescimento permite avaliar de forma objetiva os efeitos do
processo de incubacdo sobre o desenvolvimento das empresas participantes da GTEC. Variaveis
como numero de colaboradores, faturamento e tempo de incubagdo constituem parametros relevantes

para compreender a evoluc¢do organizacional dos empreendimentos e sua inser¢ao no mercado.
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Inicialmente, foi analisado o niimero de colaboradores das empresas no momento de
ingresso no programa de incubacdo. Os resultados indicam que 71% das empresas iniciaram suas
atividades com equipes reduzidas, compostas por até dois colaboradores. Esse resultado evidencia
a predominancia de empreendimentos em estagios iniciais de desenvolvimento, caracteristicos de
startups e negocios emergentes que ainda se encontram em fase de validagdo de seus modelos de
negdcio.

Por outro lado, 29% das empresas apresentavam entre trés e cinco colaboradores, indicando
um grupo de empreendimentos com estrutura organizacional um pouco mais consolidada. Essa
distribui¢do revela um ecossistema predominantemente formado por empresas enxutas, mas com
potencial de crescimento ao longo do processo de incubacao.

A andlise do quadro atual de funcionarios demonstra evolu¢do significativa na estrutura
organizacional das empresas incubadas. Observa-se um movimento de expansdo das equipes ao longo
do periodo de incubagdo, com 43% das empresas situando-se atualmente na faixa de trés a cinco
colaboradores e 29% apresentando mais de dez funcionarios. Esse crescimento indica ampliacao da
capacidade operacional dos empreendimentos e evidencia a contribui¢ao do processo de incubagdo
para a geragao de empregos.

Outro indicador relevante refere-se ao faturamento anual das empresas. Os dados revelam
que trés empresas possuem faturamento anual entre R$ 100 mil ¢ R$ 500 mil, demonstrando que
parte significativa dos empreendimentos ja superou a fase inicial de operacdo e alcangcou um nivel
intermediario de desempenho econdmico. Além disso, duas empresas registram faturamento entre
R$ 500 mil e R$ 1 milhdo, evidenciando negdcios com maior tragdo e potencial de crescimento
acelerado. Também se observa a presenca de uma empresa com faturamento superior a R$ 1 milhdo
anual, indicando a existéncia de empreendimentos ja consolidados no ecossistema incubado.

Por outro lado, uma empresa apresenta faturamento inferior a R$ 100 mil anuais, o que
evidencia a presenca de negdcios ainda em fase inicial de validacao comercial. Essa diversidade de
faixas de faturamento demonstra que a incubadora atende empreendimentos em diferentes estagios
de maturidade econdmica, contribuindo tanto para o desenvolvimento de startups emergentes quanto
para a expansao de empresas em processo de crescimento.

Por fim, o tempo de permanéncia das empresas no processo de incubagdo, permite
compreender a dinamica temporal do desenvolvimento dos empreendimentos. Os resultados indicam
que 71% das empresas permanecem atualmente no processo de incubagdo, enquanto 29% encontram-
se no programa ha aproximadamente trés anos. Esse cenario evidencia que a incubadora acompanha
empresas em diferentes fases de desenvolvimento, oferecendo suporte continuo durante o processo
de consolidagdo dos negdcios.

De forma geral, os indicadores analisados demonstram que o ambiente de incubacao
proporcionado pela GTEC contribui para o fortalecimento dos empreendimentos incubados,
favorecendo o crescimento organizacional, a geracdo de empregos e a ampliacdo da capacidade
econdmica das empresas participantes. Esses resultados reforcam o papel das incubadoras de
empresas como instrumentos relevantes para o estimulo ao empreendedorismo e para a dinamizacao
do desenvolvimento regional.

A analise setorial dos empreendimentos incubados, conforme a Figura 01, aponta para um
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ecossistema marcadamente orientado para o futuro e a transformagao digital, com repercussoes diretas
nos conceitos de desenvolvimento econdmico. A predominancia expressiva do setor de Servigos, que
abrange 57% das empresas, reflete uma tendéncia moderna de valorizagdo do capital intelectual e
da flexibilidade operacional, caracteristicas que impulsionam o nascimento de startups e negdcios
de base criativa. Essa forte concentragdo em servi¢os inovadores, como consultorias ¢ solugdes
digitais, ¢ a prova cabal de que o GTEC esta facilitando as “novas combina¢des” de conhecimento e
mercado, essenciais para a destrui¢ao criadora preconizada por Schumpeter. Ao focar em setores de
alto valor agregado e baixa dependéncia de capital fixo tradicional, a incubadora estd promovendo um

crescimento qualitativo na estrutura produtiva do Alto Vale do Itajai.

Figura 01 - Grafico 01: Setores de atuacao das empresas.

m Comeéreio

H Servicos

M Teenologia da Informacdo (TT)

Fonte: Elaborado pelos autores (2025).

Adicionalmente, a participagdo expressiva da Tecnologia da Informagdo (TI), totalizando
29%, reforca a inser¢do da regido em movimentos contemporaneos de inovac¢do, confirmando que o
ecossistema local esta alinhado com a vanguarda da digitalizagao e da automacgao. O fomento a projetos
de TT indica que o GTEC ¢ um vetor eficaz, produzindo empresas com alto potencial de escalabilidade
e impacto regional. Por outro lado, a participacdo minoritaria do setor de Comércio (14%) evidencia o
carater plural do apoio institucional, mas permite uma discussao sobre o desenvolvimento endégeno
regional. A presenca do Comércio sugere que a incubadora ndo se limita a nichos, mas também
atua na modernizacao ou digitalizacdo de modelos de negdcios mais tradicionais, garantindo que o
progresso econdmico se difunda e promova uma transformacao estrutural mais ampla e inclusiva da
economia local, sem se restringir apenas a alta tecnologia.

4.2 SINTESE DOS VETORES DE IMPACTO DA INCUBACAO

A analise dos vetores de impacto avaliados em escala Likert de 1 a 5 permitiu identificar as
dimensodes em que o processo de incubagdo da GTEC gera maiores efeitos sobre o desenvolvimento
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das empresas participantes. Os resultados indicam que os impactos mais expressivos concentram-se
na melhoria da gestdo e da estratégia de negocios, no desenvolvimento de novos produtos e servigos
e no acesso a novos mercados. Esses fatores evidenciam que a incubadora contribui ndo apenas para
a criacdo de novos empreendimentos, mas também para o fortalecimento das capacidades gerenciais
e inovadoras dos empreendedores.

Além dos efeitos sobre a gestdo e a inovagdo, também foram observados impactos positivos
em indicadores econdmicos, como crescimento do faturamento e aumento do nimero de funcionarios.

Figura 02 — Grafico 02: Numero de funcionarios das empresas no inicio da incubacéo.

Hla2

3as

Fonte: Elaborado pelos autores (2025).

A Figura 02 ilustra o perfil estrutural das empresas no estagio inicial de incubag@o, revelando
uma predominancia de empreendimentos de pequeno porte e equipes enxutas. Observa-se que 71,4%
das empresas (5 das 7 analisadas) ingressaram no GTEC contando com apenas 1 a 2 funcionarios,
0 que caracteriza o estagio tipico de early stage ou validacao, onde o capital humano ¢ restrito aos
socios fundadores ou a colaboradores multifuncionais.

Embora esses resultados apresentam evolu¢do mais gradual, eles refletem a consolidagao
progressiva dos negocios incubados no mercado. De forma geral, os resultados indicam que o processo
de incubagdo promove melhorias estruturais nas empresas apoiadas, fortalecendo sua competitividade
e contribuindo para a dinamizagao do ecossistema regional de inovagao.

4.3 CONTRIBUICOES PARA O ECOSSISTEMA DE INOVACAO REGIONAL

As questdes finais da pesquisa buscaram compreender a percep¢do dos empreendedores
acerca do papel da incubadora GTEC no desenvolvimento regional do Alto Vale do Itajai. Essa
dimensao qualitativa permite captar aspectos que extrapolam os indicadores economicos tradicionais,
revelando a forma como os proprios participantes do processo de incubagdo percebem os efeitos da
incubadora no ecossistema regional de inovagao.

Os resultados indicam que a maioria dos empreendedores considera que a incubagao contribui
de forma significativa para o desenvolvimento regional. Essa percepg¢ao reforca a hipotese de que a
atuacdo da GTEC ultrapassa o apoio direto as empresas incubadas, produzindo efeitos mais amplos
sobre o ambiente empreendedor da regido.
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Entre os principais mecanismos de contribui¢cdo apontados pelos respondentes destacam-se
a promog¢ao da inovacdo e da diversificagdo da economia regional, bem como a criagdo de parcerias
com outras empresas e instituigdes locais. Esses fatores evidenciam que o impacto da incubadora
se manifesta tanto na dimensdo econdmica, ao estimular o surgimento de novos negocios e a
diversifica¢do produtiva, quanto na dimensao relacional, ao fortalecer redes de cooperacdo entre os
agentes do ecossistema regional.

A promogao da inovagdo e da diversificagdo econdmica dialoga com a perspectiva
schumpeteriana de desenvolvimento, segundo a qual a introdugao de novas combinagdes produtivas
constitui elemento central para a transformagdo das estruturas econdmicas (Schumpeter, 1934).
Nesse contexto, a incubadora atua como um ambiente institucional capaz de apoiar o surgimento de
empreendimentos inovadores e favorecer a renovagdo das atividades produtivas locais.

Por sua vez, o fortalecimento das parcerias e das redes de colaboragdo evidencia o
papel da incubadora como agente articulador do ecossistema regional de inovagdo. Ao conectar
empreendedores, universidades e demais instituicdes de apoio, a GTEC contribui para ampliar a
circulagdo de conhecimento e estimular processos de cooperagdo que favorecem o desenvolvimento
econdmico regional.

De forma geral, a percep¢ao dos empreendedores confirma que o impacto da incubadora
vai além do suporte técnico aos negocios incubados, estendendo-se ao fortalecimento do ambiente
empreendedor e a dinamizac¢ao do desenvolvimento regional. Nesse sentido, a GTEC consolida-se
como uma institui¢do relevante na promog¢ao da inovagao, no estimulo a cultura empreendedora ¢ na
construcao de um ecossistema regional mais diversificado e competitivo.

4.4 DESAFIOS ENFRENTADOS NO PROCESSO DE INCUBACAO
Apesar dos avangos consolidados entre 2022 ¢ 2025, o processo de incubagdo no GTEC
enfrenta desafios estruturais que impactam diretamente a trajetoria das empresas. As dificuldades

percebidas pelos empreendedores variam desde questdes internas de gestao até a pressao externa do
mercado global, conforme detalhado na figura a seguir:
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Figura 03 - Grafico 03: Principais desafios enfrentados pelas empresas durante o periodo de
incubacio.

M Escassez de mio de obra qualificada

B Auséncia ou falha de comunicagdo com a
mncubadora

M Dificuldade de acesso a mercado/clientes,
Escassez de miio de obra qualificada

M Falta de recursos financeiros, Auséncia
de infraestrutura adequada

Fonte: Elaborado pelos autores (2025).

Os dados da Figura 03 revelam que a ‘escassez de mao de obra qualificada’ (43%) e as
‘dificuldades de gestdo’ (85,7% de concordancia) funcionam como gargalos severos. Esse achado
propde um refinamento ao modelo da Startup Enxuta (Ries, 2012): em regides ndo metropolitanas,
os ciclos de validagdo do MVP nao dependem apenas do feedback do cliente, mas sdo limitados pela
capacidade de absor¢do técnica da propria regido. Assim, a metodologia MIDITEC atua nao apenas
no desenvolvimento do negocio, mas como uma instituicdo de nivelamento de assimetrias regionais,
algo ndo previsto nos modelos teoricos de ecossistemas maduros.

De acordo com os dados obtidos, um dos principais obstaculos reside na caréncia de
competéncias de gestdo empresarial por parte dos novos empreendedores. Conforme evidenciado
na Figura 03, as dificuldades na gestao empresarial e a adaptagao as exigéncias do mercado surgem
como o0s pontos mais criticos, com 85,7% dos respondentes manifestando concordancia total. Esse
cenario revela que, embora os proponentes possuam elevado dominio técnico sobre seus produtos, a
transicao para a cultura de mercado exige uma profissionalizacdo que vai além do desenvolvimento
tecnoldgico, demandando mentorias intensivas em planejamento ¢ estratégia.

No que diz respeito ao ambiente competitivo, a pesquisa refor¢a que a pressao por inovacao
continua impde um ritmo de adaptacdo que nem todas as startups conseguem sustentar. A validacao
de modelos de negdcio de base tecnologica exige ciclos de maturagdo mais longos, o que, somado a
percepcao de 57,1% dos respondentes que concordam totalmente com os desafios da sustentabilidade
de longo prazo, pode gerar tensdes financeiras. A competitividade obriga esses novos negocios a
escalarem suas solucdes para além do cendrio regional, enfrentando padrdes de qualidade nacionais e
internacionais ainda mais rigorosos.

Outro ponto critico, também validado pelos indicadores da figura, refere-se a continuidade
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do apoio institucional. Observa-se que a manutengdo de redes de relacionamento e o suporte apos
o periodo critico inicial sdo vistos como essenciais, uma vez que a vulnerabilidade as oscilagdes
econdmicas ¢ uma constante. Para o GTEC, isso reforca o desafio de fortalecer a rede MIDITEC
e diversificar fontes de receita, garantindo que a infraestrutura de apoio nao sofra interrupgdes que
prejudiquem o desenvolvimento das empresas e a retengdo de talentos na regido.

Por fim, a transicdo do ambiente protegido da incubadora para o mercado aberto exige uma
resiliéncia extrema. Conforme os resultados da Figura 03, a percep¢ao de que a sustentabilidade
depende da eficiéncia na gestdo ¢ da manutencdo das redes de apoio reafirma a necessidade de
mecanismos de acompanhamento mais robustos. Sem essa rede de prote¢do, o risco de migragdo de
startups bem-sucedidas para grandes centros permanece elevado, o que limitaria o impacto do GTEC
na dinamizagdo da economia local e na consolidagdo de um desenvolvimento regional efetivo.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo central analisar a contribuicao da incubadora GTEC,
vinculada a Unidavi, para o fortalecimento do ecossistema de inovacdo do Alto Vale do Itajai entre
os anos de 2022 e 2025. A partir da triangulagao de dados obtidos por meio de revisdo documental,
entrevistas com gestores ¢ questionarios aplicados aos empreendedores, foi possivel confirmar que
a atuagdo da incubadora exerce um papel transformador na estruturacdo de novos negdcios. As
evidéncias apontam que o GTEC nao atua apenas como um espaco fisico de suporte, mas como um
catalisador estratégico que converte o conhecimento académico em ativos economicos tangiveis para
a regiao.

Um dos diferenciais competitivos identificados nesta pesquisa foi a adesdo do GTEC a
rede MIDITEC em 2022, fruto de uma parceria com o Sebrae/SC e a ACATE. A implementagdo
desta metodologia, reconhecida internacionalmente, permitiu que o processo de incubacdo passasse
a seguir padrdes globais de exceléncia, estruturando o desenvolvimento das startups em quatro eixos
fundamentais: gestdo, mercado, tecnologia e capital. Os resultados demonstram que esse suporte
técnico e gerencial foi decisivo para aumentar a maturidade das empresas, reduzindo as incertezas
inerentes as fases iniciais do ciclo de vida de negocios de base tecnoldgica.

No que tange aos indicadores de desempenho, os resultados revelaram uma evolugdo
gradual, porém consistente, no faturamento e na geragao de postos de trabalho qualificados no periodo
analisado. E importante ressaltar que, na dindmica de startups, os ganhos em eficiéncia gerencial e
inovacao tecnologica frequentemente precedem os resultados financeiros mais expressivos. Portanto,
os dados colhidos entre 2022 e 2025 indicam que as empresas incubadas pelo GTEC estdo construindo
uma base solida para a escalabilidade, o que contribui diretamente para a diversificacdo da matriz
produtiva do Alto Vale do Itajai e para a retencdo de talentos locais.

Sob a 6tica do desenvolvimento regional, a atuagdo da GTEC reforca o conceito da Triplice
Hélice, ao promover uma articulagdo eficiente entre a Universidade, o setor produtivo e o governo. A
UNIDAVI, por meio do GTEC, cumpre sua missao institucional de extensado e inovag¢ado, funcionando
como uma ponte que conecta as demandas do mercado a producido de saber. Essa interagdo ndo apenas
fortalece as redes de colaboracdao e aprendizagem coletiva no territdrio, mas também posiciona a
regido de Rio do Sul como um polo emergente de tecnologia, capaz de atrair e fixar empreendimentos
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que geram maior valor agregado.

Apesar das conclusdes positivas, o estudo identificou desafios que merecem atengao continua.
A dependéncia de fomento publico e a necessidade de diversificacdo das fontes de financiamento para
a manutencdo da estrutura de incubagdo surgem como pontos criticos para a sustentabilidade do
ecossistema a longo prazo. Além disso, as limitagdes metodoldgicas desta pesquisa, como o numero
restrito de empresas analisadas, sugerem a necessidade de estudos longitudinais futuros. Tais estudos
seriam essenciais para acompanhar a trajetoria das empresas apos a graduagdo e para mensurar o
impacto social ¢ econdmico de longo prazo na estrutura socioecondémica regional.

Em sintese, os resultados deste estudo demonstram que a incubadora GTEC € um instrumento
vital para a promo¢ao do empreendedorismo inovador no Alto Vale do Itajai. Ao profissionalizar a
gestdao de novos negodcios por meio da metodologia MIDITEC e estimular a integragao entre os atores
do ecossistema, a incubadora contribui para a construcao de um ambiente econdomico mais dindmico
e resiliente. Conclui-se que o fortalecimento continuo desta estrutura ¢ fundamental para que a
regido continue avangando na trilha da inovagao, respondendo de forma competitiva aos desafios
contemporaneos do desenvolvimento sustentavel.

Do ponto de vista tedrico, este artigo avanca em relacdo a literatura técnica nacional ao
demonstrar que os modelos analiticos tradicionais (Triplice Hélice e Schumpeterianismo) exigem
calibragdo quando aplicados a territorios ndo metropolitanos. A principal contribui¢do conceitual
deste estudo reside na identificacdo de que a incubadora universitaria cumpre um papel de ‘ancora
institucional mitigadora de escassez’, estendendo as fungdes cldssicas previstas pela teoria da Triplice
Hélice.
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GESTAO DE INDICADORES DE DESEMPENHO: O PAPEL DA LIDERANCA NA
CONDUCAO DA PERFORMANCE EM VENDAS

Jennifer Hennich!

Elisandra Marluce de Brito Farias?

RESUMO

A alta performance em vendas constitui um dos principais fatores estratégicos para a sustentabilidade e crescimento
das organizagdes, estando diretamente relacionada a capacidade de geragdo de valor e resultados. Neste contexto, o
presente estudo tem como objetivo analisar a influéncia da lideranga na gestdo por meio de indicadores de desempenho
para a condugdo da performance em vendas. A pesquisa caracteriza-se como exploratoria e descritiva, com abordagem
qualitativa, sendo realizada por meio de entrevistas semiestruturadas com profissionais da area comercial, incluindo
lideres, vendedores e especialistas em consultoria. Os resultados evidenciam que a atuacdo da lideranca exerce papel
determinante na defini¢do, acompanhamento e interpretagdo dos indicadores, impactando diretamente o desempenho das
equipes comerciais. Observou-se que praticas como comunicacdo clara, feedback estruturado, acompanhamento continuo
e alinhamento estratégico contribuem significativamente para melhores resultados. Por outro lado, lacunas na gestdo e na
utilizacdo dos indicadores podem comprometer a performance. Conclui-se que a integrag@o entre lideranga e gestdo por
indicadores ¢ fundamental para a obtencao de resultados sustentaveis e previsiveis na area de vendas.

Palavras-chave: Alta performance. Vendas. Lideranga. Indicadores de desempenho.

ABSTRACT

High sales performance is one of the main strategic factors for organizational sustainability and growth, being directly
related to value generation and results. This study aims to analyze the influence of leadership in management through
performance indicators in driving sales performance. The research is exploratory and descriptive, with a qualitative
approach, conducted through semi-structured interviews with professionals in the commercial area, including leaders,
salespeople, and a consultant. The results show that leadership plays a decisive role in defining, monitoring, and interpreting
indicators, directly impacting team performance. Practices such as clear communication, structured feedback, continuous
monitoring, and strategic alignment significantly contribute to better results. On the other hand, gaps in management and
indicator use may compromise performance. It is concluded that the integration between leadership and performance
indicators is essential for achieving sustainable and predictable sales results.

Keywords: High performance. Sales. Leadership. Performance indicators.

1 INTRODUCAO

A busca pela alta performance em vendas nas organizagdes contemporaneas assume um
carater estritamente estratégico, funcionando como o motor que direciona as corporagdes ao sucesso
e ao crescimento sustentavel. Este cendrio exige que proprietarios e gestores invistam continuamente
em programas de treinamento, consultorias especializadas e na aplicacdo de novos indicadores
e metodologias que visem acelerar e medir o desempenho tanto da area comercial quanto dos
colaboradores individualmente. A constante volatilidade do mercado, aliada a uma competitividade
acirrada e a um publico consumidor cada vez mais exigente, que detém informacdes ¢ amplas opgdes
de escolha a um clique em seus smartphones, torna a gestao estratégica e eficiente dos times comerciais
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um fator determinante ndo apenas para o atingimento das metas de curto prazo, mas para a propria
perpetuidade do nego6cio ao longo dos anos. Por este motivo, a discussdo sobre como otimizar esses
processos ¢ de suma relevancia na atualidade, buscando-se compreender a influéncia da lideranga na
gestdo por meio de indicadores de desempenho. Ao mapear os aspectos que influenciam positiva e
negativamente os resultados comerciais, este estudo possibilita a sugestdo de estratégias de gestdo
que possam ser aplicadas e escaladas, garantindo previsibilidade e direcionamento para resultados
positivos no contexto organizacional.

Apesquisaaprofunda-se em aspectos fundamentais da gestao de pessoas ¢ da gestao de vendas,
abordando a correlacao direta entre determinadas praticas de lideranca e seus respectivos resultados
praticos. Reconhece-se que o papel do lider, exercido por meio de uma gestao de desempenho aplicada,
¢ imprescindivel para conduzir o time comercial na mesma direcdo dos objetivos estratégicos da
organizacdo. No contexto contemporaneo, a venda supera a ideia de uma simples transagao de bens
ou servicos em troca de valores financeiros; ela estd intimamente ligada a capacidade de gerar valor
¢ estabelecer relacionamentos duradouros com o cliente.

Como bem afirma Chiavenato (2022), a venda pode ser compreendida como ciéncia, técnica
e arte, pois apresenta principios estruturados, exige habilidades especificas e demanda a criatividade
necessaria para encantar o consumidor. A estruturacdo da area de vendas busca, portanto, a criagdo de
um modelo enxuto e altamente gerenciavel, onde o papel da gestdo reflete a necessidade cléssica de
planejar, organizar, dirigir e controlar, conforme preconizado por Fayol (1990), mas adaptado a uma
figura de lideranca consistente e estavel.

O lider em vendas assume multiplos papéis, que vao desde a escolha do time e modelagem
do trabalho até o treinamento da for¢ca de vendas, a manutencao de uma comunicagao clara ¢ o
estimulo constante aos vendedores. Esta lideranca torna-se ainda mais essencial em contextos que
objetivam a alta performance, onde hd a missdo de convergir esforcos individuais para resultados
excepcionais e duradouros, garantindo, segundo Blanchard (2019), altos niveis de satisfagdo humana
¢ comprometimento. O sucesso comercial esta diretamente relacionado ao desempenho de cada
integrante, sendo o desempenho a mensuracdo do rendimento que encontra nos indicadores de
resultado a base para evidenciar a assertividade da equipe.

Todavia, dados da RD Station (2023) revelam que 74% das empresas brasileiras ficaram
abaixo de suas metas em 2023, o que demonstra uma lacuna de performance, muitas vezes causada por
falhas de gerenciamento. Diante dessa problematica, o presente estudo justifica-se pela necessidade de
compreender como a lideranca pode utilizar indicadores de forma estratégica, buscando responder qual
a sua real influéncia na aplicacao desses dados para a condugao da alta performance. O objetivo geral
consiste em analisar tal influéncia, enquanto os objetivos especificos visam identificar os principais
indicadores sob a percepgdo de profissionais da area, averiguar como os aspectos de lideranga sio
identificados e sugerir estratégias que contribuam para a melhoria dos resultados comerciais.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 O PAPEL DA LIDERANCA NA PERFORMANCE DAS EQUIPES COMERCIAIS

A lideranga no contexto de vendas é uma posi¢do essencial e, de acordo com Chiavenato
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(2022) “o sucesso da empresa depende substancialmente da eficiéncia e eficacia do trabalho do gestor
de vendas”. Concer (2021), ainda compara a tarefa de um gestor de vendas a de um professor, em que
sao fundamentais as acdes de incentivo, ensino, avaliacdo e, exclusivamente no contexto de vendas,
a presenca em campo. Destaca que tdo importante quanto acompanhar os resultados e indicadores
produzidos pelo time de vendas, ¢ ensind-los a atingir os resultados que sao desejados, as metas de
venda.

Para o autor, as habilidades de lideranca envolvem os processos de recrutamento, treinamento,
direcionamento, desenvolvimento e reconhecimento. Obter as pessoas certas para a fungao e manté-
las motivadas ao objetivo comum da empresa, ¢ determinante para o sucesso da area. O novo ambiente
de vendas, altamente tecnologico e com redugdo da interagdo presencial, demanda uma relagcao mais
técnica e organizada frente aos clientes e ao mercado, gerando novos desafios ao lider comercial, que
precisa exercer uma posi¢do mais técnica, orientada ao apoio na busca continua de produtividade,
gestdo de carteira e abertura de novos clientes (Alvarez e Carvalho, 2019).

Impreterivelmente, ha competéncias ¢ comportamentos que sdo previstos como primordiais
para papéis de lideranga, independentemente do segmento ou setor de atuagdo. Boyatzis (2008) aborda
trés aspectos principais de competéncias, que estdo intrinsecamente relacionados ao desempenho
superior, com competéncias cognitivas, no que diz respeito ao pensamento 16gico e estabelecimento
de padrdes, as competéncias de inteligéncia emocional, ligadas ao autoconhecimento e autocontrole
e as competéncias de inteligéncia social, voltadas a gestdao de relacionamentos e trabalho em equipe.
Essa perspectiva corrobora com os ideais anteriores de Goleman (1999), que define que a inteligéncia
emocional refere-se a capacidade de gerenciar as proprias emogdes e as emocdes dos outros, € a
inteligéncia social, tangibiliza a capacidade de relacionamentos.

Gondim et al. (2014) corroboram ao mencionar que as competéncias cognitivas sao essenciais
para o desenvolvimento de performance, mas as competéncias socioemocionais sao os meios pelos
quais essas competéncias serao colocadas em pratica. Sevinc (2001) ainda aborda a correlagdo entre as
competéncias socioemocionais € o atingimento de fatores como maior sucesso pessoal e profissional,
bem como sua correlag@o positiva com a obtencao de salarios superiores.

Ademais, ao reunir aspectos técnicos e pessoais/emocionais, Bossidy e Charan (2008)
definem como sete, os comportamentos essenciais do lider, sendo: amplo conhecimento da empresa e
da propria equipe, visdo voltada ao realismo, estabelecimento eficaz de metas e clareza de prioridades,
capacidade de execucdo e conclusdo, estruturagdo de recompensas a quem entrega, desenvolvimento
de habilidades do time de acordo com seu potencial e autoconhecimento. Estas caracteristicas, se
aplicadas com inten¢do, configuram um bom lider, ou entdo, um lider em real desenvolvimento,
diante dos autores.

Corroborando com as defini¢cdes prévias de quais sdo os comportamentos fundamentais, a
perspectivade Concer (2021, p. 13), trazaideia de que o gestor comercial deve apresentar competéncias
técnicas, mas também, imprescindivelmente, competéncias humanas e conceituais: o gestor deve ter
(sem duvida nenhuma) o conhecimento técnico ou a habilidade técnica de sua atividade, mas, quanto
maior for seu nivel de gestdo, maiores ainda devem ser suas habilidades humanas e, principalmente,
suas habilidades conceituais.

Para o autor, as habilidades humanas sdo essenciais para o trabalho efetivo de desenvolvimento
de equipes, além das habilidades conceituais que embasam estratégias de planejamento, ponderando
as necessidades da organizacdo. As habilidades humanas na gestdo t€ém as pessoas no centro do
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desenvolvimento, objetivando que elas potencializem suas capacidades e ampliem suas oportunidades
e resultados (Rossi; Scholz; Moresco, 2021). Além disso, as competéncias e habilidades humanas
dos lideres sdao capazes de contribuir para a expansao dos sentimentos positivos em toda a equipe,
favorecendo o clima organizacional e tao logo, os resultados obtidos (Momeni, 2009), bem como sdo
alicerces que desenvolvem e mantém equipes mais satisfeitas e produtivas (AVCI, 2014).

Dutra, Dutra e Dutra (2017) definem que alguns critérios sdo relevantes em uma posi¢ao de
lideranga, como a legitimidade técnica/funcional - lideres devem ser reconhecidos como referéncia
em seu trabalho, aspectos comportamentais ligados ao relacionamento interpessoal - lideres que
respeitam, contribuem para a diversidade e desenvolvem os individuos, aspectos comportamentais
ligados a atitudes diante do trabalho - demonstram comprometimento com suas atribuigdes, aspectos
comportamentais ligados a adesdo dos valores organizacionais - identificam-se com os valores da
organizacdo e pautam suas agdes nestes, obtencdo de resultados - lideres que, majoritariamente,
cumprem as expectativas e atendimento as competéncias esperadas - despontam caracteristicas como
foco em resultados, incentivo ¢ desenvolvimento de pessoas, capacidade de planejamento e execucao
e inovagao.

2.2 GESTAO POR INDICADORES DE DESEMPENHO

Praticas de gestdo através da analise de dados ¢ interpretacdo de indicadores, tém sua origem
em meados do século XX, a partir de instrumentos como a Tableau de Bord. Definido por Jordan,
Neves e Rodrigues (2015) como método de centralizagdo de informagdes estratégicas, possibilita a
gestdo através do acompanhamento de sinteses de atividades para tomada de decisdo imediata. Silva
(2016) corrobora com o ideal da Tableau de Bord como ferramenta de avaliagdo de desempenho geral
de curto prazo da organizagdo, através de indicadores essenciais as responsabilidades principais do
negocio. A analise de dados aplicada a tomada de decisdo, aperfeicoada ao longo de décadas, mantém
sua finalidade original ao assegurar que os dados relevantes estejam claros e altamente disponiveis
aos decisores.

Dado que o mundo esta diante de incerteza e volatilidade, os métodos convencionais de
gestdo e apoio a decisdes, resultam em uma assertividade abaixo da ideal, visto que os individuos
nao possuem habilidades e capacidades suficientes para analise de todas as variaveis que influenciam
no contexto analisado (Ugur, 2005). Ainda como fator agravante, Eisenhardt e Zbackari (1992)
afirmam que situagdes urgentes e desconfortaveis afetam a racionalidade dos individuos no momento
de decisdo. Hammond, Keeney e Raiffa (2004) abordam uma metodologia de oito etapas para uma
decisdo inteligente: defini¢dao exata do problema, objetivos claros, avaliagdo de alternativas possiveis
bem como as consequéncias relacionadas, definicdo das alternativas, contorno da inseguranca,
verificacdo de risco e decisoes encadeadas.

Simon (1977) reforga que hé outras etapas incluidas no processo de decisdo, como a propria
busca e interpretacdo de informagdes, promovendo reflexdo e acdo. E diante desta complexidade
decisoria, a analise de dados e métricas-chave, torna-se essencial para a base da tomada de decisdo.
Diante deste contexto de gestdo estratégica, conceitos e ferramentas atuais como os Key Performance
Indicators (KPIs) tornam-se imprescindiveis para a analise de desempenho de operagdes, profissionais
e organizagdes. Segundo Fischmann e Zilber (1999) a medicdo de resultados proporciona aos
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gestores a visdo de performance do negdcio, fundamentando agdes e medidas de gestdo aplicadas,
direcionadoras ao alcance dos objetivos estratégicos.

Além disso, os autores abordam a fundamentalidade de que os critérios de avaliacdo sejam
expostos de forma clara e objetiva, para que tanto a pratica como seus objetivos, sejam legitimados
e vistos como uma agdo benéfica ao desenvolvimento do préprio colaborador. Por isso, além da
analise de dados e evidéncias, ¢ primordial que a estrutura interna da empresa, seu direcionamento de
competéncias atrelado a missao e valores organizacionais e a relagado lider - liderado, seja moldada de
forma favoravel a aplicagdo efetiva da avaliagdo de desempenho.

2.2.1 Boas Praticas na Aplicacido de KPIs em Vendas

A relevancia de compreensdo sobre os fatores que influenciam o desenvolvimento e taxa de
sucesso do time de vendas, ¢ essencial para gestores e especialistas da area. Porém, ndo hé consenso
na literatura atual a respeito da correlacao direta entre estes aspectos e o desempenho dos vendedores.
Diante disto, ¢ imprescindivel que cada organizacao aplique sua metodologia, considerando boas
praticas na avaliagdo de KPIs, para evidenciar o que trard reflexos positivos para sua operagao
(Donassolo e Matos, 2014).

Indicadores para a area de vendas devem refletir o desempenho e resultados do setor, através
de medi¢do e da propria comparagdo, tanto com dados histéricos quanto com benchmarking de
mercado, monitorando quatro aspectos essencialmente: resultados atingidos e esperados, ferramentas
e processos, competéncias dos envolvidos no processo e fatores criticos de sucesso (Camillis et al.,
2018). Ainda na visdo dos autores, a aplicagdo dos indicadores e acompanhamento do desempenho
organizacional devem ser estabelecidos de forma permanente e ciclica, visando monitorar o progresso
e ajustar a rota, de forma a direciona-la a estratégia do negdcio.

Para Donassolo e Matos (2014), hé diferentes maneiras de medir o desempenho da area de
vendas, através de pilares como 1) autoeficacia das metas quantitativas e qualitativas; 2) resultado
da venda, qualidade do relacionamento com os clientes e desempenho do operador; 3) comparar
desempenho de pares frente as metas tracadas. Caldeira (2012), propde, através de um layout standard,
10 indicadores estratégicos aplicaveis a area comercial, com sugestdes acerca de seu propdsito,
forma de calculo, origem de informacgdo, periodicidade, polaridade e visualizagdo. Os indicadores
mencionados pelo autor sdo: market share, taxa de crescimento das vendas, nimero de novos clientes,
taxa da qualidade de leads, custo por lead, taxa de eficacia dos canais de vendas, taxa de recompra,
representatividade dos gastos de marketing sobre o volume de vendas, nivel de cobertura e nivel de
satisfa¢dao dos clientes.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Objetivando compreender com profundidade os aspectos do tema pesquisado, o presente
estudo foi conduzido através da pesquisa exploratdria e descritiva, com abordagem qualitativa. A
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pesquisa exploratoria visa investigar os elementos relacionados a lideranca e gestdo por indicadores
que exercem influéncia, direta ou indireta, na performance de vendas, além de analisar de forma
integrada estes aspectos, buscando seu real impacto no resultado pratico da area comercial. Lozada e
Nunes (2019), afirmam que este tipo de pesquisa visa ampliar o nivel de compreensao sobre o tema,
tornando-o mais preciso e claro.

A pesquisa descritiva, também sera aplicada neste estudo, com base nos pressupostos de
Marconi e Lakato (2022, p. 45), visando caracterizar o contexto analisado, incluindo aspectos do
negocio, dos profissionais envolvidos e das variaveis em foco, como lideranca e indicadores de
desempenho e propor relagdes entre esses elementos. Isso propiciara o estabelecimento de ligagdes
logicas entre caracteristicas e variaveis presentes em cada um dos negocios avaliados, e quais os
resultados positivos ou negativos gerados a partir destas.

Na abordagem do problema, foi adotada a pesquisa qualitativa por permitir ao pesquisador
captar significados, interpretacdes e percepcdes subjetivas expressas pelos participantes e, também os
principais fatores relacionados ao sucesso ou insucesso da area comercial. Conforme Minayo (2012),
a pesquisa qualitativa trabalha com o universo dos significados, valores e atitudes, sendo apropriada
para estudos que buscam compreender a experiéncia humana em profundidade. Assim, o delineamento
adotado integrou as caracteristicas exploratdrias, descritivas e qualitativas, possibilitando ao estudo
investigar o fendmeno em sua complexidade, compreender as percepc¢des dos participantes e descrever
de forma sistematica as dimensdes que emergiram ao longo da analise.

Quanto a populag@o ou universo de pesquisa, segundo Gil (2019, p. 101) “¢ um conjunto
definido de elementos que possuem determinadas caracteristicas”. E este agrupamento apresenta
algum tipo de caracteristica em comum. No presente estudo, a populagdo ¢ formada por profissionais
da area de vendas, sendo lideres, consultores ¢ profissionais, atuantes no segmento servigos, no
municipio de Rio do Sul, no estado de Santa Catarina.

Diante desse contexto, foram selecionados sete profissionais sendo: 2 lideres, 4 profissionais
de vendas e 1 participante de uma consultoria especializada em treinamento ¢ desenvolvimento de
vendas. A escolha desses segmentos ocorreu devido ao interesse da pesquisadora em compreender
realidades comerciais distintas, especialmente nesses setores de servigos tecnoldgicos e consultoria,
que apresentam forte integragdo entre lideranga, processos comerciais ¢ uso de indicadores de
desempenho. Essa composicdo permitiu comparar a visdo pratica de profissionais que atuam
diariamente em vendas com a perspectiva de uma empresa focada em metodologias e estratégias de
alta performance comercial.

A coleta de dados foi realizada por meio de entrevistas com roteiro semiestruturado,
elaboradas de forma especifica para cada perfil de participante: lideres, consultores e profissionais.
Com a finalidade de compreender as percepgdes alinhadas as responsabilidades, experiéncias e
perspectivas proprias de cada fun¢do dentro da area comercial. Para este estudo, foram elaborados trés
roteiros distintos, adequados as especificidades de cada perfil profissional entrevistado, assegurando
que as perguntas contemplassem adequadamente as responsabilidades, vivéncias e pontos de vista
caracteristicos de cada fung@o. Essa escolha metodologica esta alinhada a compreensdo de que
diferentes posi¢des dentro da estrutura comercial implicam experiéncias diversas sobre processos,
métricas de desempenho, lideranca e resultados. A abordagem adotada buscou, assim, garantir
profundidade e coeréncia a analise, contemplando tanto dimensdes operacionais quanto estratégicas
do trabalho comercial.
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O tratamento dos dados seguiu os principios da analise de conteudo, conforme Bardin

(1977), envolvendo as etapas de pré-andlise, exploragdo do material e interpretagdo. A partir da

leitura exaustiva das transcri¢des, procedeu-se a codificacdo e categorizacao dos relatos, agrupando-

os em unidades tematicas relacionadas ao problema de pesquisa. Tal processo proporcionou uma

compreensao sistematica das percepgdes dos entrevistados sobre indicadores de desempenho,

praticas de gestdo comercial, processos internos e desafios enfrentados pelas equipes de vendas. Essa

abordagem metodoldgica mostrou-se adequada para alcancar os objetivos do estudo, permitindo

nao apenas a descrigdo das praticas ¢ percepgdes dos participantes, mas também a interpretagdo das
relagdes entre lideranga, performance e uso de indicadores dentro da realidade comercial analisada.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Este capitulo apresenta os resultados obtidos através das entrevistas realizadas com os
participantes com perfis de consultor, lideres e profissionais da area de vendas das empresas destacadas,
bem como sua andlise interpretativa embasada em autores classicos de administracao e lideranca. Os
resultados serdo apresentados em cinco etapas, com a contextualizacdo da empresa, a definicao de
perfil dos respondentes, sua percepgao acerca dos fatores de lideranga e indicadores de performance
e, em seguida, a analise.

4.1 PERFIL DOS ENTREVISTADOS

O grupo de respondentes ¢ composto por profissionais com diferentes niveis de experiéncia e
responsabilidades de atuagdo no contexto da area de vendas, sendo capaz de proporcionar uma visao
abrangente sobre os topicos analisados de lideranca e gestao por indicadores de desempenho. Os
participantes foram selecionados, visando uma multiplicidade de perfis estratégicos e operacionais,
além de diferentes maturidades profissionais. A amostra foi composta por sete profissionais com
diferentes graus de maturidade (de 8 meses a 15 anos de experiéncia), permitindo uma analise
abrangente da area de vendas. Conforme o Quadro 1, o grupo divide-se entre o nivel estratégico
(Consultoria, CCO e Geréncia), focado na definicao de indicadores e lideranca de equipes, e o nivel
operacional (Assisténcia, SDR e Executivos), que representa a execucao direta e a linha de frente
comercial. Essa diversidade de papéis garante que o estudo contemple tanto a visdo de quem projeta
a estratégia quanto a de quem a executa, enriquecendo a discussao sobre a eficacia das praticas de
gestao.

4.2 LIDERANCA

Esta secdo analisa a percepcao dos entrevistados sobre estilos de lideranga, praticas de
impacto e desafios no setor comercial. Observou-se a predominancia da lideranca situacional, que
mescla tragos transformacionais e democraticos com foco em indicadores. Enquanto o Entrevistado C
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enfatiza uma conduta relacional e participativa, o Entrevistado B destaca um perfil analitico orientado
a dados e a meritocracia.

Tais relatos convergem para a Lideranga Situacional (Hersey e Blanchard, 1986), pela
adaptag@o ao nivel de maturidade da equipe, e para a Transformacional (Bass, 1985), que utiliza a
confianga e a visdo compartilhada para o desenvolvimento dos liderados. Adicionalmente, o estilo
democratico (Oliveira et al., 2018) manifesta-se no incentivo a autonomia e na constru¢ao conjunta
de indicadores, fortalecendo o senso de pertencimento.

Sob a perspectiva de especialista, o Entrevistado A defende a lideranca inspiradora como
ideal para vendas. Para ele, o gestor deve gerar conexao e atuar como exemplo, sendo capaz de alocar
talentos em etapas especificas do funil de vendas conforme as competéncias individuais. Em suma,
os dados apontam para um equilibrio entre orientacdo a resultados e¢ valorizagdo humana, onde a
colaboracao ¢ o eixo central da gestdo estratégica.

4.2.1 Praticas de Lideranca e seus Impactos na Equipe

As praticas de lideranga conectam a estratégia organizacional ao engajamento das equipes.
Os entrevistados convergem sobre as acdes de maior impacto: acompanhamento proximo, estimulo
a desafios e o uso de feedbacks e recompensas (monetarias ou de reconhecimento). Contudo, o
Entrevistado A ressalta que a efetividade dessas praticas depende da adaptacdo ao perfil do liderado.
Enquanto profissionais focados em resultados priorizam recompensas financeiras, perfis mais
relacionais valorizam o reconhecimento publico. Assim, o mapeamento de perfis (Quadro 2) torna-
se indispensavel para direcionar estratégias de gestdo que maximizem a satisfacdo e a performance

individual.

Quadro 2 - Praticas de lideranca importantes por entrevistado.

Identificacao do Entrevistado Cargo Praticas de Lideranca
Entrevistado A - Consultor Consultor de Treinamentos em Feedbacks
Vendas Conversas recorrentes
Momentos de qualidade
Entrevistado B - Lider CCO - Chief Commercial Officer Feedback
Avaliacdo de Desempenho
Entrevistado C - Lider Gerente Comercial Feedback
Reconhecimento

Recompensa Monetaria

Entrevistado D - Profissional Assistente Comercial Feedback
Treinamentos Técnicos
Recompensa Monetaria

Entrevistado E - Profissional Executiva de Vendas Base Feedbacks
Reconhecimento Publico
Recompensa Monetaria

Entrevistado F - Profissional Executivo de Vendas de Novos Feedbacks
Clientes Recompensa Monetaria
Entrevistado G - Profissional SDR - Sales Development Feedbacks
Representative Reconhecimento

Recompensa Monetaria

Fonte: Elaborado pela autora (2025).
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4.2.2 Desafios Enfrentados pelos Lideres Comerciais

Os desafios dos lideres comerciais no cenario atual residem na complexidade de conciliar
metas agressivas com a gestdo humanizada. As entrevistas revelam que, embora as expectativas
para os cargos sejam claras, o maior obstaculo ¢ sustentar a motivacdo da equipe sob pressdo,
sem comprometer a performance. Os gestores sdo undnimes: o desafio central ¢ compreender
a multiplicidade de perfis e alinhar as necessidades individuais aos objetivos estratégicos da alta
gestdo. Como intermediario, o lider atua no equilibrio entre a empatia e a cobranga por resultados
(Entrevistado C), buscando conciliar habilidades individuais as fun¢des adequadas para manter o
engajamento (Entrevistado B). Diante da heterogeneidade das equipes — com diferentes ritmos e
ambicoes — a Lideranca Situacional (Hersey e Blanchard, 1986) torna-se essencial, exigindo que o
gestor adapte seu grau de interacdo a cada liderado. Além da entrega de métricas, a lideranca foca na
sustentabilidade emocional da equipe, mitigando o desgaste gerado pela comparagdo constante de
indicadores. Nesse sentido, a participacao ativa dos vendedores na concepgao das metas aproxima a

estratégia da execucdo, gerando maior senso de responsabilidade e engajamento.

4.2.3 Indicadores e Performance

Esta secdo apresenta os dados obtidos a respeito dos indicadores e performance nas
operagdes comerciais, analisadas sob a percepgao dos entrevistados, com o objetivo de compreender
como a medicdo exerce apoio e direcionamento para o desempenho individual e coletivo da area.
Sao abordados os topicos de clareza dos indicadores, formato e frequéncia de acompanhamento, sua
concepg¢ao e também sua integracdo com os resultados.

No que tange a comunica¢do das metas e expectativas dos lideres sobre seus liderados,
ha consenso entre as respostas, demonstrando clareza neste processo e participacdo ativa na sua
propria discussdo de concepgdo e composicdo. Os entrevistados destacam a objetividade e também a
relevancia percebida na condug@o do processo inclusivo, com interagdo entre gestdo e operagdo: Os
indicadores sdo claros e objetivos, inclusive, hd espaco para o envolvimento da equipe nesta criagio dos
indicadores. Isso ¢ muito positivo, pois podemos compartilhar nosso ponto de vista e, se participamos
e avaliamos sua criagdo, nos sentimos mais responsaveis por eles. Além disso, percebemos que o
atingimento ou ndo destes, sdo a base das decisdes tomadas pela lideranga, garantindo transparéncia
no processo. (Entrevistado E - Profissional).

Além disso, destacam o quanto esta metrificacdo de dados e resultados possibilita a autogestao
e organizacao conforme salientado pelo Entrevistado G - Profissional: “Sim, sei exatamente quantas
ligagdes e oportunidades qualificadas preciso gerar mensalmente. Com isso, consigo me organizar
com as minhas demandas e, até avaliar meu proprio rendimento”.

A delimitagdo especifica de objetivos, garante direcionamento do profissional as expectativas
que sdo tidas sobre a sua posi¢do, porém, acrescem a mesma de responsabilidade e, consequentemente,
ampliam a pressao por resultados, conforme menciona o entrevistado F - Profissional: Sim, os KPIs sdo

claros e bem definidos — como volume de vendas, taxa de conversao e nimero de novos clientes. No
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contexto de clareza e direcionamento, posso dizer que sim, sdo muito uteis, porém, eles acrescentam
um nivel extra de tensdo e responsabilidade na func¢ao.

A percep¢ao dos entrevistados sobre os indicadores, mantém uma Otica majoritariamente
otimista, dada a sua relevancia para o direcionamento de atividades e também o sentimento de
corresponsabilidade pelos resultados do setor. Porém, esta mesma pratica, resulta em maior pressao
aos profissionais, que tendem a medir seu desempenho individual pelas metas numéricas. Chiavenato
(2022) destaca que metas claras favorecem o desempenho, desde que haja condi¢cdes adequadas para
o atingimento destas e, suporte por parte da lideranga, caso contrario, podem ter o efeito inverso,
resultando em fatores de estresse e desmotivagao.

Os lideres entrevistados declaram ser aderentes a metodologia, destacando o principal
beneficio da gestdo baseada em indicadores: a transparéncia com que as avaliagdes podem ser
conduzidas sob a utilizagdo de dados quantitativos para nortear discussodes, afastando o julgamento
subjetivo. Porém, ressaltam que esta objetividade ndo pode eliminar a analise de contexto para uma

conclusdo assertiva e abrangente.

4.2.4 Acompanhamento e Frequéncia de Monitoramento

E consenso entre os entrevistados o papel dos indicadores de resultado, porém a condugéo do
acompanhamento, inclusive no que tange a sua frequéncia e método de consulta, apresenta praticas
diferentes. Drucker (2007), acerca da efetividade da gestdo, expressa que a capacidade de transformar
dados em ac¢do torna-se possivel através do acompanhamento assiduo e sistematico dos dados.

Entre os profissionais de nivel operacional, nota-se que o monitoramento € predominantemente
diario nos cargos iniciais de assistente comercial ¢ SDR, como instrumento de autoavaliagdo de
rendimento da rotina, consultados em meios como CRM ou em planilhas eletronicas. Porém, ha
casos em que o acompanhamento segue um espaco de tempo maior, com frequéncia semanal ou
quinzenal, principalmente em perfis mais experientes. Em todos os entrevistados, percebe-se que seu
relato sobre este topico, demonstra o comprometimento individual com sua performance, em que ha
a preocupacao da sua atuagao estar suprindo as expectativas e necessidades expostas pela gestao.

Essa dinamica observada nos perfis de profissionais, corrobora com os argumentos de
Chiavenato (2022), em que o equilibrio entre o controle e desenvolvimento, inclusive na determinagao
da periodicidade do acompanhamento, deve ser embasado no nivel de autonomia e maturidade
presentes na equipe. Na perspectiva das liderangas avaliadas, esse acompanhamento mantém o foco
na constancia e padronizac¢ao dos dados, porém, com foco amplo a toda operagdo comercial, onde o
monitoramento denota um carater analitico, no que diz respeito a interpretacdo de desvios e a busca
por maior previsibilidade de resultados.

4.2.5 Indicadores, seu Nivel de Relevancia e Aplicabilidade

A visao acerca da relevancia dos indicadores na area comercial esta diretamente ligada aos
KPIs capazes de demonstrar geragao de receita, sob a otica dos entrevistados. A partir do discurso dos
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respondentes, pode-se perceber que existem indicadores mencionados com maior frequéncia e, com
maior atribuicdo de importancia para medic¢ao de resultados, conforme demonstra o Quadro 3:

Quadro 3 - Indicadores importantes por entrevistado.

Identifica¢do do Entrevistado Cargo Indicadores Destacados
Entrevistado A - Consultor Consultor de Treinamentos em | Faturamento
Vendas Quantidade de Novos
Clientes
Entrevistado B - Lider CCO - Chief Commercial Taxa de Conversao
Officer Churn
Faturamento
Entrevistado C - Lider Gerente Comercial Taxa de Conversao por Etapa do Funil
Incremento de Monthly Recurring
Revenue (MRR)
Faturamento
Entrevistado D - Profissional Assistente Comercial Taxa de Conversao
Faturamento

Volume de Clientes
Taxa de Recompra de Clientes

Entrevistado E - Profissional Executiva de Vendas Base Faturamento
Incremento de MRR
Churn
Entrevistado F - Profissional Executivo de Vendas de Novos | Taxa de Conversao
Clientes Faturamento

Quantidade de Novos Clientes

Entrevistado G - Profissional SDR - Sales Development Taxa de Conversdo
Representative Oportunidades Qualificadas

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

Além disso, na analise comparativa entre as respostas obtidas, ¢ possivel identificar que os
indicadores citados como importantes, estdo relacionados a estrutura funcional dos cargos e a forma
de medi¢ao das atividades desempenhadas pelos mesmos. Ademais, nota-se que quanto maior o nivel
hierarquico do entrevistado, mais objetivos ¢ generalistas sao os indicadores mencionados. Inclusive,
de acordo com o Entrevistado A - Consultor: Através da medigdo de faturamento e novos clientes,
qualquer gestor ou profissional de vendas pode medir os aspectos mais importantes do negdcio: se ha
crescimento estruturado na geragao de receita, bem como se esse crescimento esta sendo diversificado
em novos clientes. Estes sdo os indicadores essenciais e mais relevantes, mas para se ter uma visao
360° do negobcio, podem ser observados outros indicadores, como churn, taxa de conversao, entre
outros. Refletindo que, a visdo dos indicadores precisa manter-se 0 mais simples possivel, e alinhada
as diretrizes estratégicas da organizacdo, tanto para sua relevancia quanto para a propria facilidade de
acompanhamento.

4.2.6 Interpretacio de Indicadores Historicos e Preditivos

Os lideres entrevistados reconhecem o valor estratégico e a complementariedade dos
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indicadores histdricos e preditivos, e, de forma convergente, mencionam que o acompanhamento
dos resultados passados, principalmente de volume de vendas, faturamento e taxa de conversdo,
sdo ferramentas essenciais para compreender padrdes de resultado, eventuais sazonalidades, ciclos
de venda e padrdes de desempenho que podem ser esperados. Estes dados, inclusive servem como
balizadores para a concepcao das metas dos periodos futuros, dado o crescimento esperado.

J4 os indicadores preditivos, através das proje¢des futuras, sdo tidos como mais complexos,
dado que além de utilizar os indicadores historicos, ¢ necessaria uma ampla analise do contexto de
mercado para os periodos pretendidos, mas que estes, sdo extremamente essenciais para embasar
planejamentos e tomadas de decisdes a médio e longo prazo. O Entrevistado C - Lider, afirma: Os
indicadores preditivos sdo para projetar o futuro, em conjunto com o forecast, para obter o minimo de
previsibilidade sobre os proximos periodos. Como o resultado comercial impacta em todas as areas
da empresa, tanto na entrada de recursos financeiros como na demanda por recursos operacionais, o
planejamento estratégico como um todo do negocio ¢ realizado com base nesta perspectiva comercial
futura.

Projecdo que, conforme destacado pelos lideres, ndo € simples e nem precisa, mas ¢ necessaria
e pode ser conduzida com a maior proximidade a realidade. Neste contexto, Marr (2016) destaca que
a maturidade analitica das organizag¢des depende da capacidade de conectar os indicadores de passado
e futuro, a fin de transformar informagdes em estratégias capazes de gerar vantagem competitiva.

SINTEGRACAO ENTRE LIDERANCA E PERFORMANCE

A andlise das entrevistas revela que os participantes reconhecem e visualizam a lideranca
como o meio de conversdao entre estratégia e resultados, fazendo o papel de integracdo entre os
indicadores de desempenho, expectativas da alta administragdo ¢ motivagao das equipes, sendo o
principal responsavel por mobilizar todos os individuos na transformacdo de metas isoladas em um
propdsito comum. Os entrevistados destacam que a lideranca exerce influéncia direta sobre o nivel
de engajamento das equipes, principalmente através da comunicagdo, dire¢ao e reconhecimento dos
individuos.

O Entrevistado B - Lider, ainda ressalta uma perspectiva adicional, de que “o lider € o
proprio disseminador dos valores da empresa, que além de pregar estes valores, precisa ser exemplo
de conduta baseado nos principios tidos na organizag¢ao”.

A visao dos lideres e dos liderados analisados, demonstra alto grau de convergéncia e
alinhamento, a medida que os lideres acreditam que exercem influéncia e motivacao através da clareza,
da direcao e do suporte para que todos possam exercer seu trabalho e os liderados, reconhecem este
apoio e suporte, além de reconhecer como valido o espago para contribuicao e participagdo ativa nas
decisdes estratégicas: Apoio para me sentir a vontade em compartilhar minhas ideias e contribuir em
melhorias construtivas para meus esforcos. (Entrevistado D - Profissional) A lideranga ¢ um pilar
importante do setor, através da posicao e emocao dela, nos sentimos confiantes em realizar as nossas
atividades. Além de que, temos a imagem de um exemplo a ser seguido. (Entrevistado E - Profissional)

Estes depoimentos expressam o papel simbodlico e, até mesmo emocional do lider, que
conforme Goleman (1999), atua como “regulador de clima organizacional” capaz de influenciar o
grupo por meio de suas agdes, emogdes e principalmente, coeréncia com seu papel. E no contexto
comercial em que as metas e resultados sdo um fator em evidéncia, ainda de acordo com Goleman
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(2015) este apoio da lideranca passa inclusive por reconhecer sinais de sobrecarga e ajustar a
intensidade das cobrangas, com a dosagem para que o engajamento e sobretudo a confianga da equipe,
seja mantida e prevalecida. Em consonancia com as perspectivas coletadas, todos reconhecem que a
lideranga influencia o atingimento das metas, mesmo que de formas distintas, como um meio viavel
para sustentar resultados significativos, coordenando recursos, informagdes e pessoas.

A lideranca ¢ tida como instrumento de mediagao entre os indicadores e as pessoas, sendo o
papel responsavel por interpretar e analisar todo o contexto em que a equipe esta inserida, frente aos
indicadores numéricos obtidos, a fim de convergir os dados em agdes praticas que sejam capazes de
atingir os resultados esperados. Sobretudo, o lider deve ser capaz de compreender os nlimeros sem
perder de vista as pessoas que os produzem. Essa concepgao sintetiza a posi¢ao e o proprio desafio
dos entrevistados sobre a necessidade de equilibrio entre fatores humanos e baseados em dados.

Nas respostas obtidas, todos os entrevistados mencionam a relevancia da gestdo orientada
por dados, com beneficios claros de objetividade e transparéncia. Contudo, enfatizam também
a necessidade de interpretacdo do contexto e da posi¢do humana que o cargo de lideranga exige.
Neste contexto, Drucker (2007) aborda uma visdo relevante de que “o que pode ser medido pode ser
melhorado”, desde que essa medi¢do ndo substitua o discernimento humano. Goleman (1999) ainda
corrobora quando menciona que ¢ a propria inteligéncia emocional que ¢ capaz de fazer com que o
controle seja visto como cooperagdo e a cobranga vista como incentivo, equilibrando as obrigagdes
do cargo de liderangca com o atendimento as demandas emocionais dos proprios liderados.

Quanto a experiéncia com as areas comerciais atendidas em inimeras empresas o Entrevistado
A - Consultor afirma que: Através dos casos avaliados pela consultoria, podemos afirmar com
convicgao de que um lider inspirador, que gera engajamento € conexao com a equipe, pode fazer com
que os vendedores se esforcem mais para alcangar os objetivos estabelecidos. Dessa forma, a atuagdo
do lider vai além dos nimeros e metas, impactando diretamente na motivagao € no comprometimento
da equipe.

Esse ¢ um dos principais desafios enfrentados pelos gestores atuais, como menciona o
Entrevistado C - Lider “é extremamente desafiador manter esse equilibrio entre tratar os funcionarios
com empatia e pessoalidade, mas ainda assim, cobrar resultados”. Sob essa demanda, a analise acerca
do conceito de lideranga transformacional, proposta por Bass (1985), representa uma alternativa e
modelo de gestdo eficaz para administrar a pressdo por resultados, visto que combina a orientagdo
as metas com a inspiragdo, influéncia positiva e propdsito, atendendo as demandas de geracdo de
resultado, mas também a condu¢do humanizada da equipe.

6 SUGESTOES DE MELHORIAS

o Capacitagdo Estratégica: Realizar formagdes voltadas ao time de gestdo para consolidar a

lideranca situacional como modelo predominante na area comercial.

e Mapeamento de Perfil (Metodologia DISC): Implementar o modelo DISC para identificar

perfis dominantes, influentes, estaveis e conformes. Isso permite:

o Personalizar as praticas de gestdo e motivagdo para cada colaborador.
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o Promover o autoconhecimento do lider sobre seu proprio estilo de condugao.

o Melhorar a interagdo e a eficacia das abordagens individuais.
Sistematizacdo e Rituais: Formalizar a pratica do feedback, transformando o didlogo continuo
em rituais estruturados com periodicidade definida.
Feedback Individualizado: Utilizar os dados do mapeamento de perfil (DISC) para guiar con-
versas de desempenho mais assertivas, focadas em manter, aprimorar ou alterar comporta-
mentos ¢ elevar o engajamento.
Resolugao de Desafios: Adotar o ciclo OODA (Observar, Orientar, Decidir ¢ Agir) para lidar
com a complexidade do setor comercial.
Vantagem Competitiva: Aplicar a metodologia para garantir decisdes rapidas e planos de agao
logicos em ambientes incertos, permitindo uma evolugdo constante através da repeti¢dao do
ciclo.
Padronizacdo de Metas (Metodologia SMART): Profissionalizar a criagdo de metas garantin-

do que sejam Especificas, Mensuraveis, Atingiveis, Realistas e Temporais (SMART).

« Participacao Coletiva: Manter o envolvimento da equipe na concepgdo dos indicadores para aumen-

tar a clareza e o senso de responsabilidade.

e Ampliagao do Escopo de Medicao: Expandir os indicadores para além do resultado final (ven-

da), incluindo:

o Métricas de Atividade: Volume de esforcos realizados.

o Meétricas de Qualidade: Efetividade das acdes.

Neste contexto, sugere-se a adog¢ao de indicadores adicionalmente aos praticados hoje, con-

forme mencionados no Quadro 4:

Quadro 4 - Indicadores sugeridos.

Indicador Propésito

Fundamentac¢io

Medir o percentual de
oportunidades que evoluem para a
venda.

Taxa de Conversao

Marr (2016) define que indicadores de conversdo sdo
métricas preditivas, capazes de avaliar a eficacia dos
processos.

Ciclo de Vendas Mensurar o tempo médio que uma
oportunidade leva para percorrer
todas as etapas comerciais, até o

fechamento da venda.

Ciclos demasiadamente longos, podem reduzir a
eficiéncia e aumentar custos (Kotler e Keller, 2012).

Metrificar o volume de atividades
essenciais ao processo como
ligagdes, demonstragdes, propostas
(diario, semanal, mensal).

Atividades-Chave

Dixon e Adamson (2011) defendem o ideal de que
atividades-chaves estruturadas estdo interligadas a
performance em vendas, a medida que se avalia ritmo e
constancia.

Medir o montante de receitas
recorrentes incrementadas
mensalmente.

Receita Recorrente
Mensal

Para negdcios na area de tecnologia, a medi¢do da receita
recorrente mensal demonstra capacidade de crescimento
sustentavel (Ries, 2012)

Identificar o quanto o resultado
realizado se aproxima do previsto.

Forecast de Vendas

Previsibilidade ¢ fator imprescindivel para a atuagao
estratégica (Kaplan e Norton, 1997).

Fonte: Elaborado pela autora (2025).
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A aplicacdo dos indicadores, proporciona uma visao especifica sobre as agcdes executadas,
sua efetividade e o resultado gerado. A partir destes, ¢ possivel identificar os pontos fortes e fracos da
execucdo comercial, amparando o planejamento de vendas para a busca pela performance desejada.

Além disso, sugere-se a adogdo formal combinada de um funil de vendas, que representa
cada etapa do processo comercial, conforme Casas (2019), o processo de vendas compreende as
atividades de procura e qualificagdo dos clientes, abordagem inicial, apresentacdo, contorno de
objecdes, fechamento e pos-venda. Cada etapa, direciona a abordagem comercial a ser adotada e
delimita o processo pelo qual o comprador passa até a efetivacdo do negocio. Ha recomendagdes
e perfis com maior aderéncia a cada etapa do processo comercial, mas em suma, o autor reforca a
relevancia critica da etapa de fechamento: “Se o vendedor nao fechar vendas de forma competente,
ele ndo sera um bom vendedor, mesmo que tenha sido bem sucedido nas etapas anteriores”.

Diante deste cenario, ¢ valido que se analise o resultado do fechamento e a contribuicao de
cada membro da equipe para este, visto que ¢ esta etapa que gerara receita e crescimento ao negocio,
mas, a correta aplicacdo do funil de vendas e a andlise da taxa de conversdo entre cada uma das suas
etapas, oferece visibilidade exata sobre onde se concentram os gargalos da operagao.

Ao identificar os desafios com especificidade, o funil possibilita intervencdes direcionadas
a etapa de maior perda de oportunidades, além de realocagio de esforgos ¢ a busca por competéncias
especificas necessarias a conducao de cada uma das fases. Portanto, o funil de vendas atua como uma
metodologia de acompanhamento de resultado, e, principalmente de efetividade em cada processo de
venda, como um instrumento estratégico para a evolugao da performance comercial.

CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo analisou a influéncia das praticas de lideranga e da gestdo por indicadores na
performance comercial, confrontando as perspectivas de consultores, lideres e operacionais. Os
resultados revelam que lideranga e indicadores sdo pilares interdependentes: o sucesso da area
comercial exige o equilibrio entre a gestdo humanizada (foco em pessoas) e a gestdo orientada a
resultados (foco em métricas).

Quanto aos indicadores, observou-se que, embora as organizagdes reconhecam sua
importancia, a estruturacao ainda ¢ intuitiva. Existe um desalinhamento de foco: consultores priorizam
KPIs estruturantes, lideres focam em metas globais ¢ a linha de frente em métricas cotidianas.
Identificou-se uma lacuna critica na formalizacdo dos processos, especialmente no que tange a
periodicidade de conferéncia e acessibilidade dos dados.

No ambito da lideranga, predomina a abordagem situacional com tragos transformacionais.
A proximidade emocional do lider ¢ vista como essencial para traduzir expectativas estratégicas em
acdes praticas. O desafio central reside em utilizar os indicadores como guias de rota e suporte,
evitando que sejam percebidos apenas como instrumentos de pressio, o que demanda sensibilidade
no ajuste entre cobranga e acolhimento.
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ONDE O MAR ENCONTRA A UNIVERSIDADE: CAMINHOS PARA A FORMACAO
PROFISSIONAL EM SANTA CATARINA

Regis Alfredo Weber'!

Elisandra de Brito Farias®

RESUMO

O estudo examina como a interacdo entre formagao profissional, estrutura produtiva e configuracao territorial condiciona a
capacidade de adaptagdo do setor maritimo as exigéncias tecnoldgicas contemporaneas. Pesquisas internacionais indicam
que processos de descarbonizagdo, digitalizacdo e integragdo energética elevam a complexidade das competéncias
demandadas, enquanto o Brasil ainda apresenta oferta formativa limitada e articulagdo insuficiente entre instituigdes de
ensino superior, induastrias e centros tecnoldgicos. Os resultados apontam que a adaptagdo tecnologica depende de um
mecanismo de coordenagdo territorial, no qual a proximidade entre agentes educacionais e produtivos reduz fricgdes,
intensifica interagdes e sustenta ciclos de aprendizagem aplicada. Santa Catarina ¢ analisada como caso empirico que
permite observar esse mecanismo, dada a coexisténcia de portos, indUstrias, centros tecnoldgicos e instituicdes de
ensino superior. Embora a integragdo entre esses atores seja parcial, o Estado apresenta condi¢des estruturais capazes de
sustentar percursos formativos alinhados as exigéncias tecnologicas e operacionais do setor, evidenciando que a formagao
profissional constitui elemento central na adaptag@o tecnologica e que arranjos institucionais territorializados ampliam a
capacidade de transformar demandas tecnoldgicas em competéncias aplicadas.

Palavras-chave: Formagdo profissional. Adaptagao tecnologica. Territorio. Sistemas de aprendizagem. Setor maritimo.

Abstract

This study examines how the interaction between professional training, productive structures, and territorial configuration
shapes the maritime sector’s ability to adapt to contemporary technological demands. International research indicates that
decarbonization, digitalization, and energy integration increase the complexity of required skills, while Brazil still faces
limited training provision and insufficient coordination among higher education institutions, industries, and technology
centers. The findings suggest that technological adaptation depends on a territorial coordination mechanism in which
proximity between educational and productive actors reduces friction, intensifies interactions, and sustains cycles of
applied learning. Santa Catarina is analyzed as an empirical case that enables observation of this mechanism due to
the coexistence of ports, industries, technology centers, and higher education institutions. Although integration among
these actors remains partial, the state has the structural capacity to support training pathways aligned with the sector’s
technological and operational demands. The results demonstrate that vocational training is a central component of
technological adaptation and that territorialized institutional arrangements enhance the capacity to translate technological
requirements into applied skills.

Keywords: Vocational training. Technological adaptation. Territory. Learning systems. Maritime sector.

1 INTRODUCAO

Mudangas associadas a descarbonizagdo, digitalizacdo e integragdo energética tém alterado
de maneira acelerada as demandas profissionais no segmento industrial maritimo (DNV, 2025;
Lloyd’s Register, 2015). Essas transformag¢des deslocam habilidades antes periféricas para o nucleo
das operacdes, tornando insuficientes os perfis formativos convencionais. Como resultado, observa-
se um aumento na demanda por competéncias técnicas especializadas, o que reposiciona a formagao
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profissional, especialmente no nivel superior, como elemento central da adaptacao tecnologica.

Apesar desse processo de reconfiguragdo, a literatura sobre desenvolvimento maritimo
permanece predominantemente orientada por perspectivas que enfatizam infraestrutura, regulacio e
desempenho industrial (Stopford, 2010; UNCTAD, 2024). Em contraste, abordagens fundamentadas
na aprendizagem indicam que a adaptagao tecnoldgica depende da capacidade de produzir, mobilizar
e aplicar conhecimento em contextos produtivos especificos (Billett, 2011). Essa divergéncia revela
uma lacuna analitica: a formagao profissional tende a ser tratada como variavel secundaria, embora
seja condi¢do necessaria para a incorporagdo de tecnologias emergentes. No Brasil, essa lacuna
assume carater estrutural, evidenciado pela oferta limitada de cursos especializados, pela auséncia
de curriculos voltados ao setor maritimo e pela baixa integracdo entre universidades, industrias e
institui¢cdes de formacgao profissional (Governo do Estado de Santa Catarina, 2024; IBGE, 2021).
Diante desse cenario, o presente artigo examina como a relacao entre formagao profissional, estrutura
produtiva e territorio influencia a capacidade de adaptacdo do setor maritimo as transformacoes
tecnologicas contemporaneas.

Este artigo argumenta que a adaptagdo tecnoldgica do setor maritimo estd condicionada
a um mecanismo de coordenacdo territorial. Nesse mecanismo, a proximidade entre instituigdes
educacionais, agentes produtivos e infraestrutura operacional reduz fric¢des, intensifica interagdes e
transforma demandas tecnologicas em competéncias aplicadveis. Ao identificar esse processo a partir
do caso de Santa Catarina, a pesquisa oferece uma explicagdo original para a adaptacdo tecnoldgica,
ainda pouco explorada na literatura brasileira sobre desenvolvimento maritimo.

A literatura sobre sistemas regionais de inovagdo argumenta que a proximidade entre agentes
econdmicos, institui¢des educacionais e infraestrutura produtiva favorece processos de aprendizagem,
inovacao ¢ difusdo de conhecimento (Asheim; Coenen, 2005; Boschma, 2005). Neste estudo, essa
proposigao ¢ operacionalizada como um mecanismo de coordenacao territorial no qual a proximidade
reduz fric¢des institucionais, intensifica interagdes e possibilita processos continuos de aprendizagem
aplicada. Esses processos convertem se em competéncias técnicas alinhadas as demandas emergentes,
ampliando a capacidade de adaptagdo tecnoldgica.

Santa Catarina constitui um cenario empirico adequado para observar esse mecanismo.
O estado combina eclevada densidade industrial, infraestrutura logistica integrada e um sistema
educacional distribuido territorialmente (FIESC, 2025; Governo do Estado de Santa Catarina, 2024). A
proximidade entre portos, industria ndutica, centros tecnoldgicos, atividades pesqueiras e instituicdes
de ensino superior reduz custos de coordenacgdo e aumenta a frequéncia das interagdes entre formacao
e pratica produtiva. Esse ambiente favorece a construcao de trajetorias formativas compativeis com
as transformagdes tecnologicas em curso.

Sustenta-se que o principal obstaculo ao avango do setor maritimo brasileiro ndo reside
apenas em limitagdes de infraestrutura ou capital, mas na auséncia de sistemas educacionais capazes
de preparar profissionais alinhados as novas demandas tecnologicas e ambientais. A articulagao entre
universidade, estrutura produtiva e territdrio reduz fricgdes, acelera ciclos de aprendizagem e amplia
a capacidade de adaptagdo tecnologica.

O estudo demonstra que a relagdo entre formagdo profissional, configuracao produtiva e
territorio elucida a adaptagado tecnoldgica no setor maritimo por meio desse mecanismo de coordenagao
territorial, oferecendo uma interpretagao ainda pouco explorada na literatura nacional. Ao evidenciar
esse processo a partir do caso de Santa Catarina, a pesquisa identifica as condi¢des sob as quais
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arranjos territoriais podem sustentar trajetorias formativas compativeis com demandas emergentes.

A organizagdo do texto € a seguinte: a proxima se¢do analisa as mudangas nas exigéncias de
empregabilidade no setor maritimo global; em seguida, examina-se Santa Catarina como ambiente de
aprendizagem aplicada; posteriormente, discute-se o déficit nacional de formagao profissional e suas
implicacdes estruturais; na sequéncia, apresenta-se a explicacdo do mecanismo com base no contexto
regional e no papel das instituigdes de ensino; por fim, sdo expostas as implicagcdes analiticas da
pesquisa.

2 NOVAS DEMANDAS DE EMPREGABILIDADE NO SETOR MARITIMO GLOBAL

As mudangas associadas a transicdo energética, a digitalizacdo e a reconfiguracao do ciclo de
vida das embarcagdes modificam a configuragao ocupacional do setor maritimo e reavaliam os critérios
de empregabilidade (OECD, 2025; UNCTAD, 2024). Esses processos deslocam competéncias antes
marginais para o centro das atividades, ampliando a demanda por formagao técnica especializada e
reduzindo a adequacgao de perfis convencionais. A alteracdo nao ¢ incremental, mas representa uma
reestruturacao das competéncias que sustentam a atividade maritima.

A transi¢do energética impoe requisitos técnicos que ultrapassam a engenharia tradicional.
Tecnologias de baixa emissdao exigem integracao de sistemas, dominio de protocolos de seguranga
¢ capacidade de operar ¢ manter equipamentos complexos (Kurt, 2023; Mathew, 2021). Esse
deslocamento intensifica a dependéncia de competéncias aplicadas e evidencia limitagdes de sistemas
formativos que nao acompanham a velocidade da inovagdo. A Organizacdo Maritima Internacional
indica que a descarbonizac¢ao tem gerado ocupagdes ainda ndo incorporadas aos sistemas educacionais
de paises em desenvolvimento, ampliando o risco de escassez de profissionais qualificados (IMO,
2021).

A digitalizacdo aprofunda esse descompasso ao reorganizar a logica operacional do
setor. Sistemas embarcados automatizados, sensores inteligentes e analise de dados em tempo real
consolidam um paradigma baseado em infraestruturas ciberfisicas integradas (Zhang et al., 2024).
A operacdo eficiente desses sistemas requer competéncias em monitoramento remoto, integracio de
dados e tomada de decisdo assistida por algoritmos (OECD, 2025). A lacuna nio decorre apenas da
auséncia de cursos, mas da dificuldade de converter conhecimento técnico em competéncias aplicadas
em ambientes produtivos. Esse processo amplia a dependéncia de mecanismos capazes de converter
exigéncias tecnologicas em competéncias aplicadas.

As transformagoes associadas ao ciclo de vida das embarcagdes refor¢am essa dinamica.
Praticas de retrofit sustentavel e descomissionamento ambientalmente responsavel exigem dominio
de normas internacionais e procedimentos técnicos especificos (Ribeiro; Ocampo; Pereira, 2017).
Evidéncias empiricas mostram que contextos com baixa formagao profissional enfrentam dificuldades
na adogao desses padrdes, elevando riscos operacionais e ambientais (Demaria, 2010; Kutub et al.,
2017). Em contraste, sistemas formativos articulados a centros especializados demonstram maior
capacidade de internalizar essas exigéncias. Esse movimento amplia a dependéncia de mecanismos
capazes de transformar demandas regulatérias e técnicas em competéncias aplicadas em contextos
produtivos.

A ampliacdo das fontes renovaveis no contexto maritimo introduz um nivel adicional de
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complexidade. A instalacdo e manutencdo de infraestruturas offshore dependem da articulagao entre
diferentes areas da engenharia e tecnologias digitais, exigindo competéncias interdisciplinares e
formacao continua (Erasmus & MATES, 2020; FLORES Project, 2023). Pesquisas internacionais
sobre inovagao portudria, incluindo estudos da Fundacion Valenciaport, mostram que a capacidade
de integrar empresas, instituigdes e tecnologias em sistemas colaborativos é decisiva para enfrentar
a escassez de profissionais qualificados, indicando que a limitacdo ndo ¢ tecnologica, mas formativa
(FVP, 2018).

A incorporacao de robotica subaquatica e sistemas de inspe¢ao remota transforma praticas
de manuten¢do e monitoramento. Veiculos operados remotamente e sistemas autdbnomos exigem
capacidade de manejar interfaces complexas, interpretar dados em multiplos niveis e assegurar
comunicag¢ao confidvel em ambientes criticos (Blasiak et al., 2018; Kang; Park; Lee, 2024; Wei et al.,
2021). Essas exigéncias consolidam a centralidade de competéncias digitais avancadas e reforcam a
necessidade de articulag@o entre formagao técnica e aplicacao pratica. Esses movimentos ampliam a
dependéncia de mecanismos capazes de converter exigéncias tecnologicas em competéncias aplicadas.

Em conjunto, essas transformacdes indicam que a empregabilidade no setor maritimo
depende da capacidade de adquirir e mobilizar competéncias técnicas, digitais e interdisciplinares
em contextos produtivos especificos (OECD, 2025; UNCTAD, 2024). A velocidade com que essas
demandas emergem contrasta com a rigidez dos sistemas educacionais, sobretudo em paises onde
a formacdo profissional permanece fragmentada. No Brasil, esse desalinhamento assume carater
estrutural, restringindo a inser¢do qualificada e limitando a adaptagdo tecnologica do setor (DSG,
2023; SINAVAL, 2022).

Esse descompasso nao decorre apenas da insuficiéncia de oferta educacional, mas da
auséncia de mecanismos capazes de articular formagao profissional, estrutura produtiva e territdrio.
A adaptacao tecnologica depende da conversdo de exigéncias globais em trajetorias formativas
localizadas, processo condicionado pela proximidade entre instituicdes educacionais, setores
produtivos e infraestruturas operacionais. Essa relagdo orienta a segdo seguinte, que examina como
configuragdes territoriais especificas podem viabilizar essa articulagao.

3 METODOLOGIA

A pesquisa adota um delineamento qualitativo de natureza exploratoria, voltado a
identificagdo de mecanismos que relacionam formacao profissional, estrutura produtiva e territorio
na adaptacdo tecnologica do setor maritimo. A estratégia analitica integra andlise documental e
interpretacdo institucional, enfatizando a identificagdo de padrdes recorrentes na articulagdo entre
demandas tecnoldgicas e competéncias.

O conjunto empirico foi composto por quatro categorias de fontes: (i) relatorios técnicos
de organizagdes internacionais, como OECD, UNCTAD e IMO; (ii) documentos governamentais e
institucionais de esferas nacionais e subnacionais; (iii) bases estatisticas oficiais, como as do IBGE;
e (iv) literatura académica sobre sistemas regionais de inova¢do, aprendizagem contextualizada e
transformacao tecnoldgica no setor maritimo. A sele¢do das fontes seguiu trés critérios: pertinéncia
tematica direta, atualidade (publicagdes a partir de 2010, com énfase em materiais posteriores a 2020)
e aderéncia a analise de competéncias e adaptacdo tecnoldgica.
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A coleta foi guiada por descritores combinados em portugués e inglés, incluindo formagdo
profissional maritima, maritime workforce, skills, digitalization, decarbonization, regional innovation
systems e work-based learning. Foram incluidos documentos que estabelecem relacdes explicitas
entre transformacao tecnoldgica e exigéncias formativas, e excluidas fontes sem conexado direta com
competéncias profissionais ou de carater exclusivamente descritivo.

A investiga¢do adotou uma abordagem de triangulacao, articulando evidéncias provenientes
de diferentes tipos de fonte para identificar convergéncias empiricas. O processo analitico foi
estruturado em trés etapas: (i) identificagdo das mudangas tecnoldgicas que impactam a estrutura
ocupacional; (ii) mapeamento das competéncias associadas a essas mudancas; e (iii) analise das
condi¢des institucionais e territoriais que condicionam a conversao dessas demandas em trajetorias
formativas. Esse encadeamento permite observar como demandas globais sdo mediadas por arranjos
locais, configurando mecanismos de coordenagao.

Santa Catarina foi selecionada como caso analitico em razao de sua configuracao territorial
¢ produtiva. O estado combina elevada densidade industrial, infraestrutura logistica desenvolvida
e presenca distribuida de instituigdes de ensino e centros tecnoldgicos, o que possibilita observar
condi¢cdes nas quais a proximidade entre atores reduz fricgdes, intensifica interagdes e favorece
processos de aprendizagem aplicada. A escolha do caso segue uma ldgica tedrica, e ndo representativa:
0 objetivo ¢ examinar a plausibilidade do mecanismo em um contexto no qual suas condi¢cdes de
operacao estdo presentes.

A andlise empirica concentrou-se em variaveis estruturais que influenciam a formagao
profissional, incluindo densidade produtiva, diversidade setorial, distribuigdo territorial de instituicdes
de ensino e disponibilidade de infraestrutura tecnoldgica. Curriculos ou programas especificos nao
foram examinados. O foco recai sobre as condi¢des que viabilizam a articulagdo entre formagao ¢
produgdo, e ndo sobre arranjos educacionais isolados.

Essa delimitagdo permite tratar a formacao profissional como fenémeno relacional,
dependente da interagdo entre territorio, estrutura produtiva e institui¢des. A abordagem ndo busca
mensurar resultados educacionais, mas identificar mecanismos que explicam a capacidade de
adaptacao tecnoldgica em contextos regionais especificos.

A pesquisa também utilizou ferramentas digitais baseadas em inteligéncia artificial,
empregadas no apoio técnico em tarefas de organizagdo textual, revisdo linguistica, padronizagao
de formatagdo e verificacdo de consisténcia terminologica. Esses recursos atuaram como suporte
complementar, sem interferir na formula¢do dos argumentos, na interpretagdao das evidéncias ou na
construgdo analitica, que permanecem integralmente fundamentados nos referenciais teoricos e nos
dados examinados.

4 SANTA CATARINA COMO PLATAFORMA EDUCACIONAL APLICADA

A capacidade de adaptacdo tecnologica no setor maritimo varia entre regides conforme a
forma como estruturas produtivas, instituigdes educacionais e dindmicas territoriais sdo organizadas
(OECD, 2025; UNCTAD, 2024). Santa Catarina constitui um caso empirico significativo porque
apresenta elevada proximidade funcional entre esses elementos, permitindo observar como essa
articulagdo opera como mecanismo de coordenagao.
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A convivéncia de portos, indistria nautica, cadeias industriais diversificadas e infraestrutura
tecnologica estabelece um ambiente no qual atividades produtivas e processos formativos se
interpenetram. Essa configuragdo reduz custos de interacdo entre os agentes e aumenta a frequéncia
de intercambios entre instituigdes de ensino, empresas e centros tecnologicos. O resultado ¢ a
intensificagdo de processos de aprendizagem situada, nos quais a aquisi¢do de conhecimento ocorre
em contextos operacionais reais (Billett, 2011; Lave; Wenger, 1991).

Esse arranjo territorial cria condig¢des favoraveis para a articulagao entre formagao profissional
¢ atividade produtiva. A proximidade entre atores reduz barreiras de interagao ¢ amplia oportunidades
de aprendizagem em contextos operacionais. Como resultado, observa-se maior alinhamento entre
processos formativos ¢ demandas emergentes do setor maritimo. Essas caracteristicas sugerem a
presenca de dinamicas que podem favorecer a adaptacdo tecnologica em contextos territorialmente
integrados.

A estrutura produtiva catarinense refor¢a esse processo ao gerar demandas heterogéneas
que exigem respostas formativas diversificadas. A articulagdo entre constru¢do e manutencio
naval, operacdes portudrias, logistica, pesca industrial e atividades tecnoldgicas amplia o espectro
de situagdes de aprendizagem. Essa diversidade favorece trajetdrias formativas interdisciplinares e
estimula o desenvolvimento de competéncias transferiveis entre segmentos produtivos (FIESC, 2025;
SENAI Santa Catarina, 2026a). Esse padrao amplia a intensidade das interagdes entre formagao e
producdo, reforcando o funcionamento do mecanismo de coordenacao.

A configuragdo institucional do sistema educacional intensifica a operacionalizacdo desse
mecanismo. A distribuicao territorial de institutos federais, unidades do SENAI e universidades
amplia o acesso a formagao técnica e superior ¢ facilita sua inser¢ao em contextos produtivos locais
(ACAFE, 2026, IFSC, 2026). A interagdo com o setor produtivo ocorre por meio de pesquisa aplicada,
estagios e atividades extensionistas, reduzindo a distancia entre formag¢do formal e pratica profissional.
Esses dispositivos funcionam como mecanismos de conversao de aprendizagem em competéncias em
contextos produtivos.

Evidéncias empiricas recentes corroboram essa capacidade formativa distribuida. Dados
institucionais do SENAI de Santa Catarina indicam que, apenas no primeiro semestre de 2026,
o sistema registrou 78.913 matriculas distribuidas em 71 cursos, abrangendo diferentes niveis de
formacgao, como aprendizagem industrial, cursos técnicos, graduacgdo, pds-graduacdo e qualificacao
profissional. Observa-se elevada concentragdo em areas diretamente associadas a transformagao
tecnoldgica contemporanea, como desenvolvimento de sistemas, eletronica e automagao, sistemas
de energia e manufatura. Essa combinagao entre escala e diversidade formativa evidencia nao apenas
a amplitude do sistema, mas sua capacidade de responder de forma continua a demandas produtivas
heterogéneas. Sob a perspectiva analitica adotada neste estudo, esses dados ndo representam apenas
volume educacional, mas indicam a presenca de uma infraestrutura institucional densa, capaz de
sustentar o mecanismo de coordenagao territorial ao ampliar a frequéncia e a qualidade das interagdes
entre formagio e estrutura produtiva. E precisamente a presenca dessa densidade institucional que
diferencia contextos nos quais esse mecanismo se consolida daqueles em que permanece fragmentado
(SENALI Santa Catarina, 2026b).

Esse padrdo de articulagdo contrasta com contextos nos quais a formagdo profissional
permanece dissociada da estrutura produtiva. Em regides marcadas por especializacdo produtiva
restrita ou baixa integragdo institucional, a formagdo tende a reproduzir trajetorias ocupacionais

Revista Caminhos, On-line, “Gestdo”, Rio do Sul, a.17 (n. 65), p. 41-55, jan./mar. 2026



47
limitadas. No caso catarinense, a diversificagdo produtiva amplia a capacidade de recombinacao
de conhecimentos e reduz a dependéncia de ciclos setoriais, favorecendo a adaptacdo tecnoldgica
continua (DSG, 2023; SINAVAL, 2022).

As evidéncias apresentadas indicam que a capacidade formativa do estado ndo decorre de
atributos isolados, mas da interagdo entre territorio, estrutura produtiva e institui¢des educacionais. A
articulagdo entre esses elementos cria condi¢des favordveis para a adaptacao tecnoldgica e distingue
Santa Catarina de grande parte do contexto brasileiro. Compreender essa diferenca exige examinar,
em seguida, as limitagdes estruturais que caracterizam a formagdo profissional voltada ao setor
maritimo em escala nacional.

5 0 DEFICIT NACIONAL DE FORMACAO MARITIMA E SUAS IMPLICACOES ESTRU-
TURAIS

Nao obstante a extensdo do litoral brasileiro e a diversidade de atividades vinculadas a0 meio
marinho, persistem restri¢des estruturais que dificultam a consolidagdo de um sistema de formagao
capaz de acompanhar as mudancgas tecnologicas e ambientais do setor (OECD, 2025; UNCTAD,
2024). Essas restricdes ndo decorrem apenas da disponibilidade de infraestrutura ou da presenga
de institui¢des educacionais. Elas também refletem dificuldades persistentes de integra¢do entre
processos formativos, demandas produtivas e contextos territoriais.

A dindmica recente da industria naval exemplifica esse descompasso. Dos quarenta ¢ oito
estaleiros mapeados no pais, apenas trinta e trés estdo em operagdo, enquanto quinze permanecem
inativos ou subutilizados (SINAVAL, 2022). A intermiténcia produtiva reduz a previsibilidade
da demanda por trabalho qualificado ¢ dificulta a construgdo de trajetérias formativas continuas.
Sem estabilidade minima, instituicdes de ensino enfrentam limitagdes para planejar curriculos de
longo prazo e incorporar competéncias emergentes, comprometendo a acumulagdo progressiva de
competéncias técnicas (Weber, 2025).

Esse padrio ¢ reforcado pela dependéncia historica de cadeias produtivas especificas,
sobretudo aquelas vinculadas a industria do petrdleo. A centralidade da Petrobras na organizagao da
demanda por constru¢do e manuteng@o naval produz ciclos de expansdo e retracdo que condicionam
tanto a produgdo quanto a formacao profissional (IBP, 2023). A auséncia de instrumentos eficazes
de coordenagdo entre politica industrial, planejamento educacional e dinamica territorial restringe
a capacidade de converter essas demandas em trajetorias formativas estaveis (Kiihne Foundation
& UCL, 2024). Paralelamente, a competi¢ao internacional, especialmente com estaleiros asiaticos,
reduz incentivos a especializagdo doméstica e aprofunda a instabilidade do setor (OECD, 2025;
UNCTAD, 2024).

A fragilidade do sistema formativo também se manifesta na auséncia de mecanismos
institucionais de integragdo. A inexisténcia de bases de dados consolidadas sobre frota, infraestrutura
portudria e capacidade produtiva dificulta a antecipagdo de demandas e a coordenagdo entre atores
publicos e privados (ANTAQ, 2025). Nesse contexto, a formagdo profissional tende a assumir
carater reativo, respondendo a necessidades pontuais em vez de estruturar processos continuos de
aprendizagem aplicada (Billett, 2011). Esse padrao reduz a intensidade das intera¢des entre formacao
e producao, limitando a conversdo de conhecimento em competéncias.
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Mesmo em segmentos emergentes, nos quais o pais apresenta potencial expressivo, observa-
se baixa conversdo de oportunidades em competéncias. O descomissionamento de ativos maritimos
e a reciclagem industrial deverdo mobilizar um volume significativo de embarcagdes e plataformas
na proxima década (IBP, 2023; Kiihne Foundation & UCL, 2024). A auséncia de planejamento
integrado impede que essas atividades se consolidem como vetores de formagao técnica e inovagao,
diferentemente do observado em economias que operam com estratégias coordenadas de longo prazo
(OECD, 2025).

O resultado ¢ um sistema formativo marcado por descontinuidade, baixa previsibilidade ¢
limitada articulagdo institucional. A oscilagdo das encomendas e a fragmentagado entre ensino técnico,
educagdo superior e pratica produtiva restringem a incorporacdo de competéncias associadas a
transi¢ao energética, a digitalizagao e a eficiéncia operacional (UNCTAD, 2024). A reduzida interagdo
entre instituicdes de ensino, setor produtivo e ambientes de inovacao aprofunda esse descompasso,
dificultando a atualizacdo curricular e a formacao de perfis profissionais alinhados as exigéncias
contemporaneas (FIESC, 2025).

Esse conjunto de evidéncias indica que o déficit nacional de formacdo maritima ndo pode
ser explicado apenas pela escassez de recursos ou pela oferta limitada de cursos especializados. O
problema manifesta-se na dificuldade de transformar necessidades produtivas em trajetdrias formativas
estaveis e continuamente atualizadas, o que reduz a capacidade de preparagdo de profissionais para as
transformacdes tecnologicas do setor.

A identificag@o dessa falha estrutural desloca o foco analitico da escassez de recursos para
a qualidade da integragdo institucional. A se¢do seguinte examina como, em contextos especificos, a
recomposicao dessas conexodes permite ativar o mecanismo de coordenagao e ampliar a capacidade
adaptativa do sistema formativo.

6 IMPLICACOES REGIONAIS: SANTA CATARINA COMO RESPOSTA ESTRUTURAL
AO DEFICIT NACIONAL

A avaliagdo do déficit nacional em educag¢do maritima revela que a fragilidade do sistema
brasileiro ndo decorre do niimero de institui¢des de ensino, mas de uma estrutura marcada por
instabilidade produtiva, baixa diversificagao setorial e coordenagao institucional limitada (SINAVAL,
2022; Weber, 2025). Iniciativas formuladas exclusivamente em nivel nacional tendem a reproduzir
esses obstaculos, pois operam sobre uma base produtiva descontinua e fragmentada (IBP, 2023).
Nesse cenario, a analise de configuragdes regionais permite identificar condigdes sob as quais a
capacidade formativa pode ser recomposta, sendo o caso de Santa Catarina particularmente relevante
por evidenciar a operagdo de um mecanismo de coordenacdo territorial (FIESC, 2025).

A organizagdo produtiva e a configuracao territorial do estado alteram os termos do problema
ao reduzir a volatilidade da demanda por mao de obra qualificada. A presenga de diversos segmentos,
como portos, setores industriais diversificados, atividades pesqueiras e ecossistemas de inovagao,
dissocia a formagdo profissional de ciclos setoriais isolados e estabelece uma base econdOmica
mais estavel (OECD, 2025; UNCTAD, 2024). Em contraste com o padrdao nacional, marcado pela
dependéncia de ciclos produtivos especificos, a diversificagdo constitui o primeiro componente
do mecanismo, pois permite a continuidade de trajetorias formativas e a incorporacdo gradual de
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competéncias. Essa condi¢do reduz a descontinuidade estrutural observada no plano nacional ao
estabilizar a demanda por formagao.

A proximidade geografica entre instituicdes educacionais, empresas e estruturas produtivas
reduz parte das dificuldades de integracdo observadas no contexto nacional ao intensificar a interagdo
entre atores e diminuir fricgdes associadas a circulagdo de conhecimento (Asheim; Coenen, 2005;
Boschma, 2005). Essa intensificagdo ndo apenas aumenta a frequéncia de contato, mas consolida
canais de cooperacdao, permitindo que demandas produtivas sejam continuamente traduzidas em
conteudos formativos. A interagdo recorrente sustenta processos de aprendizagem aplicada, nos quais
a formagao profissional ocorre em contextos produtivos reais, conforme argumenta a literatura sobre
aprendizagem situada (Billett, 2011; Lave; Wenger, 1991). Esse processo aumenta a capacidade de
conversao de demandas produtivas em competéncias aplicadas.

A articulacdo entre ensino superior e estrutura produtiva reforga esse processo ao atuar
como mediadora do mecanismo de coordenacao. A distribuicao territorial das institui¢des e sua
inser¢do em redes produtivas regionais permitem que o ensino superior deixe de responder de forma
reativa e passe a incorporar, de maneira continua, exigéncias tecnoldgicas emergentes (IFSC, 2026;
SENALI Santa Catarina, 2026a). Iniciativas como cooperacao universidade—industria, formac¢ao dual e
pesquisa aplicada estruturam ambientes nos quais aprendizagem e producdo ocorrem simultaneamente
(FIESC, 2025; FLORES Project, 2023). Essa mediagao reduz o intervalo entre mudanga tecnologica e
atualizagdo formativa, indicando que as institui¢des de ensino superior desempenham papel relevante
na capacidade adaptativa observada no contexto catarinense.

Além de estabilizar a demanda por formagdo, a menor dependéncia de um tUnico eixo
produtivo amplia a capacidade de recombinagdo de competéncias. Ao ndo se organizar em torno
da cadeia do petroleo, o estado reduz sua exposicao a ciclos de commodities e cria condigdes para
incorporar, de forma transversal, competéncias associadas a transicdo energética, digitalizacdo
e eficiéncia logistica (OECD, 2025; UNCTAD, 2024). Essa condicao viabiliza a transi¢ao de um
modelo formativo baseado em setores para um modelo orientado por competéncias, mais compativel
com ambientes tecnologicos dindmicos.

Nesse contexto, instrumentos institucionais que conectam educagdo superior, formacao
técnica e setor produtivo, como estagios, laboratorios compartilhados, incubadoras e programas de
extensdo, funcionam como dispositivos de conversdo de aprendizagem em competéncias (Billett,
2011; FLORES Project, 2023). Esses mecanismos reduzem a distdncia entre teoria e pratica e
permitem a internalizagdo progressiva de exigéncias técnicas em contextos produtivos reais. O efeito
acumulado ¢ a formacdo de perfis profissionais mais alinhados as demandas do setor, diminuindo o
descompasso entre oferta educacional e estrutura ocupacional (FIESC, 2025).

Esse encadeamento de diversificagdo produtiva, intensificacao das interagdes, aprendizagem
aplicada e conversdo em competéncias caracteriza o funcionamento do mecanismo de coordenagdo
territorial. Diferentemente do padrao nacional, marcado por respostas descontinuas a choques externos,
0 arranjo catarinense sustenta processos cumulativos de adaptacao tecnologica. A consequéncia € que
a formagao profissional deixa de ser variavel dependente dos ciclos produtivos e passa a atuar como
componente ativo da transformacgao estrutural.

A experiéncia catarinense ndo constitui uma excecdo isolada, mas evidencia condi¢des
institucionais replicaveis. Exemplos como os de Valéncia e da Fundacién Valenciaport mostram
que a coordenagdo entre porto, instituicdes académicas e setor produtivo pode estruturar formagao
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profissional continua orientados por competéncias (FVP, 2018). A literatura sobre sistemas regionais
de inovacgao indica que o desempenho desses arranjos depende menos da escala inicial do setor e mais
da capacidade de coordenar atores e sustentar interagdes ao longo do tempo (Asheim; Coenen, 2005;
Boschma, 2005).

A auséncia de iniciativas semelhantes no Brasil decorre da baixa priorizagdo institucional do
tema e da dificuldade de articular diferentes escalas de governanca (Weber, 2025).

O caso catarinense demonstra que, quando mecanismos de coordenacdo territorial sao
ativados, torna-se possivel recompor a capacidade formativa mesmo em contextos nacionais adversos.
A implicacgdo analitica € clara: superar o déficit em formac¢do maritima depende menos da expansao
isolada de institui¢des e mais da capacidade de articular territorio, estrutura produtiva e aprendizagem
aplicada em sistemas coerentes de formagao profissional. Entre os atores envolvidos nesse processo, as
institui¢des de ensino superior desempenham papel particularmente relevante ao conectar formacao,
producdo e inovagdo, aspecto examinado na se¢ao seguinte.

7 O POTENCIAL INDUTIVO DAS UNIVERSIDADES CATARINENSES

As universidades e institui¢des técnicas desempenham papel central na capacidade adaptativa
observada em Santa Catarina ao converter interagdes produtivas em aprendizagem estruturada e,
posteriormente, em competéncias (Asheim; Coenen, 2005; Boschma, 2005). Seu potencial indutivo
nao decorre apenas da oferta educacional, mas da habilidade de integrar 4reas do conhecimento,
conectar atores e consolidar processos de aprendizagem aplicada.

Quando a temdtica maritima assume centralidade, essas instituigdes passam a atuar como
plataformas de coordenacio, reunindo universidades, centros de pesquisa, setor produtivo e entidades
reguladoras em torno de desafios comuns. Essa convergéncia reduz a fragmentacdo institucional e
permite transformar demandas dispersas em agendas formativas estruturadas. O impacto nao se limita
a ampliagdo da oferta educacional, mas envolve a reorganizagao do processo formativo em torno de
competéncias alinhadas as transformacgdes tecnoldgicas do setor.

Esse potencial se materializa em trés dimensdes complementares que operam de forma
integrada. A formacdo técnica constitui a porta de entrada mais imediata do mecanismo, ao
permitir a incorpora¢io de competéncias diretamente associadas a pratica produtiva. Areas como
mecanica naval, sistemas elétricos embarcados, materiais compdositos, propulsdo hibrida, inspe¢ao,
soldagem, robotica subaquatica e manutengdo portudria representam especializagdes que podem ser
continuamente ajustadas a partir da interagdo com o setor produtivo. A cooperacdo com institui¢des
de ensino superior amplia esse processo ao disponibilizar infraestrutura laboratorial, ambientes
de prototipagem e projetos orientados a solugdo de problemas reais, fortalecendo a aprendizagem
aplicada e sua conversdo em competéncias (Asheim; Coenen, 2005).

No ambito da educagdo superior, o mecanismo adquire capacidade de integracdo e
recombinagdo de saberes. Programas em engenharia naval aplicada, engenharia oceénica, energias
offshore, gestdo portudria, direito maritimo e tecnologias digitais articulam dimensdes tecnologicas,
regulatdrias e organizacionais em ambientes formativos mais complexos. Essa integracdo reduz o
descompasso entre inovagao tecnoldgica e atualizagao curricular, ao incorporar de forma continua as
demandas do setor (OECD, 2025). Iniciativas como os programas MATES e FLORES mostram que
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instituicdes inseridas em redes colaborativas, que articulam pesquisa aplicada e interagdo continua
com o setor produtivo, ampliam sua capacidade de promover modernizagdo e adaptacdo tecnoldgica
(Erasmus & MATES, 2020; FLORES Project, 2023). De forma complementar, a experiéncia da
Fundacion Valenciaport evidencia que a cooperagdo entre portos, instituicdes de ensino superior e
agentes industriais pode estruturar sistemas permanentes de formagdo pratica e difusdo tecnologica
em escala regional (FVP, 2018).

A formacgdo continuada consolida o mecanismo ao permitir a atualizagdo permanente das
competéncias. Em um setor marcado por rapida evolugdo tecnologica, a oferta de cursos modulares,
certificacdes internacionais e programas de requalificagdo em areas como retrofit, descomissionamento,
conformidade regulatoria e eficiéncia energética reduz o intervalo entre inovagdo e qualificagdo.
Esses dispositivos funcionam como instrumentos de aprendizagem continua, sustentando a adaptagdo
incremental das trajetérias profissionais (FVP, 2018).

Aintegragao dessas trés dimensoes técnica, superior e continuada permite estruturar trajetorias
formativas progressivas e interligadas, convertendo interagdes territoriais em aprendizagem aplicada
e, posteriormente, em competéncias. Esse encadeamento fortalece o funcionamento do mecanismo
de coordenacao e resulta na formagdo de perfis profissionais mais alinhados as exigéncias do setor
maritimo, reduzindo o descompasso entre oferta educacional e transformacao tecnologica.

A contribui¢do das universidades catarinenses reside, portanto, na capacidade de atuar como
mediadoras desse processo, organizando fluxos de conhecimento e conectando diferentes escalas
institucionais. Esse papel depende de sua inser¢do em redes produtivas, da abertura a colaboragio
interinstitucional e da articulacdo com politicas publicas e estratégias setoriais. Quando essas
condi¢Oes sao atendidas, as instituicoes deixam de atuar de forma isolada e passam a compor um
sistema formativo capaz de transformar pressdes externas em competéncias internas, sustentando a
adaptagdo tecnoldgica em nivel regional. A relevancia desse arranjo, contudo, ultrapassa o contexto
catarinense e suscita a questdo de quais elementos podem ser mobilizados em outros contextos de
formagao profissional ¢ adaptagdo tecnoldgica.

8 SANTA CATARINA COMO LABORATORIO EDUCACIONAL REPLICAVEL

A experiéncia de Santa Catarina sugere que a adaptagdo tecnoldgica no setor maritimo
depende menos da expansdo isolada da oferta educacional e mais da capacidade de articular
formacdo profissional, estrutura produtiva e territério. Quando essas dimensdes operam de forma
integrada, ampliam-se as oportunidades de aprendizagem aplicada, reduz-se a distancia entre
inovagao tecnologica e desenvolvimento de competéncias e fortalece-se a capacidade de resposta as
transformacgdes do setor. A principal contribui¢do do caso analisado consiste em demonstrar que a
coordenacdo entre esses elementos pode atuar como fator decisivo para a formacao de capacidades
adaptativas em ambientes produtivos sujeitos a rapidas mudangas tecnoldgicas.

Evidéncias provenientes de setores maritimos reforcam a centralidade desse mecanismo.
A incorporagdo de padrdes ambientais, tecnologicos e operacionais mais exigentes depende
crescentemente de competéncias situadas e de aprendizagem aplicada, especialmente em 4areas
como descomissionamento, eficiéncia energética e conformidade regulatoria (Blasiak et al., 2018;
Kang; Park; Lee, 2024; Wei et al., 2021). Em contextos de baixa formacao estruturada, a auséncia
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dessas competéncias eleva riscos operacionais e ambientais, limitando a capacidade de adaptacdo a
novas exigéncias internacionais (Demaria, 2010; Kutub et al., 2017). Esse descompasso evidencia
que sistemas formativos desconectados da pratica produtiva enfrentam dificuldades estruturais para
acompanhar a velocidade da mudanca tecnoldgica (Kurt, 2023; Mathew, 2021).

A replicabilidade do modelo identificado em Santa Catarina decorre, portanto, de sua logica
organizacional, e ndo de suas condi¢des setoriais particulares. Experiéncias internacionais mostram
que a indugdo de processos de modernizagao depende da capacidade institucional de estruturar redes
colaborativas, combinando pesquisa aplicada, formagao profissional e interagao continua com o setor
produtivo (Erasmus & MATES, 2020; FLORES Project, 2023). De modo complementar, casos como
o da Fundacion Valenciaport demonstram que a articulagao entre porto, academia e industria pode
consolidar modelos de formacao orientados por competéncias ¢ alinhados as exigéncias tecnologicas
e operacionais do setor (FVP, 2018).

Nesse sentido, a generalizagdo ¢ de natureza mecanistica, e nao territorial. Sistemas formativos
tornam-se mais eficazes quando operam como ecossistemas de aprendizagem interconectados, nos
quais a formacdo profissional emerge da interagdo continua entre atores, e ndo da oferta isolada
de cursos. As evidéncias empiricas apresentadas ao longo do estudo sugerem que, quando essa
articulagdo ocorre em grande escala e de forma continua, o sistema de formagao adquire a capacidade
de responder dinamicamente as mudancgas tecnologicas (SENAI Santa Catarina, 2026b). Essa
configuragdo desloca o foco das politicas publicas: de intervengdes centradas na expansao da oferta
educacional para estratégias voltadas a coordenacgdo institucional, a integracdo entre niveis de ensino
e a criagdo de ambientes que aproximem aprendizagem e pratica produtiva.

9 CONCLUSAO

Esta investigacao partiu da identificacdo de um descompasso estrutural entre a velocidade das
transformagdes tecnoldgicas no setor maritimo e a capacidade dos sistemas de formacao brasileiros de
acompanha-las. O estudo teve como objetivo examinar como a relagdo entre formagao profissional,
estrutura produtiva e territorio influencia a capacidade de adaptacdo tecnoldgica do setor maritimo.
Os resultados mostram que essa defasagem nao decorre apenas da insuficiéncia da oferta educacional,
mas sobretudo da auséncia de mecanismos capazes de articular, de forma coordenada, formagao
profissional, estrutura produtiva e territorio. E nessa coordenacio, e nio na expansdo isolada de
cursos, que se encontra o ponto critico para compreender a capacidade adaptativa do setor.

A analise revelou que essa coordenagdo opera por meio de um mecanismo de coordenacdo
territorial no qual a proximidade entre institui¢des educacionais, agentes produtivos e infraestrutura
logistica reduz fricgdes, intensifica interagdes e sustenta ciclos recorrentes de aprendizagem
aplicada. Nesse movimento, o conhecimento deixa de ser um insumo abstrato € passa a se converter
continuamente em competéncias, condi¢ao essencial para a adaptagdo tecnologica em ambientes
produtivos complexos. A formagao profissional, portanto, ndo atua como elemento isolado, mas como
parte de arranjos nos quais aprendizagem e pratica se reforgam mutuamente. Sistemas fragmentados
tendem a acumular defasagens, pois ndo conseguem acompanhar a velocidade da inovagao quando
desconectados da realidade produtiva. Em contraste, arranjos que integram atores institucionais criam
condigdes para ajustes continuos, reduzindo o descompasso entre desenvolvimento tecnoldgico e
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formacao profissional.

O caso de Santa Catarina tornou esse mecanismo empiricamente observavel. A coexisténcia de
portos, industrias, centros tecnologicos e instituicdes de ensino superior reduz friccdes de coordenacao
e intensifica interagdes, configurando condi¢des favoraveis a aprendizagem aplicada. A integragao
entre esses elementos permanece incompleta, mas suficiente para evidenciar o funcionamento do
mecanismo. O potencial adaptativo depende do fortalecimento de instrumentos de coordenacao
capazes de transformar competéncias dispersas em pratica organizada e continua. A presenca desses
ativos ndo garante, por si s0, a consolidacdo de um sistema formativo robusto, mas indica que as
condigdes estruturais necessarias ja estao dadas, aguardando apenas mecanismos institucionais que
as articulem de maneira consistente.

Como limitagdo, o estudo concentrou-se em um unico caso ¢ privilegiou a analise das
condigdes estruturais que sustentam o mecanismo, sem examinar a implementa¢do concreta de
curriculos ou programas formativos. Esse recorte reduz o alcance empirico da pesquisa, mas nao
compromete a consisténcia do argumento nem a plausibilidade do mecanismo proposto.

Investigacdes futuras podem incluir comparacdes entre estados, testes empiricos do
mecanismo em diferentes segmentos do setor maritimo e andlises sobre como variagdes na
intensidade das interagdes territoriais influenciam trajetorias de formagdo e adaptagdo tecnologica.
Tais desdobramentos permitiriam avaliar a robustez do mecanismo e aprofundar a compreensao sobre
a formacao profissional em contextos produtivos complexos.

Em sintese, o estudo demonstra que a adaptacdo tecnologica depende da capacidade de
estruturar sistemas formativos como ecossistemas de aprendizagem interconectados, nos quais
competéncias emergem da interagdo continua entre atores e nao da oferta isolada de cursos. Ao
deslocar o foco da expansao da oferta educacional para os mecanismos de coordenagdo que conectam
formacao, territorio e estrutura produtiva, a pesquisa oferece uma explicagdo para as assimetrias
observadas no contexto brasileiro e para o potencial de arranjos regionais, como o de Santa Catarina,
em tornar esse processo efetivamente viavel.
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ANALISE DO CAPITAL DE GIRO DE EMPRESAS CATARINENSES LISTADAS NA
B3: APLICACAO DO MODELO DINAMICO E DA ANALISE DE BRAGA'

Daniela Grocinotti?

Cétia Heinzen?

RESUMO

O presente estudo teve como objetivo analisar o capital de giro de empresas catarinenses listadas na B3, aplicando o
Modelo Dinamico de Fleuriet € a Analise de Braga para identificar a solidez financeira e os riscos associados a gestdo
do capital de giro. A pesquisa caracterizou-se como descritiva, com abordagem qualitativa, utilizando levantamento
documental como procedimento técnico, fundamentada na analise das demonstra¢des contabeis referentes ao exercicio de
2024. Inicialmente, realizou-se a reclassificacdo do Balango Patrimonial conforme os pressupostos do Modelo Dinamico,
segregando contas operacionais e financeiras; posteriormente, foram calculados os indicadores Necessidade de Capital de
Giro (NCG), Capital de Giro (CDG) e Saldo de Tesouraria (T), possibilitando o enquadramento das empresas segundo a
tipologia proposta por Braga. A amostra compreendeu quatro companhias, sendo duas do setor energético (Engie Brasil
Energia S.A. e Centrais Elétricas de Santa Catarina S.A.) e duas do setor téxtil (Karsten S.A. e Téxtil Renauxview S.A.).
Os resultados evidenciaram maior robustez financeira no setor energético, com destaque para a Celesc, classificada como
Tipo II (estrutura sélida), enquanto a Engie foi enquadrada como Tipo VI (alto risco), em razdo da inadequagdo entre
fontes e aplicagdes de recursos. No setor téxtil, observou-se maior fragilidade estrutural: a Karsten foi classificada como
Tipo III (insatisfatoria) e a Téxtil Renauxview como Tipo V (muito ruim), indicando desequilibrio financeiro e risco de
insolvéncia. Conclui-se que o Modelo Dinamico, aliado a Analise de Braga, ¢ instrumento eficaz para avaliar a liquidez
estrutural e subsidiar decisdes gerenciais e de investimento.

Palavras-Chave: Capital de giro. Modelo Dinamico de Fleuriet. Analise de Braga.

ABSTRACT

This study aimed to analyze the working capital of companies from Santa Catarina listed on B3, applying the Fleuriet
Dynamic Model and Braga’s Analysis to identify financial solidity and risks associated with working capital management.
The research is characterized as descriptive, with a qualitative approach, using documentary analysis as the technical
procedure, based on the examination of the 2024 financial statements. Initially, the Balance Sheet was reclassified
according to the assumptions of the Dynamic Model, separating operating and financial accounts; subsequently, the
indicators Working Capital Requirement (WCR), Working Capital (WC), and Treasury Balance (T) were calculated,
enabling the classification of the companies according to Braga’s typology. The sample comprised four companies, two
from the energy sector (Engie Brasil Energia S.A. and Centrais Elétricas de Santa Catarina S.A.) and two from the textile
sector (Karsten S.A. and Téxtil Renauxview S.A.). The results showed greater financial robustness in the energy sector,
particularly Celesc, classified as Type 1l (solid structure), while Engie was classified as Type VI (high risk) due to the
mismatch between sources and uses of funds. In the textile sector, greater structural fragility was observed: Karsten
was classified as Type III (unsatisfactory) and Téxtil Renauxview as Type V (very poor), indicating financial imbalance
and insolvency risk. It is concluded that the Dynamic Model, combined with Braga’s Analysis, is an effective tool for
assessing structural liquidity and supporting managerial and investment decisions.

Keywords: Working capital. Fleuriet Dynamic Model. Braga’s Analysis.

1 INTRODUCAO

O presente artigo buscara analisar, em especifico, empresas catarinenses listadas na B3, a
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bolsa de valores do Brasil, através da Analise Financeira do Capital de Giro de acordo com o Modelo
Dinamico de Fleuriet e a Classificagdo de Braga. Ao utilizar essas metodologias para analise tem-se
uma abordagem mais aprofundada da solidez financeira das empresas, o que permite identificar fatores
que influenciam diretamente sua capacidade de manter equilibrio financeiro e enfrentar oscilacdes do
mercado.

Nesse contexto, a administracdo financeira ¢ fundamental, pois busca a maximizagao dos
lucros dos acionistas e ajuda na tomada das principais decisdes financeiras que incluem: investimentos,
financiamentos ¢ distribui¢do de resultados. Para isso o administrador financeiro utilizara fontes de
informacgoes contabeis, nesse caso em especifico: O Balango Patrimonial. Esse sera reclassificado de
acordo com a interpretacao de Fleuriet, para que a analise seja feita de forma efetiva.

O estudo tera como foco principal o capital de giro, pois para Balian ¢ Brom (2007), este
pode ser definido como a quantidade de recursos que a entidade precisa dispor antes de receber por
seus produtos ou servigos, ou seja, ¢ 0 montante que a empresa necessita para continuar operando até
que seus clientes os paguem. Além disso, as empresas devem buscar um equilibrio perfeito entre o
endividamento e o autofinanciamento para que possam financiar sua necessidade de capital de giro e
assim evitar a insolvéncia financeira.

Para Silva (2018) o entendimento do capital de giro ¢ essencial tanto para o administrador
financeiro (investimento de recursos), quanto para outros setores operacionais nas empresas, Como os
de producdo, compras e vendas. Para os analistas de empresas, os conceitos relativos a administracao
do capital de giro contribuem para uma melhor compreensdo das estruturas de andlise.

Dessa forma, a investigacdo contribuird ndo apenas para o campo académico, mas também
para o auxilio na tomada de decisao dos investidores brasileiros. O objetivo geral ¢ analisar o capital
de giro de empresas catarinenses listadas na B3 por meio do modelo dinamico ¢ da analise de Braga. E
os objetivos especificos sdo: calcular os indicadores do modelo dinamico de capital de giro; aplicar a
analise de Braga para rankeamento da solidez financeira das empresas; identificar os riscos financeiros
relacionados a gestao do capital de giro; e, comparar os resultados entre as empresas analisadas.

2 REFERENCIAL TEORICO

De acordo com Santos e Dalazen (2018), o Modelo Dinamico foi desenvolvido a partir do
estudo especifico das empresas brasileiras, propondo uma abordagem distinta dos modelos tradicionais
de analise das demonstracdes contabeis. Adaptado a realidade econdmica do Brasil, caracterizada
por rapido crescimento e inflagdo elevada, o modelo sugere uma nova forma de avaliar a situago
financeira das empresas, que até entdo era realizada com base em métodos contibeis estaticos e
convencionais.

De acordo com Balian e Brom (2007, p. 55), “Capital de giro pode ser definido como o
montante de recursos que a empresa precisa desembolsar antes de receber pela venda de seus produtos
ou servigos, isto €, todos os pagamentos efetuados para manter a empresa funcionando até que receba
de seus clientes.”

Segundo Padoveze e Benedicto (2013, p.259):
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A terminologia capital de giro vem da visdo circular do processo operacional de geracao
de lucros, ou seja: comprar estoques, produzir, vender e receber, voltar a comprar estoques,
produzir e vender/receber. Em termos contabeis, o capital de giro ¢ representado pelo total do
ativo circulante, também denominado capital de giro bruto.

J& para Matias (2014), o capital de giro, também conhecido como capital circulante,
corresponde ao investimento em ativos de curto prazo utilizados no ciclo operacional da empresa.
Ele € composto principalmente por disponibilidades, contas a receber e estoques, que se transformam
continuamente durante as operagdes empresariais, para exemplificar temos os estoques que se
convertem em contas a receber apos a venda, e posteriormente em caixa com o pagamento dos clientes.

Segundo AssafNeto e Silva (2011) o capital de giro tem um papel fundamental no desempenho
das empresas, representando uma parte significativa dos ativos totais. Uma gestao inadequada pode
causar sérios problemas financeiros e até levar a insolvéncia. A administragdo do capital de giro
envolve decisdes interdependentes entre ativos e passivos correntes, garantindo equilibrio financeiro.
Por exemplo, se ha um aumento na participacao de estoques, € necessario manter mais caixa disponivel,
da mesma forma, passivos com prazos curtos exigem ativos mais liquidos.

As empresas estruturam suas estratégias operacionais considerando a gestdo do capital
de giro, avaliando investimentos e escolhendo os passivos mais adequados. Uma alternativa para
impulsionar as vendas pode ser a ampliacdo das vendas a prazo, o que demanda um maior volume de
investimento no capital circulante. Assim, a administragdo eficiente do capital de giro contribui para
a viabilidade financeira e o retorno econdmico da empresa (Assaf Neto; Silva, 2011).

2.1 MODELO DINAMICO DE FLEURIET

De acordo com Fleuriet e Zeidan (2015), na Classificagdo tradicional o balango tem dois
lados, no lado esquerdo estdo os Ativos da entidade, ou seja, tudo o que ela possui e no lado direito
estdo o Passivo, que refere-se 4s obrigacdes e Patrimonio Liquido onde encontram-se o capital proprio
e os ganhos acumulados, no final, ao fechar o balanco o total do ativo deve ser igual ao do passivo.

Ja sobre 0 Modelo Dinamico Fleuriet e Zeidan (2015, p. 07) destacam que:

Para utilizar o modelo dinamico é necessario reclassificar as contas circulantes do balango
patrimonial, tanto as do ativo como as do passivo, em contas ciclicas e em erraticas. Ja
as contas do ativo e do passivo ndo circulantes e o patrimdnio liquido formam as contas
permanentes (ou estratégicas). O ativo ciclico ¢ o investimento que resulta das atividades
operacionais da empresa, como compras, produgio, estocagem ¢ venda do produto, enquanto
o passivo ciclico ¢ a fonte denominada passivo de funcionamento, ou seja, decorrem das
atividades operacionais. O ativo circulante erratico representa as contas de natureza financeira
como valores disponiveis e aplicagdes de recursos de curto prazo da organizagdo, enquanto
o passivo circulante erratico compreende as fontes de financiamento representadas pelos
empréstimos bancarios, desconto de titulos e outras operacdes que ndo estdo diretamente
relacionadas com o ciclo operacional da empresa.

De acordo com Casado et al. (2020), apesar do modelo tradicional ser altamente utilizado
tanto por estudiosos quanto por profissionais da area financeira, ele sofre algumas criticas por seus
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métodos utilizados, para os autores a classificacdo deveria levar em consideragao os ciclos operacionais
da organizagdo. Assim, a analise financeira ocorrera de forma dinamica e foi desse entendimento que
surgiram os estudos de Michel Fleuriet e que deram origem ao Modelo de Fleuriet, com o objetivo
de realizar uma analise ndo estatica, ja que a reclassificagdo das contas ¢ feita em funcao dos ciclos
operacionais que ocorrem dentro de uma entidade.

Na contabilidade, os ativos sdo classificados em duas categorias principais: ativos circulantes
e ativos nao circulantes. No entanto, essa divisao nao considera que, dentro dos ativos circulantes,
alguns possuem natureza financeira ¢ podem ser convertidos rapidamente em dinheiro, como o caixa,
equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo que absorvem excedentes de liquidez. Por outro
lado, existem ativos circulantes que estdo diretamente vinculados ao ciclo operacional da empresa.
Estoques, por exemplo, fazem parte do processo produtivo e das estratégias de marketing, enquanto
contas a receber refletem o volume de vendas e o prazo concedido aos clientes para pagamento. Os
ativos financeiros circulantes podem nao estar disponiveis no ano seguinte, sendo assim chamados de
contas erraticas. Ja os ativos ciclicos, por estarem atrelados as operagdes da empresa, permanecerao
enquanto houver produ¢do e vendas (Fleuriet; Zeidan, 2015). Utilizando o Modelo Dinadmico a
reclassificacdo ficaria da seguinte forma, como ¢ possivel visualizar no Quadro 1:

Quadro 1- Classificacdo do Balan¢o Patrimonial de acordo com o0 Modelo Dindmico de
Fleuriet.

Ativo Erratico Sao bens que podem ser utilizados de forma imediata ou que, de maneira razoavel,
espera-se que sejam transformados em dinheiro ou utilizados no prazo de até um ano,
ou ainda dentro do ciclo operacional da empresa, caso esse ciclo seja superior a um ano.
Aplicacdo de Curto Prazo: caixa e equivalente de caixa e aplicacdes financeiras.

Ativo Ciclico Ativos ciclicos (ou operacionais) sdo, em geral, aqueles utilizados por um periodo inferior
a 12 meses e que sdo essenciais para a produgdo, comercializacdo ou ambos. No entanto,
em certos setores, como o da construgao civil, ¢ comum encontrar ativos ciclicos que
permanecem na empresa por mais de 12 meses. Um exemplo fora desse setor ¢ o caso

da Embraer, que também possui esse tipo de ativo com duragdo mais longa. Aplicagdes
Operacionais: estoques, clientes, despesas antecipadas, adiantamento a fornecedor e
créditos fiscais.

Ativo nao circulante Sao aqueles que a empresa usara por periodo superior a um ano a fim de gerar lucros.
Realizavel de Longo Prazo: investimentos, imobilizado e intangivel

Passivo Erratico Fontes de Curto Prazo Nao Ligados a producdo: empréstimos e financiamentos,
dividendos.

Passivo Ciclico Ligados as operagdes com consumidores e fornecedores referente a atividade

desempenhada pela empresa. Fontes operacionais: salarios a pagar, impostos a pagar,
fornecedores, receitas antecipadas.

Fontes de Longo Prazo Passivo Nao circulante somado ao Patriménio Liquido.
Fonte: Elaborado a partir de Fleuriet ¢ Zeidan (2015)

Segundo Antonik e Muller (2016) a Anélise Dinamica destaca-se como uma ferramenta eficaz
para examinar a situacdo econdmico-financeira das organizagdes, especialmente por concentrar-se
no Balango Patrimonial, uma demonstracdo contébil frequentemente desprezada por analistas, que
costumam dar maior atencdo a Demonstragdo de Resultados.
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2.2 INDICADORES ECONOMICOS E FINANCEIROS DO MODELO DE FLEURIET

De acordo com Galvao et al. (2018), apds a reclassificacdo do Balango Patrimonial, € possivel
associar as contas envolvidas para, em seguida, calcular os principais indicadores que fundamentam
o modelo: Necessidade de Capital de Giro (NCG), Capital de Giro (CDG) e Saldo de Tesouraria (T).
Vale destacar que esses indicadores derivam do ciclo financeiro da empresa analisada, evidenciando
portanto, o carater temporal dessa abordagem.

Segundo Fleuriet ¢ Zeidan (2015, p. 43) “a necessidade de capital de giro (NCG) ¢ um
conceito econdmico-financeiro e ndo uma defini¢do legal. Refere-se ao saldo de contas ciclicas
ligadas as operacdes da empresa: NCG = ativos ciclicos - passivos ciclicos”

Ainda de acordo com Fleuriet ¢ Zeidan (2015, p.43):

A classificac@o contabil, muitas vezes, ndo permite identificar com clareza as contas do ativo
e passivo ciclicos. Assim, a medida da necessidade de capital de giro (NCG) pode variar de
acordo com as informacgdes de que os analistas financeiros dispdem sobre os ciclos econdmico
e financeiro das empresas. A NCG ¢ muito sensivel as modifica¢cdes que ocorrem no ambiente
econdmico em que a companhia opera. Assim, modificagdes como redugdo de crédito de
fornecedores, aumento de estoques etc, alteram, a curto prazo, a NCG. Todavia, a NCG
depende, basicamente, da natureza ¢ do nivel de atividades dos negocios da organizagao.
A natureza dos negdcios da empresa determina seu ciclo financeiro, enquanto o nivel de
atividade ¢ funcdo das vendas. O nivel de atividade afeta mais acentuadamente a NCG das
empresas de ciclo financeiro de longa duracdo do que a das de ciclo financeiro de curta
duragdo. A NCG ¢ obtida pela subtragdo do passivo ciclico dos ativos ciclicos.

Para Casado et al. (2020), o resultado do NCG pode ser interpretado da seguinte forma,
conforme Quadro 2:

Quadro 2- Interpretacio resultado NCG.

Resultado positivo Indica que as entradas de caixa ocorrem apos as saidas, nesse caso sera necessario
utilizar de ferramentas como empréstimos, financiamentos ou até mesmo recursos
proprios da empresa para financiar o capital de giro.

Resultado negativo Indica que as entradas de caixa ocorrem antes das saidas, esse ¢ o cendrio ideal para
qualquer entidade, pois mostra que o fluxo de caixa operacional estd positivo e ndo
havera necessidade de recorrer a empréstimos, financiamentos, nem recursos de socios
ou acionistas para injetar recursos na entidade.

Fonte: Elaborado a partir de Casado ef al. (2020)

Silva (2018) destaca que a expressdo “investimento operacional em giro” passou a ser
amplamente utilizada por analistas a partir da introdugdo dessa metodologia na analise de crédito,
inicialmente adotada por bancos norte-americanos atuantes no Brasil e, atualmente, por instituigdes
financeiras com areas técnicas especializadas em analise empresarial. Nas obras da area, ¢ possivel
identificar diferentes denominag¢des para o mesmo conceito, com pequenas variagdes, como
“investimento operacional em giro” (I0G), “Working Investment” (wi) e “necessidade de capital de
giro” (NCQ).

Para Fleuriet e Zeidan (2015, p.63) “O capital de giro ¢ um conceito economico-financeiro
¢ ndo uma definicao legal. No Modelo Dinamico, o capital de giro (CDG) representa uma fonte
permanente de fundos para a empresa com o proposito de financiar sua necessidade de capital de giro”
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Para Casado et al. (2020), o resultado do CDG pode ser interpretado de duas formas: quando
positivo, indica que ha fontes de longo prazo, ou seja, passivo ndo circulante e patrimonio liquido
para cobrir a sua necessidade de capital de giro; ja quando negativo, o resultado indica que as fontes
de longo prazo sdo insuficientes para financiar a necessidade de capital de giro.

J& sobre o Saldo de Tesouraria, Fleuriet e Zeidan (2015, p. 77) destacam que:

O saldo de tesouraria (T) ¢ obtido pela diferenga entre o ativo erratico e o passivo erratico.
Isto ¢é a definicdo “por dentro” — a defini¢do que existe por si mesmo, fora de qualquer
convengdo. A defini¢do “por fora” € o resultado da estrutura do balango gerencial: o saldo de
tesouraria (T) é obtido pela diferenca entre capital de giro (CDG) e necessidade de capital
de giro (NCG).

O Modelo Dinamico inverte a 16gica tradicional do capital de giro ao tratd-lo como uma
fonte de financiamento de longo prazo para a necessidade do capital de giro, compreendida como
uma obrigacao permanente vinculada as operagdes da empresa. Nesse contexto, o saldo de tesouraria
funciona como um indicador do risco de liquidez, permitindo avaliar a satide financeira da empresa e

apoiar decisdes estratégicas (Fleuriet; Zeidan, 2015).

2.3 CLASSIFICACAO DE BRAGA

De acordo com Braga e Marques (1995), a forma como se combinam os trés componentes da
posicao financeira de curto prazo, Capital Circulante Liquido (CCL), Investimento Operacional em
Giro (I0G) e Tesouraria (T), define a estrutura financeira da organiza¢ao em determinado momento.
De acordo com os autores ha seis tipos de estrutura e situacao financeira, como mostra o Quadro 3:

Quadro 3: Estrutura e situacao financeira.

Tipo/ item CCL 10G T Situacio

I + - + Excelente

1I + + + Soélida

1T + + - Insatisfatoria
v - + - Péssima

\Y - - - Muito ruim
\! - - + Alto Risco

Fonte: Elaborado a partir de Braga e Marques (1995)

Para Braga e Marques (1995) as companhias podem ser classificadas em seis tipos distintos
de estrutura financeira, de acordo com o comportamento dos indicadores de Capital Circulante Liquido
(CCL), Necessidade de Capital de Giro (NCG ou 10G) ¢ Saldo de Tesouraria (T). As empresas do
Tipo I apresentam uma situacao financeira excelente, caracterizada por alto nivel de liquidez e ciclo
financeiro reduzido, resultado da elevada rotacdao dos itens do ativo circulante, como duplicatas a
receber e estoques. Ja as do Tipo II possuem uma condicao sélida e representam a configuracao mais
comum no ambiente empresarial, na qual todos os indicadores sdo positivos e os recursos de longo
prazo sustentam o equilibrio financeiro, embora alteragdes no nivel de atividade operacional possam
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gerar desequilibrios temporarios.

A respeito da interpretacdo da estrutura e situacao financeira das empresas Braga e Marques
(1995) ainda destacam que as empresas classificadas como Tipo III enfrentam situagdo insatisfatoria,
pois o saldo de tesouraria ¢ negativo, indicando que o CCL ¢ insuficiente para manter o nivel atual
de operacgdo, recorrendo-se a financiamentos de curto prazo. A estrutura do Tipo IV revela condi¢ao
financeira péssima, com CCL negativo e utilizacdo de fontes de curto prazo para financiar ativos de
longo prazo, o que costuma ocorrer em empresas estatais de setores como energia e transporte. No
Tipo V, a situagdo ¢ muito ruim, pois tanto o CCL quanto o [OG sdo negativos, sendo este ultimo
ainda mais elevado. Por fim, no Tipo VI, apesar de o CCL e o IOG também serem negativos, o valor
do IOG ¢ inferior ao do CCL, resultando em tesouraria positiva, o que pode indicar que a empresa,
embora financeiramente desequilibrada, consegue aplicar recursos de curto prazo de forma eficiente
no mercado financeiro.

3METODOLOGIA DA PESQUISA

O presente trabalho de conclusdo de curso caracteriza-se como pesquisa descritiva, que de
acordo com Nunes, Nascimento e De Alencar (2016), trata-se de um estudo observacional, em que
ha a comparacao de dois grupos semelhantes com o objetivo de identificar, registrar ¢ analisar as
caracteristicas, fatores ou varidveis que estdo ligados a um determinado fendmeno ou processo, sua
maior contribuicdo é oferecer novas perspectivas sobre um assunto ja conhecido. Seu objetivo ¢é
analisar o capital de giro das empresas catarinenses listadas na B3, utilizando o Modelo Dindmico de
Fleuriet ¢ a Classificagdo de Braga.

O trabalho buscou selecionar quatro empresas de dois segmentos muito importantes no
estado: téxtil e energia elétrica. Nesse trabalho foram escolhidas as empresas Engie Brasil Energia
S.A. e Centrais Elétricas de Santa Catarina S.A. representando o setor de energia elétrica, ¢ as
empresas Karsten S.A e Téxtil Renauxview S.A que sao do segmento téxtil, todas listadas na B3,
interpretar suas demonstragdes contabeis disponiveis, calcular os indicadores da analise de capital de
giro, classifica-las em um ranking de solidez financeira, identificar os riscos financeiros relacionados
a gestdo do capital de giro e por fim comparar os resultados entre as empresas analisadas, tudo com
base nas Demonstragdes do periodo de 2024.

Quanto aos procedimentos utilizados, utilizou-se o levantamento documental, que para
Silva et al. (2021), na perspectiva qualitativa, empregam-se diferentes métodos para aproximar-se da
realidade social, destacando-se a pesquisa documental, que procura interpreta-la de modo indireto por
meio da andlise de variados documentos elaborados pelo homem. Visto que as analises serdo feitas
com documentos publicos oficiais, como demonstracdes financeiras e relatdrios contabeis disponiveis
nos sites das empresas, da B3 ou no site oficial da Comissdo de Valores Mobiliarios.

A pesquisa foi operacionalizada da seguinte maneira: a primeira etapa foi focada em
desenvolver o referencial teérico com objetivo de adquirir uma base conceitual sélida acerca do
assunto, em seguida foi feita a escolha das empresas que fariam parte da pesquisa descritiva, para
entdo fazer o levantamento documental, que compreendeu a data de 01/09/2025 até 06/09/2025, onde
a principal fonte de informagao foi o Balango Patrimonial das empresas analisadas, referente ao ano
de 2024.
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No periodo que se iniciou em 07/09/2025 a 12/10/2025 foi dedicado a parte pratica do

trabalho, onde para que se pudesse calcular os indicadores relacionados ao Modelo Dinadmico foi

necessario fazer a reclassificacdo das informagdes do Balango. Com os resultados do NCG, CDG e

T, foi possivel aplicar a Analise de Braga para um rankeamento da solidez financeira das empresas e

assim identificar os riscos financeiros relacionados a gestdo do capital de giro, além de se fazer um
comparativo entre as empresas do mesmo seguimento.

4 ANALISE DO CAPITAL DE GIRO DE EMPRESAS CATARINENSES LISTADAS NA
B3: APLICACAO DO MODELO DINAMICO E DA ANALISE DE BRAGA

Com base na reclassificagdo do Balango Patrimonial pelo Modelo Dinamico de Fleuriet,
foram calculados os principais indicadores de capital de giro: Necessidade de Capital de Giro (NCQG),
Capital de Giro (CDG) e Saldo de Tesouraria (T). Além disso, aplicou-se a Classificagdo de Braga
para determinar a situacgao financeira de cada empresa analisada. De acordo com os resultados obtidos,
houve um rankeamento referente a solidez financeira das empresas analisadas, conforme mostra a
Tabela 1:

Tabela 1- Ranking de acordo com a solidez financeira (em milhares de reais).

Empresa NCG CDG T Situacido
Centrais Elétricas de Santa Catarina 252.849 848.485 595.636 I1- Sélida

S.A.

Karsten S.A. 230.812 221.959 (8.853) [II-Insatisfatoria
Téxtil Renauxview S.A. (94.228) (161.436) (67.208) V- Muito ruim
Engie Brasil Energia S.A. (1.514.688) |(79.213) 1.435.475 VI- Alto risco

Fonte: elaborado pela autora.

A NCG foi calculada através da diferenga entre o Ativo Ciclico e o Passivo Ciclico, ja 0 CDG
se deu através do somatorio das Fontes de Longo Prazo e Patrimoénio Liquido menos o Ativo Nao
Circulante e o resultado de T foi obtido através da diferenca entre Ativo Erratico e Passivo Erratico.
Para uma maior compreensdo dos resultados, na sequéncia sera apresentada a analise individual de
cada empresa:

4.1 CENTRAIS ELETRICAS DE SANTA CATARINA S.A.

A Celesc apresentou uma situac¢do financeira sélida no ano de 2024, todos os indicadores
relacionados ao capital de giro tiveram resultados positivos, a empresa apresentou uma necessidade
de capital de giro no valor de R$ 252.849.000,00, porém um NCG positivo indica que as saidas
de caixa estdo ocorrendo antes das entradas e quanto maior esse valor, maior o indicativo de que a
empresa necessitard de fontes externas para continuar financiando suas operagdes, entretanto seu
CDG apresentou um valor de R$ 848.485.000,00, ou seja, maior que o seu NCG, o que indica que
a entidade possui fontes de longo prazo para cobrir a sua necessidade de capital de giro, justificando
sua situacao financeira solida. O saldo de tesouraria, calculado através da diferenca entre o ativo
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erratico e o passivo erratico, teve resultado positivo de R$ 595.636 mil, o que refor¢a ainda mais o
fato de empresa ter capital de giro suficiente para cobrir sua necessidade de capital de giro, ou seja,
o resultado positivo de T, indica uma situagdo confortavel de liquidez. A reclassificacdo do Balango
Patrimonial do ano de 2024, esta representada na Tabela 2:

Tabela 2- Reclassificacio do Balan¢o Patrimonial 2024 Celesc (em milhares de reais).

Ativo Erratico 1.081.970 | Passivo Erratico 486.334
Calxa.e Equivalentes 1.019.482 | Empréstimos e Financiamentos 213.853
de Caixa

Ativo Financeiro - 145 149 | Debantures 202251
Bonificagdo de Outorga | '
At1vo.F1n%nce1r.o A 19.039 Instrumentos Financeiros Derivativos 70.230
Indenizag@o Usina Pery

Ativo Ciclico 2.816.300 | Passivo Ciclico 2.563.451
Contas a Receberde | 5 3¢ 333 | Fornecedores 992.713
Clientes

Estoques 21.432 Obrigacdes Trabalhistas e Previd. 217.785
IRPJe CSLLa 110.766 | IRPJ ¢ CSLL a Recolher 2818
Recuperar

Outros 445.769 | Outros 1.350.135
Ativo Nio Circulante |9.139.488 | Fontes de Longo Prazo 6.316.694
Tltulf).s,e.Valores 208 Empréstimos ¢ Financiamentos 1.765.532
Mobiliarios

Contas a Receberde 1 49 Debéntures 2.021.371
Clientes

Tributos Diferidos 659.034 Passivo Financeiro Setorial 21.400
Tributos a Recuperar 368.709 | Tributos a Recolher 17.096
Depositos Judiciais 439.879 | Outros 2.491.295
Ativos Financeiros 1.427.864 | Patriménio Liquido 3.671.279
Ativo de Contrato 771.357 | Capital Social 2.480.000
Outros 12.915 Reservas de Capital 316
Imobilizado 210.394 Reservas de Lucros 2.273.648
Intangivel 4.861.778 | Ajuste de Avaliagdo Patrimonial 1.159.975
Investimentos 382.859 | Dividendos Ad. a Disposi¢do da AGO 77.290

Fonte: Elaborado pela autora.

Do ponto de vista da Analise de Braga, e empresa possui estrutura do tipo II, caracterizada por
um CDG>NCG e T>0, o que mostra que ela possui uma condicao solida, na qual todos os indicadores
s30 positivos e os recursos de longo prazo sustentam o equilibrio financeiro, entretanto, caso haja
alguma alterag@o no volume da demanda, isso pode gerar um desequilibrio financeiro temporario. O
saldo positivo de tesouraria representa, portanto, uma posicao confortavel, assegurando que a Celesc
possui capital de giro suficiente para cobrir suas necessidades operacionais. Entretanto, essa condi¢ao
favoravel depende da manutenc¢do do atual nivel de operagdes. Caso ocorra um aumento expressivo
no volume de vendas ou na demanda por energia, a NCG tende a crescer, o que pode reduzir o saldo
de tesouraria e gerar desequilibrio financeiro temporario.

Dessa forma, o maior risco financeiro da Celesc esta relacionado a ineficiéncia na alocagao
de recursos, uma vez que a empresa mantém um saldo expressivo de tesouraria. Parte desse montante
poderia ser melhor aproveitada em investimentos de maior rentabilidade, contribuindo para o
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aumento do retorno financeiro sem comprometer a seguranca ¢ a liquidez de suas operacdes, nesse
mesmo contexto, essa alta concentra¢do de recursos em Caixa, pode gerar vulnerabilidade em caso
de necessidade repentina de conversao de outros ativos ou queda nas receitas operacionais,
tornando a empresa excessivamente dependente de um Unico grupo de ativos para sustentar suas
obrigacdes de curto prazo.

Existe também o risco de inadimpléncia ou atraso nos recebimentos, visto que o saldo
de “Contas a Receber de clientes” que corresponde a 79,47% do ativo ciclico, esse cenario pode
comprometer o fluxo de caixa e aumentar a necessidade de capital de giro em periodos de instabilidade
econdmica ou queda no consumo. A sensibilidade aos niveis de demanda, também entra nessa
questdo, um aumento repentino e nio planejado na demanda pode elevar o NCG, reduzindo o
saldo de tesouraria e, em casos extremos, tornando-o negativo. Isso forgaria a empresa a recorrer a
empréstimos de curto prazo.

4.2 KARSTEN S.A.

A Karsten S.A. apresentou uma situacdo financeira insatisfatoria no ano de 2024, embora
seu NCG e CDG tenham apresentado valores positivos (R$ 230.812.000,00 ¢ R$221.959.000,00
respectivamente), o seu saldo de tesouraria acabou ficando negativo em R$8.853.000,00. Sua
necessidade de capital de giro ficou maior que o seu capital de giro, esse resultado indica que a
empresa ndo possui recursos suficientes para financiar suas operacdes e T negativo significa que a
empresa possui débitos de curto prazo, seja em bancos ou outras instituigdes € que ndo estdo ligadas
ao ciclo operacional, superiores aos recursos financeiros proprios de curto prazo. A reclassificacdo do
Balango Patrimonial de 2024, de acordo com o Modelo Dindmico de Fleuriet, esta representada na
Tabela 3:

Tabela 3- Reclassificacio do Balango Patrimonial de 2024 Karsten (em milhares de reais).

Ativo Erratico 29.861 Passivo Erratico 38.714
CC;;X: ¢ Equivalentes de 9.619 Empréstimos e Financiamentos 38.692
Aplicagoes Financeiras 20.242 Instrumentos financeiros derivativos 22
Ativo Ciclico 461.285 Passivo Ciclico 230.473
Contas a Receber 267.596 Obrigagdes Sociais e Trabalhistas 51.228
Estoques 174.676 Fornecedores 111.911
Tributos a Recuperar 9.749 Obrigacdes Fiscais 15.997
Despesas Antecipadas 4.268 Outras Obrigagdes 30.828
Outros Ativos Circulantes | 4.996 Provisdes 20.509
Ativo Néo Circulante 261.562 Fontes de Longo Prazo 478.052
Iﬁ 2;: Realizével a Longo 65.220 Empréstimos e Financiamentos 400.317
Investimentos 11.762 Outras Obrigagdes 14.239
Imobilizado 173.372 Tributos Diferidos 12.245
Intangivel 11.208 Provisdes 51.251
Patrimonio Liquido 5.469
Capital Social Realizado 100.024
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Lucros/Prejuizos Acumulados -118.325

Ajustes de Avalia¢@o Patrimonial 23.770

Fonte: Elaborado pela autora.

Sua estrutura financeira foi classificada como Tipo III, que é caracteriza por CDG>0
e NCG>0, sendo o NCG>CDG e T<0, esse tipo de estrutura patrimonial reflete uma condi¢ao
financeira insatisfatoria, pois o capital de giro apresenta-se inferior a necessidade de capital de giro.
Nessa situacdo, a empresa torna-se altamente dependente de recursos de curto prazo, recorrendo a
empréstimos bancarios ou outras formas de financiamento para sustentar suas atividades operacionais.
A medida que a diferenca entre 0 CDG e o NCG aumenta, cresce também a vulnerabilidade financeira,
evidenciada pelo saldo de tesouraria negativo, o que compromete a liquidez e a estabilidade da
organizacao.

Os riscos financeiros ligados a essa forma de gerenciar o capital de giro sao de liquidez e
endividamento, esses sdo justificados pelo saldo negativo de tesouraria, quando se tem um passivo
erratico maior que o ativo erratico, o caixa da empresa nao serd suficiente para cumprir com as
obrigacdes financeiras de curto prazo, o que pode levar a empresa a adquirir novos empréstimos. O
patrimoénio liquido reduzido e o prejuizo acumulado expressivo revelam um risco de insolvéncia,
estado no qual a empresa possui dividas maiores que os seus rendimentos, como consequéncia de
uma fragilidade estrutural para suportar suas operagoes.

4.3 TEXTIL RENAUXVIEW S.A.

A Téxtil Renauxview S.A. apresentou resultado muito ruim no ano de 2024, todos os seus
indicadores trouxeram valores negativos, sendo NCG=(R$94.228.000,00), CDG=(R$161.436.000,00)
¢ T=(R$ 67.208.000,00). Um NCG negativo indica que a empresa possui passivos ciclicos suficientes
para financiar suas operacoes, porém o fato do seu capital de giro ter apresentado também um valor
negativo e ainda maior que a sua necessidade de capital de giro, mostra que ela depende de passivos
de curto prazo para financiar os ativos de longo prazo ¢ o saldo de Tesouraria representa uma falta de
liquidez imediata. A reclassificacdo do Balanco Patrimonial est4 representada na Tabela 4:

Tabela 4 - Reclassificacao do Balanco Patrimonial 2024 Téxtil Renauxview (em milhares de

reais).
Ativo Erratico 298 Passivo Erratico 67.506
Caixa ¢ equivalente de caixa 298 Empréstimos e financiamentos 67.176
Obrigagdes com pessoas fisicas 330
Ativo Ciclico 65.127 Passivo Ciclico 159.355
Contas a receber de clientes 23.217 Obrigagdes sociais e trabalhistas 8.956
Estoques 37.122 Fornecedores 6.571
Tributos a recuperar 1.143 Obrigagoes fiscais 51.232
Outras contas a receber 3.042 Comissoes e royalties a pagar 907
?:gipiiizs do exercicio 603 Outras contas e encargos a pagar 1.031
Provisoes fiscais 90.658
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Ativo Nao Circulante 109.745 Fontes de Longo Prazo 290.339
Depésitos judiciais 1.907 Empréstimos e financiamentos 250.386
Créditos com controladas - Tributos federais 28.878
Tributos a recuperar 102 Obrigagdes com pessoas ligadas 10.643
Ativos ndo operacionais 3.944 Depositos judiciais 29
Investimentos - Tributos diferidos 403
Imobilizado 102.487 Patriménio Liquido -342.030
Intangivel 1.305 Capital social 8186
Reservas de capital 9.983
Reservas de lucros 571
Reserva de reavaliagéo 799
Ajuste de avaliag@o patrimonial 1.221
Prejuizos acumulados -362.790

Fonte: Elaborado pela autora.

Do ponto de vista da Anélise de Braga, essa empresa possui estrutura do Tipo V, caracterizada
por CDG<0, NCG< 0 e T<0, sendo CDG>NCG, nesse tipo de estrutura patrimonial, a situacao
financeira ¢ considerada muito ruim, embora menos critica que a do tipo IV. Isso ocorre porque os
passivos operacionais superam as necessidades de financiamento dos ativos circulantes operacionais.
Essa condicdo atenua os efeitos negativos no saldo de tesouraria.

Esse tipo de estrutura apresenta risco de insolvéncia e por consequéncia, de continuidade
operacional, uma empresa onde todos os indicadores apresentam valores negativos ndo tera como
cumprir com suas obrigagoes sejam elas ligadas ao passivo erratico, quanto ciclico. Essa situagao, se
ndo mudada através de politicas de melhoria do capital de giro, pode tornar-se insustentavel ao longo
do tempo.

4.4 ENGIE BRASIL ENERGIA S.A.

Utilizando a aplica¢do da Andlise de Braga, a Engie apresentou um resultado de alto risco em
2024, embora seu saldo de tesouraria tenha apresentado um valor positivo de R$ 1.435.475.000,00, o
que indica uma boa liquidez, seu CDG apresentou valor negativo de R$ 79.213.000,00 , isso significa
que as suas fontes de longo prazo nao sao suficientes para financiar seu ativo ndo circulante, o ideal
para esse indicador, seria um valor positivo, assim nos mostraria que o ANC estd sendo financiado
apenas com as fontes de longo prazo, sobrando ainda um capital de giro para manter as operagdes
da empresa. Sua NCG também apresentou saldo negativo de R$1.514.688.000,00, sinalizando que a
empresa possui passivos operacionais suficientes para cobrir os ativos operacionais. A reclassificacao
do Balancgo Patrimonial de 2024, de acordo com a andlise dindmica do capital de giro, estd representada
na Tabela 5:

Tabela 5- Reclassificacao do Balanco Patrimonial 2024 Engie (em milhares de reais).

Ativo Erratico 4.085.546 Passivo Erratico 2.650.071

Caixa e equivalentes de caixa 3.958.758 Instrumentos de divida 2.620.932

Instrumentos financeiros derivativos 89.514 Ins‘frurr.lentos financeiros 29.139
derivativos
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nao controladores

Depositos vinculados 37.274

Ativo Ciclico 3.108.267 Passivo Ciclico 4.622.955

Contas a receber de clientes 1.174.405 Fornecedores 1.099.881

Crédito de IR e CS 490.704 Dividendos ¢ juros sobre o | | 595 5g7
capital proprio

Ativo financeiro de concessao 395.040 Concessdes a pagar 796.725

Ativo de contrato 646.028 Obrigagoes fiscais ¢ 465.332
regulatorias

Outros ativos circulantes 402.090 Outros passivos circulantes | 665.430

Ativo Nio Circulante 42.918.488 Fontes de Longo Prazo 30.558.877

ANC mantidos para venda 4.577 Instrumentos de divida 21.514.004

Instrumentos financeiros derivativos - 55305 Inst'rurr'lentos ﬁna'ncelros 6.986

hedge derivativos - trading

Instmmentos financeiros derivativos - 7989 Qutros passivos ndo 9.037 887

trading circulantes

Depositos vinculados 360.682

Depositos judiciais 72.591 Patrimonio Liquido 12.280.398

Ativo financeiro de concessao 3.070.039 Capital social 4.902.648

Ativo de contrato 7.028.394 Reservas de capital -176.543

Outros ativos ndo circulantes 793.486 Reservas de lucros 6.386.073

Investimentos 1.250.625 Dividendos adicionais 348.033
propostos

Imobilizado 25.186.537 Ajustes de avaliagdo -193.510
patrimonial

Intangivel 5.088.963 Participagdo de acionistas | | )3 597

Fonte: Elaborado pela autora.

A estrutura financeira da empresa configura o tipo VI, onde o CDG<0, NCG<O0, porém T>0,
sendo que NCG<CDG, esse tipo de balango demonstra que a empresa esta direcionando excedentes
de recursos de curto prazo para investimentos em ativos nao circulantes, mantendo, por enquanto, um
saldo de tesouraria positivo. Contudo, essa situagao ¢ insustentavel a longo prazo, pois uma eventual
redugdo nas vendas poderia rapidamente consumir o excedente do passivo ciclico, resultando na
inversao do sinal do NCG e do saldo de tesouraria.

Os riscos relacionados a essa estrutura estdo na forma como as fontes de recursos estdo
sendo adquiridas e na ineficiéncia na alocacdo dos recursos, o que acaba negativando seu capital de
giro. Nota-se que a empresa esta financiando seus ativos de longo prazo, com fontes de curto prazo e
que além disso, mantém um valor consideravel em caixa, que em parte, poderia ser aplicado em um

investimento de longo prazo.

4.5 ANALISE COMPARATIVA

A andlise comparativa das quatro empresas permite observar que ao utilizar o Modelo
Dinamico de Fleuriet e a Classificagdo de Braga, cada entidade apresentou uma estrutura financeira
diferente, devido ao fato de utilizarem distintas politicas de financiamento e administragao de recursos.
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4.5.1 Analise comparativa por empresa

A Centrais Elétricas de Santa Catarina S.A. apresentou a estrutura mais equilibrada, com
CDG superior a NCG e saldo de tesouraria positivo, evidenciando autonomia financeira e elevada
liquidez. O caixa expressivo confirma solidez, embora possa indicar oportunidade de melhor alocagao
dos recursos.

A Karsten S.A. foi classificada como estrutura insatisfatéria. Apesar de CDG e NCG
positivos, o saldo de tesouraria negativo revela insuficiéncia de liquidez no curto prazo e dependéncia
de capital de terceiros. O baixo Patrimonio Liquido e os prejuizos acumulados reforgam sua fragilidade
estrutural.

A Téxtil Renauxview S.A. apresentou a pior situacao, com indicadores negativos. O CDG
negativo indica utilizagao de dividas de curto prazo para financiar ativos de longo prazo, caracterizando
desequilibrio financeiro. O Patrimonio Liquido negativo evidencia descapitalizagdo e elevado risco
de insolvéncia.

A Engie Brasil Energia S.A., embora apresente saldo de tesouraria positivo e elevado, foi
classificada como estrutura de alto risco (Tipo VI), pois CDG e NCG negativos indicam insuficiéncia
de recursos de longo prazo para financiar o ativo nao circulante. A empresa mantém alta liquidez
imediata, porém com potencial ociosidade de capital e estrutura de financiamento inadequada.

4.5.2 Analise comparativa por segmento

As empresas do setor energético apresentam maior robustez financeira e maior capacidade
de geracdo de caixa quando comparadas as do setor téxtil. A Celesc destaca-se por sua estrutura
solida (Tipo II), com indicadores positivos e equilibrio entre fontes e aplicagdes de recursos. Seu
CDG elevado demonstra que as fontes de longo prazo financiam integralmente o ativo nao circulante,
restando ainda recursos para o giro operacional. Em contrapartida, a Engie, embora possua alta liquidez
imediata, evidenciada por um saldo de tesouraria expressivo, apresenta desequilibrio estrutural devido
ao CDG e NCG negativo, o que indica que parte de seus ativos de longo prazo esta sendo financiada
por obrigacdes de curto prazo. Essa situagdo gera risco financeiro elevado, especialmente se houver
retracao de receitas ou aumento de custos de financiamento.

Ja o setor téxtil, representado pelas empresas Karsten e Téxtil Renauxview, revelou maior
vulnerabilidade financeira e baixa capacidade de autofinanciamento. A Karsten apresentou estrutura
insatisfatoria (Tipo III), com necessidade de capital de giro superior ao capital de giro, resultando
em saldo de tesouraria negativo. Esse cenario evidencia falta de liquidez e dependéncia de capital
de curto prazo, elevando os riscos de endividamento e desequilibrio financeiro. A situacdo da Téxtil
Renauxview ¢ ainda mais critica, com todos os indicadores negativos, caracterizando uma estrutura
muito ruim (Tipo V). O Patrimoénio Liquido negativo e os prejuizos acumulados revelam insolvéncia
potencial, uma vez que a empresa financia ativos de longo prazo com passivos de curto prazo ¢ ndo
gera caixa suficiente para cobrir obrigagdes operacionais.
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5 CONCLUSAO

O presente estudo teve como objetivo principal analisar o capital de giro de empresas
catarinenses listadas na B3, por meio da aplicacdo do Modelo Dinamico de Fleuriet e da Analise de
Braga, buscando compreender a estrutura financeira, a solidez e os riscos relacionados a gestdo do
capital de giro.

Inicialmente, o céalculo dos indicadores do modelo dindmico (Necessidade de Capital de
Giro (NCG), Capital de Giro (CDG) e Saldo de Tesouraria (T), possibilitou identificar a forma como
cada organizagdo administra seus recursos operacionais e financeiros. A Centrais Elétricas de Santa
Catarina S.A. (Celesc) apresentou uma estrutura do Tipo II (s6lida), com NCG = R$ 252.849 mil,
CDG = R$ 848.485 mil e T = R$ 595.636 mil, demonstrando equilibrio entre fontes e aplicacdes
e revelando uma posi¢do confortavel de liquidez. Ja a Engie Brasil Energia S.A., embora tenha
apresentado T positivo (R$ 1.435.475 mil), mostrou CDG negativo (R$ 79.213 mil) e NCG negativo
(R$ 1.514.688 mil), enquadrando-se como Tipo VI (alto risco). Essa configuragdo indica que a
empresa esta utilizando recursos de curto prazo para financiar ativos de longo prazo, o que, apesar da
elevada liquidez momentanea, representa um risco estrutural no médio e longo prazo.

No setor téxtil, os resultados evidenciaram fragilidade financeira e baixa capacidade de
geragdo de caixa. A Karsten S.A. apresentou estrutura Tipo III (insatisfatoria), com NCG=R$ 230.812
mil, CDG = R$ 221.959 mil e T negativo de R$ 8.853 mil, demonstrando dependéncia de capital de
curto prazo e vulnerabilidade em sua liquidez. Ja a Téxtil Renauxview S.A., classificada como Tipo
V (muito ruim), apresentou todos os indicadores negativos (NCG = -R$ 94.228 mil, CDG = -R§
161.436 mil, T =-R$ 67.208 mil), refletindo forte desequilibrio financeiro e alto risco de insolvéncia,
agravado pelo patrimodnio liquido negativo e pelo endividamento elevado.

Com base nesses resultados, o ranking de solidez financeira ficou da seguinte forma: 1°
Celesc — estrutura solida; 2° Karsten — estrutura insatisfatoria; 3° Renauxview — estrutura muito ruim;
4° Engie — alto risco. A comparagdo entre os setores demonstrou que o segmento de energia elétrica
apresenta maior estabilidade financeira, apoiada por fontes permanentes de financiamento e geragao
continua de caixa operacional, enquanto o setor téxtil enfrenta dificuldades para equilibrar suas contas
operacionais, refletindo os desafios de um mercado mais competitivo e com margens reduzidas.

Quanto ao objetivo de identificar os riscos financeiros, verificou-se que eles variam conforme
a estrutura de capital de cada empresa. No caso da Celesc, os principais riscos estdo relacionados a
ociosidade de recursos e a sensibilidade do capital de giro frente ao aumento da demanda. Ja a Engie
apresenta risco estrutural, devido ao uso de passivos de curto prazo para financiar ativos de longo
prazo. A Karsten enfrenta riscos de liquidez e endividamento de curto prazo, enquanto a Renauxview
evidencia risco de insolvéncia e continuidade operacional.

Por fim, o estudo confirma a eficacia do Modelo Dinamico de Fleuriet, aliado a Analise de
Braga, como ferramentas complementares e precisas para a avaliagao do capital de giro e da estrutura
financeira das empresas. Além de oferecer subsidios relevantes a tomada de decisao de gestores e
investidores, o estudo reforca a importancia da gestdo eficiente dos recursos de curto ¢ longo prazo
como fator essencial para a sustentabilidade e a continuidade empresarial.

Recomenda-se, para pesquisas futuras, a ampliagdo da amostra para outros setores e periodos,
permitindo uma visao mais abrangente sobre o comportamento financeiro das empresas catarinenses
e a evolugdo de sua estrutura de capital ao longo do tempo.
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ANALISE DINAMICA DO CAPITAL DE GIRO EM EMPRESAS DE CAPITAL
ABERTO: RISCO CONJUNTURALE ESTRUTURAL
Milena Schiestl!
Cétia Heinzen?
RESUMO

O presente artigo tem como objetivo analisar a dinamica do capital de giro com foco na identificacdo dos riscos
conjunturais e estruturais. Foi utilizado o método de Fleuriet em empresas de capital aberto do setor téxtil, listadas na B3
que tiveram o maior faturamento em SC. A estudo classifica-se como descritiva, qualitativa e documental, tendo como
base os balangos patrimoniais das empresas Dohler, Karsten e Téxtil Renauxview. A metodologia proposta por Fleuriet
permite reorganizar as contas do balango patrimonial tradicional de curto e longo prazo em grupos erraticos, ciclicos e
permanentes, proporcionando uma visdo mais detalhada da estrutura financeira e operacional das empresas. A partir dessa
reorganizacdo, foram calculados os indicadores de CDG, NCG e ST. Os resultados evidenciaram que a Déhler manteve
uma estrutura mais sélida, classificada predominantemente como Tipo 2, revelando maior estabilidade e baixo risco
conjuntural e estrutural. A Karsten apresentou alternancia entre os tipos 2 e 3, refletindo momentos de mais equilibrio e
outros de maior risco. O efeito tesoura ocorreu no ano de 2021, indicando que nesse periodo ndo teve recursos suficientes
de CDG para financiar a NCG. Ja a Téxtil Renauxview foi classificada predominantemente como Tipo 5, indicando alto
risco estrutural e conjuntural, com forte dependéncia de capital de terceiros, mesmo que sem ocorréncia do efeito tesoura.
Percebeu-se que o método de Fleuriet ¢ uma ferramenta eficaz para avaliar a saude financeira empresarial, revelando os
riscos conjunturais e estruturais. A escolha dessa analise revelou ndo apenas como essas empresas administraram seu
capital de giro, mas também evidenciou as diferencas e similaridades entre elas.

Palavras-Chave: Capital de Giro. Método de Fleuriet. Riscos Conjunturais e Estruturais.

ABSTRACT

This article aims to analyze the dynamics of working capital, focusing on the identification of cyclical and structural
risks. The Fleuriet method was used on publicly traded textile companies listed on the B3 stock exchange that had the
highest revenue in Santa Catarina. The study is classified as descriptive, qualitative, and documentary, based on the
balance sheets of the companies Dohler, Karsten, and Téxtil Renauxview. The methodology proposed by Fleuriet allows
for the reorganization of the accounts of the traditional short- and long-term balance sheet into erratic, cyclical, and
permanent groups, providing a more detailed view of the financial and operational structure of the companies. From this
reorganization, the indicators of working capital, net working capital, and treasury balance were calculated. The results
showed that Déhler maintained a more solid structure, predominantly classified as Type 2, revealing greater stability and
low cyclical and structural risk. Karsten showed alternation between types 2 and 3, reflecting periods of greater balance
and others of greater risk. The scissor effect occurred in 2021, indicating that during that period there were insufficient
working capital resources to finance net working capital. Renauxview Textile, on the other hand, was predominantly
classified as Type 5, indicating high structural and cyclical risk, with a strong dependence on third-party capital, even
without the occurrence of the scissor effect. It was observed that the Fleuriet method is an effective tool for assessing
corporate financial health, revealing cyclical and structural risks. The choice of this analysis revealed not only how these
companies managed their working capital, but also highlighted the differences and similarities between them.

Keywords: Working Capital. Fleuriet Method. Conjunctural and Structural Risks.

1. INTRODUCAO

A contabilidade ¢ um instrumento essencial para a gestdo financeira das empresas. Marion
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(2009, p. 145) destaca que “Contabilidade pode ser considerada como sistema de informacao
destinado a prover a seus usudrios dados para ajuda-los a tomar decisdo”, essa definicao revela a
esséncia profunda da contabilidade, que vai muito além dos niimeros e registros. Ela €, na verdade,
uma poderosa ferramenta de transformacao, um sistema de informagdes que ajuda a tomar decisoes,
possibilitando que sécios, investidores e todos os envolvidos possam agir com confianga e proposito.

No contexto das empresas de capital aberto, a analise do capital de giro assume ainda maior
relevancia, pois influencia diretamente a percepcdo do mercado sobre a solidez e a confiabilidade
da empresa. Através dessa avaliagdo, gestores ¢ investidores podem identificar riscos conjunturais,
ligados a oscilagdes normais do ciclo operacional da empresa, e riscos estruturais, ligados a forma
permanente de financiamento dos ativos.

O estudo tem como objetivo avaliar, por meio da analise dindmica do capital de giro, os
riscos conjunturais e estruturais em empresas de capital aberto. Para alcangar esse proposito, pretende-
se reorganizar o balanco patrimonial das empresas de acordo com o método Fleuriet, calcular os
principais indicadores da andlise dinamica do capital de giro, identificar os riscos conjunturais e
estruturais existentes e, por fim, comparar os resultados obtidos entre as empresas selecionadas, a fim
de compreender suas diferengas e semelhangas em termos de gestdo financeira. A questdo problema
que norteia a pesquisa ¢ de que forma a anélise dinamica do capital de giro revela os riscos conjunturais
e estruturais em empresas de capital aberto? O objetivo geral € analisar os riscos conjunturais e
estruturais do capital de giro em empresas de capital aberto.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 CAPITAL DE GIRO

De acordo com Assaf Neto e Silva (2002, p. 14) “O termo giro refere-se aos recursos correntes
(curto prazo) da empresa, geralmente identificados como aqueles capazes de serem convertidos em

caixa no prazo maximo de um ano”.

A administrac¢@o do capital de giro tem como objetivo principal a manutengido do equilibrio
financeiro da empresa como forma de garantir a continuidade da atividade operacional
e propiciar condi¢des adequadas que favoregam a sua sobrevivéncia ¢ o crescimento.
Esta posi¢ao de equilibrio se materializa na capacidade da empresa em cumprir com os
compromissos financeiros assumidos (ou seja, pagar o que deve ser pago, no vencimento),
o que significa manter um fluxo de caixa saudavel e uma boa situagdo de liquidez (Vieira,
2008, p. 40).

Os autores Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003 p. 11) afirmam que “Denomina-se ‘“ativo
permanente” as contas ndo ciclicas do ativo e “passivo permanente” as contas nao ciclicas do passivo.
Define-se como Capital de Giro (CDQG) a diferenca entre o passivo permanente € o ativo permanente.”

Ainda de acordo com os autores Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003), a formula do CDG ¢
representada da seguinte forma:

Revista Caminhos, On-line, “Gestdo”, Rio do Sul, a.17 (n. 65), p. 72-87, jan./mar. 2026



74

CDG = Passivo Permanente — Ative Permanente (0

De acordo com Vieira (2008), para que possa operar adequadamente e gerar resultados, a
empresa precisa realizar investimentos em ativos fixos e também destinar recursos ao capital de giro
dos seus negdcios, especialmente no que se refere a manutencao de estoques e ao crédito concedido
aos clientes. A medida que o crescimento se intensifica, aumentam proporcionalmente as demandas
por capital voltado as operagdes da empresa. Para sustentar esses investimentos, ¢ essencial que a
empresa disponha de capital suficiente, o qual pode ser obtido por meio de aportes dos sdcios ou
através de financiamentos com institui¢des financeiras. Esse processo da origem a chamada estrutura
de capital, que representa a combinagdo entre recursos proprios e de terceiros.

2.1.1 Critério de classificacao do balanco

Segundo as palavras de Assaf Neto e Silva (2002), o passivo circulante financeiro contempla
as dividas contraidas pela empresa junto a instituigdes financeiras, além de outras obrigacdes
que igualmente ndo mantém relagdo direta com as operagdes da empresa. J4 o passivo circulante
operacional (PCO) corresponde as obrigacdes de curto prazo que estio diretamente vinculadas ao ciclo
operacional da empresa. Sua constituicao segue logica semelhante a do ativo circulante operacional
(ACO), representando as dividas de natureza operacional da empresa. Por fim, o passivo permanente
¢ constituido pelas fontes de financiamento de longo prazo, sejam elas proprias (PL) ou de terceiros
(obrigacdes de longo prazo), sendo essenciais para sustentar as demandas permanentes de recursos da
empresa, contribuindo para seu equilibrio financeiro.

Para utilizar o modelo dindmico é necessario reclassificar as contas circulantes do balango
patrimonial, tanto as do ativo como as do passivo, em contas ciclicas e em erraticas. Ja as contas
do ativo e do ncgs e o patrimonio liquido formam as contas permanentes (ou estratégicas).
O ativo ciclico € o investimento que resulta das atividades operacionais da empresa, como
compras, producdo, estocagem ¢ venda do produto, enquanto o passivo ciclico ¢ a fonte
denominada passivo de funcionamento, ou seja, decorrem das atividades operacionais. O
ativo circulante erratico representa as contas de natureza financeira como valores disponiveis
e aplicacdes de recursos de curto prazo da organizag@o, enquanto o passivo circulante erratico
compreende as fontes de financiamento representadas pelos empréstimos bancarios, desconto
de titulos e outras operagdes que ndo estao diretamente relacionadas com o ciclo operacional
da empresa (Fleuriet; Zeidan, 2015, p. 8).

Fleuriet e Zeidan sugerem que o Balanco Patrimonial pode ser reclassificado conforme
Figura 1.
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Figura 1 — Organizacio do Novo Modelo de Balanco Patrimonial
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Fonte: elaborado a partir de Fleuriet e Zeidan (2015).

Os autores Fleuriet e Zeidan (2015, p. 9) explicam que “Ap0s a reorganizacao do balango
pode-se entdo relacionar as contas descritas e, a partir disso, calcular os indicadores que sdo a base
do Modelo: necessidade de capital de giro (NCG), capital de giro (CDG) e saldo de tesouraria (T)”.

2.1.2 Necessidade de capital de giro (NCG)

De acordo com as palavras de Vieira (2008, p. 78), “A necessidade de capital de giro aparece
quando no ciclo financeiro as saidas operacionais ocorrem antes das entradas de caixa, ou seja, quando
o ciclo financeiro ¢ positivo”.

Os autores Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003) explicam que o “ativo ciclico” ¢ a soma das
contas ciclicas do ativo e o “passivo ciclico” ¢ a soma das contas ciclicas do passivo. Portanto, a NCG
¢ definida pela expressao:

NCG = Ativo Ciclico — Passive Ciclico [

Segundo Ferrari (2014), a NCG, também conhecida como investimento operacional em giro,
corresponde a diferenga entre 0 ACO e o PCO. Este ultimo ¢ composto por todas as obrigagdes
correntes da empresa, que, em sua maioria, ndo geram custos financeiros e nao estdo relacionadas
a remunera¢do dos soécios ou de investidores externos em titulos da empresa. Exemplos comuns
incluem impostos a recolher, salarios a pagar, fornecedores, encargos sociais a recolher, entre outros.

2.1.3 Saldo de Tesouraria (ST)

Segundo Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003), a formula do ST ¢ expressa da seguinte maneira:
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T = Ativo Erriatice — Passivo Erritico (3

O autor Vieira (2008) ainda ressalta que, sob a perspectiva da liquidez, o ideal € que a empresa
mantenha capital de giro suficiente para atender as suas demandas operacionais, representadas pela
NCG. Nessa logica, ele deveria ser utilizado apenas de forma complementar ou residual. Sua apuragao
pode ser expressa pela seguinte formula:

2.1.4 Risco Conjuntural e Estrutural

Os autores Fleuriet ¢ Zeidan (2015, p. 175) destacam que “A partir do modelo, ¢ possivel
identificar seis familias diferentes de balagos patrimoniais”. Em uma pesquisa de 258 empresas
brasileiras de capital aberto, foi percebido que o tipo mais comum ¢ o modelo numero 2 e nesse
modelo todos os valores de NCG, CDG ¢ T sdo positivos.

A partir da perspectiva de Fleuriet e Zeidan (2015), as empresas classificadas como tipo 2
apresentam maior liquidez e baixo nivel de risco, enquanto as de tipo 1 também demonstram 6timo
desempenho. J4 as organizagdes do tipo 3 enfrentam mais dificuldades, pois parte da sua NCG
¢ suprida por empréstimos de curto prazo. Esses financiamentos, no entanto, ndo conseguem ser
quitados dentro do ciclo operacional, a menos que esse prazo seja reduzido, o que, em outras palavras,
implicaria no inicio da liquidagdo da propria empresa.

Os autores Fleuriet e Zeidan (2015) ainda explicam que as empresas classificadas nos tipos
4, 5 e 6 apresentam capital de giro liquido negativo, o que indica que os ativos nao circulantes estao
sendo parcialmente custeados por dividas de curto prazo. E importante destacar que, quando o capital
de giro (CDG) assume valor negativo, o indice de liquidez corrente fica abaixo de 1. Essa condicao
torna-se especialmente arriscada quando a (NCG) ¢ positiva, enquanto o (ST) permanece negativo
e crescente. Nesse cenario, os recursos de ST correspondem a obrigagdes de curto prazo, ao passo
que os ativos ndo circulantes sdo recuperados apenas de forma gradual e no longo prazo, e a NCG se
configura como um investimento de carater permanente. Essa € justamente a realidade das empresas
do tipo 4.

3METODOLOGIA DA PESQUISA

O presente trabalho caracteriza-se como pesquisa descritiva, qualitativa ¢ documental, uma
vez que busca avaliar e comparar a situacao financeira de empresas de capital aberto no periodo de
5 anos por meio da andlise dindmica do capital de giro. Para tanto, foram selecionadas trés empresas
do setor téxtil de Santa Catarina, listadas e ativas na B3, que se destacam pelo elevado faturamento
no estado em 2022. Conforme destaca Machado (2023), “As empresas de Santa Catarina listadas na
Bolsa de Valores atingiram, juntas, um faturamento de R$ 133 bilhdes em 2022, consolidando sua
relevancia para a economia estadual e nacional”. Sdo elas: Karsten, Dohler e Téxtil Renauxview.
Segundo Gil (2019, p. 26) que define a pesquisa descritiva “As pesquisas deste tipo tém como objetivo
primordial a descri¢ao das caracteristicas de determinada populagao ou fendmeno ou o estabelecimento
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de relacdes entre variaveis”. O autor Gil (2019) ainda sugere que a pesquisa qualitativa prioriza
descrigdes e interpretacdes em vez de numeros, adotando o enfoque interpretativista, ao contrario
da pesquisa quantitativa. Em relacdo a pesquisa Documental, Lakatos (2021) explica que a pesquisa
documental utiliza exclusivamente fontes primarias (documentos originais).

O trabalho buscou responder aos seguintes problemas: Como a andlise dindmica do capital de
giro, por meio do método Fleuriet, pode evidenciar os riscos conjunturais e estruturais em empresas de
capital aberto? De que forma a reorganizacao do balango patrimonial contribui para uma compreensao
mais aprofundada da estrutura financeira das empresas? Quais sido os indicadores mais relevantes da
analise dinamica do capital de giro e como eles se comportam nas empresas analisadas? Quais riscos
conjunturais estdo presentes nas empresas selecionadas e como eles impactam sua liquidez? Quais
diferencas e similaridades podem ser observadas entre as empresas téxteis de Santa Catarina listadas
na B3 em relagdo a gestdao do capital de giro?

Inicialmente, os balangos patrimoniais das empresas foram coletados a partir de suas
demonstragdes financeiras publicadas e, em seguida, reorganizados de acordo com o método Fleuriet,
o qual possibilita uma visdo mais dindmica da estrutura financeira. Posteriormente, foram calculados
os indicadores fundamentais da analise dinamica do capital de giro, permitindo identificar os riscos
conjunturais, relacionados a oscilagdes momentaneas da operagao, ¢ os riscos estruturais, associados a
forma permanente de financiamento dos ativos. Por fim, realizou-se a comparacao entre os resultados
obtidos nas empresas analisadas, a fim de destacar semelhancas e diferencas na gestdo de seus
recursos, possibilitando compreender como cada empresa administra seu capital de giro.

4. ANALISE DINAMICA DO CAPITAL DE GIRO EM EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO:
RISCO CONJUNTURAL E ESTRUTURAL

4.1 CALCULO DOS INDICADORES DA ANALISE DINaMICA DO CAPITAL DE GIRO

A etapa seguinte da pesquisa consistiu na realizagdo dos calculos dos principais indicadores
da analise dindmica do capital de giro, como a CDG, a NCG, o ST. As formulas foram aplicadas
conforme o método de Fleuriet, utilizando os valores obtidos a partir da reorganiza¢do do balango
patrimonial.

Inicialmente, conforme demonstrado na Tabela 7, foi aplicado as férmulas dos indicadores
na empresa Dohler do ano de 2019 4 2024.

Tabela 7 — Calculo dos indicadores da analise dinimica na empresa Dohler.

FORMULA 2024 2023 2022 2021 2020 2019

CDG 479.605,00 456.913,00  421.912,00 371.526,00 367.594,00 284.229,00
NCG 432.967,00 439.652,00  402.673,00 384.379,00 298.108,00 234.171,00
ST 46.638,00 17.261,00 19.239,00 -12.853,00 69.486,00 50.058,00

Fonte: elaborado pela autora.

Observa-se que todos os indicadores foram positivos, exceto o ST em 2021, indicando
situacdo desfavoravel nesse periodo, enquanto a CDG permaneceu positiva ao longo de todos os anos.
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A NCG positiva em todo o periodo indica maior volume de recursos aplicados no ciclo operacional
do que financiados no curto prazo.

Os indicadores da analise dinamica do capital de giro também foram aplicados na empresa
Karsten, do periodo de 2019 4 2024, como mostra a Tabela 8.

Tabela 8 — Calculo dos indicadores da analise dinimica na empresa Karsten.

FORMULA 2024 2023 2022 2021 2020 2019

CDG 197.373,00  186.813,00 148.670,00  187.317,00 130.250,00 111.175,00
NCG 168.777,00  192.438,00 244.983,00  258.235,00 123.665,00 120.942,00
ST 28.596,00 -5.625,00 -96.313,00 -70.918,00 6.585,00 -9.767,00

Fonte: elaborado pela autora.

Destaca-se como desfavoravel a NCG apresentar-se em todos os periodos positiva € o ST
negativo nos anos de 2019, 2021, 2022 ¢ 2023. Em contrapartida, a empresa Karsten dispde em todos
os periodos a CDG positiva, indicando que neste aspecto esta favoravel.

Por ultimo, foi aplicado os indicados na empresa Téxtil Renauxview, seguindo 0os mesmos
procedimentos das empresas anteriores, conforme expresso na Tabela 9.

Tabela 9 — Calculo dos indicadores da analise dinimica na empresa Téxtil Renauxview.

FORMULA 2024 2023 2022 2021 2020 2019

CDG -161.436,00  -165.072,00 -190.559,00 -196.291,00 -270.806,00 -260.831,00
NCG -94.558,00 -103.321,00 -114.512,00 -142.401,00 -164.963,00 -171.050,00
ST -66.878,00 -61.751,00 -76.047,00 -53.890,00 -105.843,00 -89.781,00

Fonte: elaborado pela autora.

A empresa dispoe em todos os periodos os indicadores negativos. A NCG apresentar-se
negativa pode ser uma vantagem, enquanto os outros indicadores como CDG e ST negativos podem
revelar uma situacdo bem desfavoravel.

4.2 IDENTIFICACAO DO RISCO CONJUNTURAL E ESTRUTURAL

Neste capitulo serd abordado a identificagdo do risco conjuntural e estrutural nas trés
empresas analisadas, a Dohler, Karsten e Téxtil Renauxview.

Adiante, apresenta-se a classificagdo das trés empresas conforme a estrutura patrimonial
proposta por Fleuriet, demonstrada na Tabela 10.

Tabela 10 — Classificacido da Estrutura Patrimonial do ano de 2019 a 2024.

EMPRESA 2024 2023 2022 2021 2020 2019

DOHLER Tipo 2 Tipo 2 Tipo 2 Tipo 3 Tipo 2 Tipo 2
KARSTEN Tipo 2 Tipo 3 Tipo 3 Tipo 3 Tipo 2 Tipo 3
TEXTIL RENAUXVIEW Tipo 5 Tipo 5 Tipo 5 Tipo 5 Tipo 5 Tipo 5

Fonte: elaborado pela autora.
Dessa forma, a Tabela 10 possibilita compreender como cada empresa se posiciona em
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relacdo ao modelo de Fleuriet, fornecendo suporte para a avaliagcdo do risco conjuntural e estrutural
apresentados a seguir.

4.3.1 Dohler

Em rela¢do a empresa Dohler em 2019, percebe-se conforme a Tabela 7, o indicador NCG
positivo de R$ 234.171,00. Analisando os demais indicadores em conjunto, a situagdo era vantajosa,
pois a NCG estava abaixo do CDG de R$ 284.229,00, gerando um ST de R$ 50.058,00. De acordo
com a Tabela 10, a empresa classificou-se como Tipo 2, indicando em geral uma situacdo favoravel
e solida. Contudo, conforme o Anexo 1, as contas analiticas revelaram valores consideraveis em
estoque e clientes a receber, essa situagao indica que a empresa possui mais recursos aplicados em
suas operagoes do que fontes de financiamento, necessitando, portanto, complementar esse montante
com capital proprio ou recursos de terceiros para sustentar seu ciclo operacional.

No ano de 2020 pode-se observar na Tabela 10 que a estrutura patrimonial continuou
classificada no tipo 2. O CDG aumentou 29% e a NCG 27%, mantendo o ST positivo com um
crescimento de 39%, como demonstra a Tabela 7. De acordo com o Anexo 1, as variagdes mais
expressivas ocorreram nos tributos a recuperar € nos empréstimos e financiamentos de longo prazo,
resultando em maiores fontes de financiamento do capital de giro de longo prazo.

Em 2021, nota-se na Tabela 10 uma mudanga drastica no risco conjuntural, classificando a
empresa como Tipo 3. Conforme a Tabela 7, o ST apresentou-se negativo em R$ 12.853,00, visto
que a NCG em R$ 384.379,00 superou o CDG em R$ 371.526,00, evidenciando a necessidade de
mais capital de fontes de longo prazo. Segundo o Anexo 1, essa deficiéncia foi causada pelo estoque
excessivo e parado, obrigando a empresa a recorrer ao mercado financeiro para suportar a diferenga
entre CDG e NCG, o que elevou o passivo financeiro e reduziu o caixa.

Em 2022, observa-se uma melhora, retornando a classificacao Tipo 2, de acordo com a Tabela
10. Na Tabela 7 percebe-se que o CDG aumentou 14% e a NCG 5%, resultando em um ST positivo de
R$ 19.239,00. Conforme o Anexo 1, essa recuperacdo envolveu o aumento de empréstimos de longo
prazo, permitindo reduzir dividas de curto prazo que, em 2021, comprometiam o ST e aumentavam
o0 risco conjuntural.

Observa-se em 2023 conforme a Tabela 10, que a situacdo manteve-se estavel como Tipo
2. Nota-se na Tabela 7, 0 CDG em R$ 456.913,00 ¢ o ST permanecendo positivo em R$ 17.261,00.
Por fim, em 2024, conforme a Tabela 7, o CDG alcangou R$ 479.605,00 para uma NCG de R$
432.967,00, gerando um ST de R$ 46.638,00. Este periodo registrou o maior valor financiado no
passivo permanente, diminuindo o risco estrutural da empresa Ddohler.

Dessa forma, constata-se que o exercicio de 2021 representou o momento de maior risco
conjuntural para a empresa durante todo o periodo analisado. A combinagao do aumento da necessidade
de capital de giro, da captagdo de empréstimos de curto prazo, da insuficiéncia de recursos de longo
prazo e da redugdo do caixa resultou em um cenario de desequilibrio operacional.
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4.3.2 Karsten

No ano de 2019, nota-se segundo a Tabela 8 que a Karsten deteve um CDG de R$ 111.175,00
e uma NCG de R$ 120.942,00, resultando em um ST negativo de R$ 9.767,00. Logo, a Karsten
apresenta deficiéncia de reservas financeiras, ja que as mesmas foram utilizadas para financiar parte
do capital de giro deficiente do longo prazo. Analisando o Anexo 2, observa-se que o alto risco
conjuntural foi impulsionado pelo estoque excessivo e clientes a receber. Com isso, a insuficiéncia
de empréstimos de longo prazo para financiar o giro representou um risco estrutural, classificando a
empresa, conforme a Tabela 10, como estrutura do Tipo 3.

Em 2020, a Karsten reverteu essa situagao. Destaca-se na Tabela 8 um aumento de 17% no
CDG e apenas 2% na NCG, tornando o ST positivo em R$ 6.585,00. Com recursos de longo prazo
suficientes para o giro, houve reducao do risco estrutural. Consequentemente, a estrutura passou a ser
considerada Tipo 2 na Tabela 10. De acordo com o Anexo 2, a melhora no passivo permanente elevou
0 CDG, enquanto o equilibrio na NCG ocorreu pela melhora em fornecedores e obrigacdes, afastando
a empresa do risco conjuntural.

Contudo, em 2021, a Karsten retornou a classificagao Tipo 3, apresentando um cenario mais
grave que em 2019, como indicam os resultados da Tabela 10. Observa-se na Tabela 8 que a NCG em
R$ 258.235,00 superou drasticamente o CDG em R$ 187.317,00, elevando o déficit de ST para R$
70.918,00. Conforme explica o Anexo 2, esse aumento acentuado da NCG ocorreu devido ao estoque
que permaneceu parado.

A piora gradual estende-se a 2022, conforme percebe-se na Tabela 8, com queda no CDG em
R$ 148.670,00 ¢ NCG de RS 244.983,00. O Anexo 2 revela que, embora o estoque tenha diminuido, o
saldo inflou em clientes a receber, mantendo o risco conjuntural. O aumento do prejuizo e a queda nos
empréstimos de longo prazo impactaram o CDG, favorecendo o risco estrutural. Assim, de acordo
com a Tabela 10, a empresa manteve o enquadramento no Tipo 3.

Em 2023, os indicadores demonstraram uma melhora parcial baseada nos resultados da
Tabela 8. O ST reduziu seu saldo negativo em 94%, com o CDG aumentando ¢ a NCG diminuindo
21% em relacao a 2022. O Anexo 2 destaca a queda consideravel nos empréstimos de curto prazo,
reduzindo o risco conjuntural, ¢ a diminui¢do do prejuizo acumulado, reduzindo o risco estrutural.
Apesar da evolugdo, a Karsten ainda se classificou como Tipo 3 segundo a Tabela 10.

Por fim, em 2024, a empresa enquadrou-se como Tipo 2 conforme analisado na Tabela
10, indicando uma situacdo solida. O Anexo 2 demonstra que a reversdo de prejuizos para lucros
acumulados em R$ 5.469,00 ¢ a reducdo de empréstimos de curto prazo foram determinantes. Nota-se
na Tabela 8 que o CDG subiu 6% e a NCG caiu 12%, resultando em um aumento de 608% no ST em
relacdo ao ano anterior. Este foi o periodo mais vantajoso, evidenciando avangos significativos para
uma posi¢ao financeira equilibrada e segura.

4.3.3 Téxtil Renauxview

No ano de 2019, observa-se na Tabela 9 que todos os indicadores apresentaram-se negativos,
com CDG de R$ 260.831,00, NCG de R$ 171.050,00 ¢ ST de R$ 89.781,00. Conforme a Tabela 10, a
empresa classifica-se como Tipo 5, uma situacdo de alto risco. Com o CDG negativo, os recursos de
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longo prazo ndo conseguem gerar recursos para financiar o capital de giro, embora a NCG nao esteja
demandando recursos. Por outro lado, o que ¢ mais grave, ¢ os recursos do capital de giro que estdo
sobrando e estdo financiando os ativos de longo prazo, isso causa um desiquilibrio e descasamento
entre os prazos. Conforme o Anexo 3, o passivo ciclico elevado, representado pelo maior prazo com
os fornecedores auxilia no financiamento do longo prazo, mas a forte dependéncia de empréstimos de
curto prazo impacta negativamente o ST e revela escassez de CDG.

Em 2020, a situacao patrimonial permanece como Tipo 5, na Tabela 10, apresentando piora
em relagdo ao ano anterior. Como evidencia a Tabela 9, 0 CDG negativo subiu para R$ 270.806,00
devido ao aumento de prejuizos acumulados, conforme o Anexo 3. Nota-se o aumento da NCG
negativa para R$ 164.963,00 pelo crescimento de estoques e tributos a recuperar. O ST detém saldo
negativo de R$ 105.843,00, agravado pelo aumento de empréstimos de curto prazo ¢ redugdo de
caixa.

Conforme a Tabela 10, a empresa manteve a classificacdo Tipo 5 em 2021, indicando
persisténcia dos riscos conjuntural e estrutural. Todavia, de acordo com a Tabela 9, houve redugio
do saldo negativo do CDG em 28% e da NCG em 14%, resultando em um ST negativo 49% menor.
No Anexo 3, nota-se que o aumento em clientes e estoques elevou o risco conjuntural, pois qualquer
queda operacional esgotaria as sobras de financiamentos operacionais, exigindo recursos onerosos de
curto prazo para suprir a NCG.

Em 2022, a Téxtil Renauxview prossegue classificada na Tabela 10 como Tipo 5. Segundo
a Tabela 9, o CDG seguiu negativo em R$ 190.559,00 ¢ o ST em R$ 76.047,00. Como demonstra
0 Anexo 3, o aumento de empréstimos de longo prazo ajudou a reduzir o déficit do CDG, mas a
NCG mostrou-se mais critica, pois o aumento de ativos ciclicos nao foi compensado pelo passivo,
mantendo a forte dependéncia de capital de terceiros.

Os resultados da Tabela 10 em 2023 reiteram a classificagdo Tipo 5. Conforme a Tabela 9,
houve diminui¢ao nominal dos saldos negativos do CDG em 13%, NCG 10% e ST e 19%. Observa-
se no Anexo 3 que a queda nos prejuizos acumulados ¢ no imobilizado explicam a melhora no CDG.
Embora a empresa tenha reduzido prazos de recebimento e estoques, a reducao sutil nos empréstimos
de curto prazo ainda incide sobre o saldo de ST.

Por fim, o0 ano de 2024 fechou com CDG negativo de R$ 161.436,00 ¢ ST de R$ 66.878,00,
de acordo com a Tabela 9. Houve uma pequena piora no ST de 8% ocasionada pelo aumento de
empréstimos de curto prazo, como sugere o Anexo 3. Conclui-se, com base na Tabela 10, que a
empresa permanece como Tipo 5. Ao visualizar o Anexo 3, nota-se que, apesar dos esfor¢os para
reduzir a NCG, a dificuldade em gerar recursos de longo prazo mantém o CDG negativo, exigindo
aportes de capital ou substitui¢do de dividas de curto prazo por longo prazo para reverter o quadro.

4.4 COMPARACAO DOS RESULTADOS ENTRE AS EMPRESAS ANALISADAS

Apos a identificacdo e avaliacdo do risco conjuntural e estrutural de cada empresa, realiza-se
a analise comparativa das empresas estudadas, a Dohler, Karsten e Téxtil Renauxview, com base na
Andlise Dinamica do Capital de Giro.

Nota-se na Tabela 7, que a D6hler em 2024, que o indicador CDG aumentou 69% em relacao
ao ano de 2019, favorecendo a diminuicdo de risco estrutural. Mas, o indicador NCG aumentou
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85%, indicando que ao comparar esse indicador de 2019 & 2024, a Dohler teve aumento do risco
conjuntural. Observa-se esse impacto no ST, que diminuiu de 2019 para 2024 em 7%.

Apesar do aumento do risco conjuntural, a Dohler destaca-se como a empresa mais estavel
entre as analisadas, conforme a Tabela 10. Mantendo predominantemente a classifica¢ao do Tipo 2 ao
longo dos anos, o que nao representa uma estrutura excelente, mas considera-se muito solida. Apenas
em 2021, como expressa a Tabela 10, apresenta-se pior, sendo classificada como Tipo 3, demonstrando
um leve aumento do risco conjuntural. Ainda assim, recuperou-se nos periodos seguintes, encerrando
2024 em situagdo ainda bem favoravel.

Ao comparar os indicadores da Karsten no ano de 2019 a 2024 através da Tabela 8, € possivel
perceber um aumento positivo da CDG em 78%, causando a redugdo de risco estrutural. Enquanto
a NCG, aumentou o saldo positivo em 40%, isso poderia indicar uma situacao desfavoravel, mas
neste caso como a NCG nao superou CDG, ainda nao representa um alto risco conjuntural. O ST em
2019 apresenta-se negativo, e no final de 2024 terminou positivo, com uma varia¢ao positiva de R$
38.363,00 representando um aumento de 393%.

A Karsten apresentou oscilacdes mais expressivas, observa-se na Tabela 10 que classifica
entre Tipo 3 e Tipo 2. Nos primeiros anos, manteve-se em condi¢do insatisfatoria, com estrutura
Tipo 3, exceto no ano de 2021, indicando desequilibrio entre capital de giro e fontes de longo prazo.
Contudo, em 2020, e especialmente, em 2024, a empresa alcangou melhora significativa, retornando
a classificacdo Tipo 2, representando um cenario de solidez e menor risco conjuntural.

Percebe-se que, ao analisar o periodo de 2019 e comparar com o ano de 2024 na Tabela 9, o
indicador CDG reduziu o saldo negativo em 38%, revelando uma diminui¢do do risco estrutural em
relacdo a 2019. Porém, o indicador NCG diminuiu 45% do saldo negativo, revelando neste aspecto
uma situagdo mais desfavoravel. Apesar disso, com a superacdo da CDG o saldo negativo de ST
diminuiu 26%, contribuindo para uma crescente melhora no risco conjuntural.

Conclui-se que a Téxtil Renauxview apresenta o desempenho mais fragil entre as trés
empresas, permanecendo durante todo o periodo classificada como Tipo 5, como demonstra a Tabela
10. Classifica-se com estrutura patrimonial delicada, com forte dependéncia de capital de curto prazo
e elevado risco conjuntural e estrutural. Apesar de pequenas melhorias em determinados anos, a
empresa ndo conseguiu reverter sua posi¢ao critica, mantendo resultados desfavoraveis.

Em sintese, o comparativo evidencia que a empresa Dohler manteve a estrutura patrimonial
mais estavel e segura, seguida pela Karsten, que demonstrou avancos relevantes ao longo dos anos. A
Téxtil Renauxview, por sua vez, mostrou maior vulnerabilidade, com necessidade de reestruturacao
de longo prazo para alcancar menor risco estrutural € conjuntural.

Esta pesquisa possui algumas limitagdes. O estudo foi realizado em apenas um setor, o que
pode limitar a aplicagdo dos resultados a outras areas. Além disso, foi analisado um niimero reduzido
de empresas, diminuindo a abrangéncia da pesquisa. Também nao foram utilizados dados trimestrais,
o0 que restringe uma analise mais detalhada das variagdes ao longo do tempo. Essas limitagdes podem
ser consideradas em estudos futuros.
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5 CONCLUSAO

Utilizando como base o método de Fleuriet, inicialmente, realizou-se a reorganizagao do
Balango Patrimonial das empresas Dohler, Karsten e Téxtil Renauxview. Que propde a redistribuicao
das contas de curto e longo prazo em grupos erraticos, ciclicos e permanentes, possibilitando uma
analise mais precisa de quais contas exercem influéncia direta sobre as operagdes da empresa. Apos a
nova organizagao das contas, foi realizado o célculo dos indicadores da analise dindmica do capital de
giro, a CDG, NCG e ST. Com o resultado desses indicadores, foi possivel interpreta-los e identificar
0s riscos conjunturais e estruturais das empresas analisadas neste estudo.

A aplicagdo do método de Fleuriet mostrou-se fundamental para compreender as mudangas
ocorridas nas estruturas patrimoniais da Dohler, evidenciando periodos de maior equilibrio entre
CDG e NCG e outros de maiores riscos estruturais e conjunturais. A andlise permitiu diagnosticar
a empresa com uma estrutura predominantemente solida, geralmente classificada como Tipo 2, e
identificar, em 2021, o efeito tesoura, quando a NCG superou a CDG.

A andlise desses indicadores, também possibilitou identificar os riscos conjunturais e
estruturais da empresa Karsten, que ao longo do periodo alternou entre as classificagdes Tipo 2 e Tipo
3, evidenciando fases de maior solidez e outras de maiores riscos. O estudo revelou a ocorréncia do
efeito tesoura em 2021, quando a NCG cresceu de forma acentuada, enquanto a CDG ndo acompanha
0 mesmo ritmo.

O presente estudo possibilitou identificar que a Téxtil Renauxview foi a empresa com
maior fragilidade e riscos conjunturais ¢ estruturais ao longo do periodo analisado, mantendo-se
predominantemente classificada como Tipo 5. A aplicagdo do método Fleuriet permitiu identificar
que grande parte do capital de giro estava comprometida por estoques elevados e contas a receber,
exigindo maior dependéncia de recursos de terceiros para sustentar o ciclo operacional. Diante desse
cenario, recomenda-se a empresa a ado¢do de medidas praticas de gestdao financeira, com foco na
reestruturacao de passivos, especialmente por meio da renegociacdo de dividas de curto prazo para
prazos mais longos. Além disso, aplicar estratégias voltadas ao aprimoramento do controle de estoques
e recebimento de clientes.

Diante desses resultados, o estudo permitiu atender ao objetivo especifico de comparar os
resultados entre as empresas analisadas, evidenciando diferencas significativas entre as empresas
analisadas. A empresa Dohler apresentou maior estabilidade, seguido da Karsten, e por ultimo a Téxtil
Renauxview, com maior risco estrutural e conjuntural. Portanto, ¢ possivel afirmar que a pesquisa
cumpriu com o objetivo geral, pois esses resultados comprovam que a andlise dindmica do capital de
giro ¢ uma ferramenta eficaz para revelar os riscos conjunturais e estruturais das empresas.
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ANEXO 1 — Modelo Dindmico: Balanco Patrimonial Déhler.
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Contas/Ano 2024 2023 2022 2021 2020 2019
ATIVO 998.379,00  978.905,00  970.458,00 923.422,00  861.872,00 738.021,00
ERRATICAS 84.806,00  42.409,00 41.396,00 40.274,00 97.287,00 63.050,00
Caixa e Equivalentes
de Caixa 84.806,00  42.409,00 41.396,00 35.026,00 90.378,00 57.532,00
Aplicacdes Financeiras 0,00 0,00 0,00 5.248,00 6.909,00 5.518,00
CICLICAS 489.421,00 505.224,00  448.070,00 443.138,00  359.260,00 275.834,00
Contas a Receber 150.111,00  155.708,00  160.230,00 136.454,00 140.371,00 151.281,00
Estoques 301.197,00 316.113,00  256.851,00 225.397,00 125.512,00 114.872,00
Tributos a Recuperar ~ 34.455,00 31.378,00 27.545,00 80.212,00 91.487,00 7.738,00
Despesas Antecipadas  3.658,00 2.025,00 3.444,00 1.075,00 1.890,00 1.943,00
PERMANENTES 424.152,00 431.272,00 |480.992,00 440.010,00  405.325,00 399.137,00
Contas a Receber 44,00 3,00 3.069,00
Tributos Diferidos 12.047,00 12.358,00 19.247,00 23.374,00 26.621,00 30.334,00
Outros Ativos Néo
Circulantes 7.889,00 13.486,00 47.928,00 14.448,00 12.423,00 5.139,00
Investimentos 53,00 53,00 53,00 53,00 60.373,00 60.449,00
Imobilizado 390.437,00 392.773,00  404.738,00 401.117,00 304.819,00 301.703,00
Intangivel 13.682,00 12.599,00 5.957,00 1.018,00 1.089,00 1.512,00
PASSIVO 998.379,00  978.905,00  970.458,00 923.422,00  861.872,00 738.021,00
ERRATICAS 38.168,00  25.148,00 22.157,00 53.127,00 27.801,00 12.992,00
Empréstimos e
Financiamentos 38.105,00  25.085,00 22.094,00 32.791,00 7.437,00 4.872,00
Dividendos e JCP a
Pagar 63,00 63,00 63,00 20.336,00 20.364,00 8.120,00
CICLICAS 56.454,00  65.572,00 45.397,00 58.759,00 61.152,00 41.663,00
Obrigagodes Sociais/
Trabalhistas 15.081,00 16.045,00 14.305,00 25.375,00 19.219,00 11.383,00
Fornecedores 22.533,00 35.563,00 15.697,00 22.260,00 27.133,00 18.112,00
Obrigagdes Fiscais 9.027,00 5.114,00 8.139,00 3.548,00 6.990,00 4.082,00
Outras Obrigagdes 9.813,00 8.850,00 7.256,00 7.576,00 7.810,00 8.086,00
PERMANENTES 903.757,00 |888.185,00 |902.904,00 811.536,00 772.919,00 683.366,00
Empréstimos e
Financiamentos 128.367,00 94.159,00 101.958,00 12.131,00 29.938,00 9.355,00
Outras Obrigacdes 100,00 1.401,00 3.441,00 2.072,00 709,00 398,00
Tributos Diferidos 81.731,00 82.397,00 82.555,00 82.677,00 77.246,00 76.352,00
Provisoes 1.331,00 2.017,00 6.680,00 9.676,00 8.853,00 1.333,00
Lucros e Receitas a
Apropriar 0,00 5,00 22,00 214,00 668,00 1.363,00
Patriménio Liquido 692.228,00 708.206,00  708.248,00 704.766,00  655.505,00 594.565,00
Fonte: elaborado pela autora.
ANEXO 2 — Modelo Dindmico: Balan¢o Patrimonial Karsten.
Contas/Ano 2024 2023 2022 2021 2020 2019
ATIVO 706.533,00 645.471,00 602.326,00  630.576,00  508.572,00 380.810,00
ERRATICAS 67.288,00 55.264,00 19.751,00 12.071,00 45.384,00 19.141,00
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Caixa/Equiv de Caixa 10.650,00 6.158,00 5.724,00 6.294,00 8.649,00 7.927,00
Aplicacdes Financeiras 56.638,00 49.106,00 14.027,00 5.777,00 36.735,00 11.214,00
cicLICAS 396.964,00 395.604,00 389.447,00 434.770,00 257.926,00 209.643,00
Contas a Receber 198.362,00 193.442,00 177.150,00 155.521,00  126.757,00 105.036,00
Estoques 177.914,00 179.096,00 198.745,00 230.773,00  104.754,00 95.009,00
Tributos a Recuperar 10.631,00 13.377,00 5.757,00 42.765,00 21.430,00 4.872,00
Despesas Antecipadas 4.281,00 3.375,00 2.098,00 1.882,00 1.160,00 302,00
Outros Ativos Circulantes | 5.776,00 6.314,00 5.697,00 3.829,00 3.825,00 4.424,00
PERMANENTES 242.281,00 194.603,00 193.128,00 183.735,00  205.262,00 152.026,00
Ativos Bioldgicos 164,00 164,00 164,00 164,00 164,00 164,00
Despesas Antecipadas 118,00 1.342,00 268,00 2.317,00 67,00 48,00
Outros Ativos Circulantes | 50.207,00 6.185,00 4.770,00 2.070,00 49.018,00 3.994,00
Imobilizado 180.522,00 175.628,00 176.282,00 167.835,00  143.912,00 135.140,00
Intangivel 11.270,00 11.284,00 11.644,00 11.349,00 12.101,00 12.680,00
PASSIVO 706.533,00 645.471,00 602.326,00 630.576,00  508.572,00 380.810,00
ERRATICAS 38.692,00 60.889,00 116.064,00 82.989,00 38.799,00 28.908,00
Empréstimos/Financi 38.692,00 60.889,00 116.064,00 82.989,00 38.799,00 28.908,00
CiCcLICAS 228.187,00 203.166,00 144.464,00 176.535,00  134.261,00 88.701,00
Obrigagdes Sociais/Trab 52.930,00 47.010,00 36.804,00 40.933,00 27.587,00 25.538,00
Fornecedores 105.894,00 95.290,00 65.710,00 69.053,00 52.439,00 29.115,00
Obrigagdes Fiscais 17.526,00 14.116,00 7.104,00 5.276,00 18.575,00 1.742,00
Outras Obrigacdes 30.349,00 25.179,00 12.418,00 38.196,00 16.001,00 10.410,00
Provisdes 21.488,00 21.571,00 22.428,00 23.077,00 19.659,00 21.896,00
PERMANENTES 439.654,00 381.416,00 341.798,00 371.052,00 335.512,00 263.201,00
Empréstimos/Financ 400.317,00 441.125,00 445.224,00 474.930,00 494.460,00 497.293,00
Outras Obrigagdes 6.740,00 27.670,00 28.815,00 8.912,00 4.781,00 6.982,00
Tributos Diferidos 12.245,00 12.245,00 12.245,00 12.245,00 12.245,00 12.245,00
Provisdes 14.883,00 13.316,00 10.614,00 8.919,00 15.465,00 19.279,00
Patriménio Liquido 5.469,00 -112.940,00 -155.100,00 -133.954,00 191.439,00 272.598,00

Fonte: elaborado pela autora.

ANEXO 3 — Modelo Dinamico: Balan¢o Patrimonial Téxtil Renauxview.
Contas/Ano 2024 2023 2022 2021 2020 2019
ATIVO 175.170,00 196.627,00 250.746,00  210.391,00 191.519,00  184.355,00
ERRATICAS 298,00 424,00 178,00 236,00 169,00 403,00
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Caixa 298,00 424,00 178,00 236,00 169,00 403,00
CiCLICAS 65.127,00 84.431,00 133.696,00  92.637,00 70.946,00 58.515,00
Contas a Receber 26.259,00 28.643,00 50.493,00 33.994,00 20.496,00 20.179,00
Estoques 37.122,00 54.880,00 82.229,00 57.572,00 44.731,00 37.050,00
Tributos a Recuperar | 1.143,00 385,00 457,00 547,00 5.360,00 955,00
Despesas Antecipadas | 603,00 434,00 413,00 399,00 233,00 217,00
Outros Ativos

Circulantes - 89,00 04,00 125,00 126,00 114,00
PERMANENTES 109.745,00 111.772,00 116.872,00  117.518,00 120.404,00 125.437,00
Tributos Diferidos 102,00 179,00 295,00 795,00 903,00 1.041,00
Outros Ativos Ndo

Circulantes 5.851,00 4.064,00 4.137,00 4.133,00 4.445,00 4.450,00
Imobilizado 102.487,00 106.287,00 110.876,00  110.878,00 113.187,00  117.204,00
Intangivel 1.305,00 1.242,00 1.564,00 1.712,00 1.869,00 2.742,00
PASSIVO 175.170,00 196.627,00 250.746,00  210.391,00 191.519,00  184.355,00
ERRATICAS 67.176,00 62.175,00 76.225,00 54.126,00 106.012,00 90.184,00
Empréstimos e

Financiamentos 67.176,00 62.175,00 76.225,00 54.126,00 106.012,00 90.184,00
CICLICAS 159.685,00 187.752,00 248.208,00  235.038,00  235.909,00  229.565,00
Obrigagdes Sociais/

Trabalhistas 8.956,00 8.249,00 12.918,00 7.527,00 8.526,00 7.674,00
Fornecedores 6.571,00 4.952,00 72.082,00 67.439,00 67.560,00 62.740,00
Obrigagoes Fiscais 51.232,00 49.021,00 48.889,00 50.408,00 55.438,00 52.132,00
Outras Obrigagdes 2.268,00 13.757,00 11.093,00 9.689,00 5.893,00 6.212,00
Provisdes 90.658,00 111.773,00 103.226,00 99.975,00 98.492,00  100.807,00
PERMANENTES - 51.691,00 - 53.300,00 - 73.687,00 - 78.773,00 -150.402,00 -135.394,00
Empréstimos e

Financiamentos 250.386,00 234.930,00 233.719,00  223.389,00 126.951,00  115.782,00
Outras Obrigacdes 39.550,00 25.442.00 23.033,00 29.422,00 31.973,00 39.793,00
Tributos Diferidos 403,00 403,00 403,00 403,00 403,00 403,00
PL Consolidado -342.030,00 -314.075,00 -330.842,00 -331.987,00 -309.729,00 -291.372,00

Fonte: elaborado pela autora.
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ANALISE DOS CUSTOS TRIBUTARIOS NA IMPORTACAO DE MATERIAIS
ELETRICOS DA EMPRESA ALPHA
Camila Tonet!
Catia Heinzen?
RESUMO

Este trabalho teve como objetivo principal analisar os custos tributarios incidentes na operagdo de importacdo de materiais
elétricos pela empresa Alpha, que por ser localizada em Santa Catarina, é detentora do TTD 410, e por meio deste, avaliar
a viabilidade econdomica do tratamento utilizado nas operacdes de importagdo. O estudo foi desenvolvido a partir de
uma pesquisa aplicada, descritiva e documental, com abordagem qualitativa, com a utiliza¢ao de dados reais da empresa
Alpha, sendo relatorios internos da organizacgdo, notas fiscais, e declaracdes de importagdo. A andlise se concentra nas
importacdes dos barramentos de distribui¢do neutro e terra da empresa Alpha, realizadas entre junho de 2024 e junho
de 2025, com o objetivo de avaliar o custo final de importagdo e quanto representa o ganho econdmico tributdrio em
utilizagdo do TTD. Verificou-se a aplicag@o do beneficio, do qual apresentou significativa representatividade na redugao
da carga tributéria, alcangando 73,5%. A utilizagdo do TTD resultou de economia tributaria no periodo analisado, que,
consequentemente contribui para a competitividade da empresa Alpha no mercado de materiais elétricos. Portanto conclui-
se que a utilizagdo do TTD 410 nas operacdes da empresa Alpha representa uma grande eficacia nas decisdes tributarias,
contribuindo com os resultados financeiros ¢ a posi¢do competitiva no mercado.

Palavras-Chave: Custos tributarios, TTD 410, Viabilidade econdmica.

ABSTRACT

The main objective of this work was to analyze the tax costs involved in the import operation of electrical materials
by the company Alpha, which, being located in Santa Catarina, holds the TTD 410, and through this, to evaluate the
economic feasibility of the treatment used in import operations. The study was developed based on applied, descriptive,
and documentary research, with a qualitative approach, using real data from the company Alpha, including internal
organization reports, invoices, and import declarations. The analysis focuses on the imports of neutral and ground
distribution busbars by the company Alpha, carried out between June 2024 and June 2025, with the aim of evaluating the
final import cost and the extent of the tax economic gain from using the TTD. The application of the benefit was verified,
which showed significant representativeness in reducing the tax burden, reaching 73.5%. The use of the TTD resulted in
tax savings during the analyzed period, which consequently contributes to the competitiveness of Alpha company in the
electrical materials market. Therefore, it is concluded that the use of TTD 410 in Alpha company’s operations represents
great effectiveness in tax decisions, contributing to financial results and the competitive position in the market.

Keywords: Tax costs, TTD 410, Economic feasibility.

1 INTRODUCAO

No decorrer dos ultimos anos as operagdes de importagdo representam uma atividade relevante
para diversos setores, no contexto brasileiro. A maior parte dessas empresas que vem expandindo para
essa area de atuagdo, sdo empresas industriais, em seguida os comércios € como minoria o segmento
de servicos. O aumento de demanda por insumos industriais e valoriza¢do de determinados produtos,
configuram outro fator para o crescimento de empresas importadoras no Brasil. Em Santa Catarina de
acordo com o CIB, estdo instaladas 574 empresas importadoras, fator que incentiva sdo os beneficios
fiscais que o estado oferece, especialmente por meio dos Tratamentos Tributarios Diferenciados sendo
eles 0 409,410 e 411, que neste estudo se limitard a analise especificadamente do TTD 410. Através

"Estudante de Ciéncias Contabeis Unidavi. camila.tonet@unidavi.edu.br
2Professora mestre orientadora. E-mail: catia.heinzen@unidavi.edu.br
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dos TTDs, ¢ possivel a redugdo da carga tributaria na importagao de produtos, possibilitando que as
empresas localizadas em Santa Catarina com este incentivo fiscal, promovam maior competitividade
e menor custo em conjunto ao mercado em que estdo situadas.

O Imposto sobre Operacdes Relativas a Circulagdo de Mercadorias e sobre Prestacdes
de Servicos de Transporte Interestadual e Intermunicipal e de Comunicagao (ICMS), teve a carga
tributaria de R$ 509 bilhoes de reais em 2019, além de ser o primeiro colocado em valor arrecadado
neste mesmo ano em comparagao aos demais tributos, de acordo com Pégas (2022).

A empresa Alpha, objeto deste estudo, esta inserida no segmento de materiais elétricos,
e ja implementa a importacdo direta por meio do TTD 410 como uma alternativa de diminui¢ao
de custos tributarios na aquisi¢do as mercadorias destinadas a comercializacdo. No entanto, para
que essa operacao efetivamente represente vantagens a empresa, ¢ necessario compreender todos os
custos envolvidos, bem como, os impactos da aplicacdo deste regime especial que estd sendo utilizado
atualmente. Por meio de andlises detalhadas, sera possivel compreender essa operagdo até o momento
da comercializa¢do do produto, a fim de confirmar a viabilidade do TTD 410 para a empresa Alpha.

Diante deste cendrio, torna-se fundamental a pratica de uma andlise criteriosa quanto
a viabilidade do referido regime especial nas operagdes de importacdo da empresa Alpha. Neste
estudo serdo registrados todos os custos tributarios envolvidos na importacdo direta, em seguida
com aplicagao do beneficio fiscal utilizado, calculando os custos de ICMS até a venda e por fim a
avaliacdo da vantagem do beneficio fiscal. Com as demonstra¢des finais, serd possivel apresentar
justificativas dos potenciais ganhos para a empresa com base em dados concretos ja existentes que
permitem a avaliagao no contexto atual.

2 REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo sera abordado o conceito de comércio exterior no brasil, entre outros conceitos
que serao importantes para o esclarecimento desta pesquisa, com foco nas regulamentagoes e requisitos
legais que envolvem dentro do processo de entrada de produtos importados no territério nacional.
Além disso, sera citado de maneira objetiva as regras que tratam sobre o TTD 410, concedido pelo
Estado de Santa Catarina.

2.1 TRIBUTACOES NA IMPORTACAO

O processo de importacao de produtos, ¢ regulamentado por diversas normas conforme
Decreto N° 6.759, de 5 de fevereiro de 2009, onde trata sobre as operagdes do comércio exterior.

O Coédigo Tributario Nacional (CTN — Lei n°® 5.172/1966), trata dos principios gerais do
sistema tributario nacional, conforme estabelecido em seu artigo 2°:

Art. 2° O sistema tributério nacional é regido pelo disposto na Emenda Constitucional n. 18,
de 1° de dezembro de 1965, em leis complementares, em resolugdes do Senado Federal e, nos
limites das respectivas competéncias, em leis federais, nas Constitui¢cdes e em leis estaduais,
e em leis municipais.
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Entre os artigos 19 ao artigo 22, o STN aborda sobre os tributos de importacao:

Art. 19. O imposto, de competéncia da Unido, sobre a importagao de produtos estrangeiros tem
como fato gerador a entrada destes no territorio nacional. Art. 20. A base de célculo do imposto
¢: I - quando a aliquota seja especifica, a unidade de medida adotada pela lei tributaria; II -
quando a aliquota seja ad valorem, o preg¢o normal que o produto, ou seu similar, alcangaria,
ao tempo da importagdo, em uma venda em condi¢des de livre concorréncia, para entrega no
porto ou lugar de entrada do produto no Pais; Il - quando se trate de produto apreendido ou
abandonado, levado a leildo, o prego da arrematacdo. Art. 21. O Poder Executivo pode, nas
condigdes e nos limites estabelecidos em lei, alterar as aliquotas ou as bases de céalculo do
imposto, a fim de ajusta-lo aos objetivos da politica cambial e do comércio exterior. Art. 22.
Contribuinte do imposto é: I - o importador ou quem a lei a ele equiparar; II - o arrematante
de produtos apreendidos ou abandonados.

Conforme visto nos artigos 19 a 22 citados anteriormente, ¢ possivel identificar a base legal
sobre fato gerador, base de calculo, aliquota, além de informar claramente quem sdo os contribuintes

do imposto.

2.1.1 Imposto sobre Importacao (II)

O imposto sobre importacdo ¢ um tributo federal conforme Decreto - Lei N° 37, de 18
de novembro de 1966, artigo 1° que cita “O Imposto sobre a Importacdo incide sobre mercadoria
estrangeira e tem como fato gerador sua entrada no Territério Nacional”.

Lopez ¢ Gama (2013, p. 305) explicam que, “[...] incide sobre a mercadoria estrangeira
quando de sua entrada no territdrio nacional ou de sua nacionalizacdo (fato gerador, geralmente
configurado pela data de registro da Declaracdo de Importagdo — DI)”.

Quanto a base de calculo deste tributo, Decreto - Lei N° 37, de 18 de novembro de 1966,
artigo 2° diz que pode haver as seguintes hipoteses “I - Quando a aliquota for especifica, a quantidade
de mercadoria, expressa na unidade de medida indicada na tarifa; I - Quando a aliquota for ad
valorem o valor aduaneiro apurado segundo as normas do artigo VII do Acordo Geral sobre Tarifas
Aduaneiras e Comércio GATT”.

Sobre as aliquotas, Lopez e Gama (2013, p. 305):

Consiste na aplicagdo de aliquota fixa, também denominada especifica, sobre a quantidade de
mercadoria expressa na unidade de medida estabelecida para essa mercadoria, ou ad valorem
(mais comum e com uso convencional no Brasil), varidvel produto a produto conforme
detalhamento contido na Tarifa Externa Comum (TEC), calculada sobre o valor aduaneiro da
mercadoria, também denominado valor “legal” ou valor para efeito fiscal, convertido para R$
com multiplicacdo pela taxa de cambio fiscal, que é determinada pelo Ministério de Estado
da Fazenda.

Hé também, o Regime de Tributagcdo Simplificada (RTS) que, conforme Faro e Faro (2007, p.
91), ¢ “[...] um regime simplificado de tributagdo, a ser observado na importacao de bens integrantes
de remessa postal internacional, de forma genérica, mediante a aplicag@o de aliquotas diferenciadas
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do II e isen¢do do IPI”. Como exemplo, uma pessoa fisica que compra alguma mercadoria pode se

utilizar deste regime para que recolha os tributos reduzidos e evite os processos onerosos, (Faro; Faro,

2007).

2.1.2 Imposto sobre Produto Industrializado (IPI)

O imposto sobre Produto Industrializado ¢ um tributo federal, este imposto incide na

circulagdo de produtos industrializados, sendo tanto no mercado interno quando nas importacdes,

afirma Lopez e Gama (2013).

Segundo Lopez e Gama (2013), possui aliquota varidvel de acordo com o produto, semelhanga

que se aplica aos produtos de mercado interno. As aliquotas constam na Tabela de Incidéncia do IPI

(TIPI), conforme Decreto — Lei N°34, de 18 de novembro de 1966. Este produto possui caracteristica

de seletividade, as aliquotas variam com a essencialidade do produto, como produtos supérfluos

recebem tributagao deste imposto mais elevada em comparacao a produtos de maior utilidade.

O Decreto n® 7.212, de 15 de junho de 2010, em seu artigo 2°, especifica sobre a incidéncia

de IPI sobre produtos industrializados, tanto nacionais quanto estrangeiros.

Art. 2 >O imposto incide sobre produtos industrializados, nacionais e estrangeiros,
obedecidas as especificagdes constantes da Tabela de Incidéncia do Imposto sobre Produtos
Industrializados - TIPT ( Lei n °4.502, de 30 de novembro de 1964, art. 1 °, e Decreto-Lei
n °34, de 18 de novembro de 1966, art. 1 °).Paragrafo unico. O campo de incidéncia
do imposto abrange todos os produtos com aliquota, ainda que zero, relacionados na TIPI ,
observadas as disposi¢des contidas nas respectivas notas complementares, excluidos aqueles
a que corresponde a notagdo “NT” (ndo tributado) (Lei n ©10.451, de 10 de maio de 2002,
art.6° ).

Quanto ao fato gerador, o artigo 35, I, do mesmo decreto n° 7.212, esta estabelecido no

paragrafo I, que, uma vez ocorrido o desembaraco aduaneiro de produto com origem estrangeira,

caracterizard fato gerador do IPI-Importacao.

O Decreto 7.272/10 dispde também sobre a base de calculo do IPI da seguinte maneira:

Art. 190. Salvo disposi¢cdo em contrario deste Regulamento, constitui valor tributavel:

I - dos produtos de procedéncia estrangeira: a) o valor que servir ou que serviria de base
para o calculo dos tributos aduaneiros, por ocasido do despacho de importagdo, acrescido
do montante desses tributos e dos encargos cambiais efetivamente pagos pelo importador
ou dele exigiveis (Lei n® 4.502, de 1964, art. 14, inciso I, alinea “b”); ¢ b) o valor total da
operagdo de que decorrer a saida do estabelecimento equiparado a industrial (Lei n°® 4.502,
de 1964, art. 18); ou II - dos produtos nacionais, o valor total da operagdo de que decorrer
a saida do estabelecimento industrial ou equiparado a industrial (Lei n® 4.502, de 1964, art.
14, inciso II, e Lei n°® 7.798, de 1989, art. 15 ). § 1° O valor da operagdo referido na alinea
“b” do inciso I e no inciso II compreende o preco do produto, acrescido do valor do frete e
das demais despesas acessoérias, cobradas ou debitadas pelo contribuinte ao comprador ou
destinatario (Lei n°® 4.502, de 1964, art. 14, § 1°, Decreto-Lei n o 1.593, de 1977, art. 27 , ¢
Leino 7.798, de 1989, art. 15).
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Complementa Lopez e Gama (2013, p. 307), que “Incide sobre o resultado da soma do valor
aduaneiro com o valor do imposto de importagdo”, ou seja, a base de calculo do IPI € praticamente a
mesma que a do II, s6 que acrescida do valor do proprio I1.

2.1.3 Imposto sobre Operacdes Relativas a Circulacio de Mercadorias e sobre Prestacoes de

Servicos de Transporte Interestadual e Intermunicipal e de Comunicac¢ao (ICMS)

O ICMS ¢ um imposto que pertence aos Estados Brasileiros, ¢ Distrito Federal. Este,
conforme o proprio nome diz, se trata de um imposto sobre circulagdo de mercadorias ou servigos,
sendo aplicado também em operacdes de importagdo (Faro; Faro, 2007).

O ICMS esta estabelecido no artigo 155 da Constituicao Federal de 1988.

Art. 155. Compete aos Estados e ao Distrito Federal instituir impostos sobre: [...]JII -
operagdes relativas a circulagdo de mercadorias e sobre prestacdes de servigos de transporte
interestadual e intermunicipal ¢ de comunicagao, ainda que as operacdes e as prestacdes se
iniciem no exterior;

De acordo com o Artigo 155, § 2°, I, da CF/1988, o ICMS segue o principio de nao
cumulatividade, ou seja, o valor que foi recolhido em etapas anteriores podera ser usado para abater o
valor devido na etapa atual, mesmo que ele tenha sido recolhido por outro Estado ou Distrito Federal.

Se tratando sobre a incidéncia do ICMS esta regulamentado pela Lei 10.297/96, que
fundamenta o ICMS em conjunto com o Regulamento do ICMS (RICMS-SC/01) que foi aprovado
pelo Decreto 2.870/2001.

O ICMS-Importacdo, no artigo 4° da referida lei, considera-se fato gerador, “[...] IX - do
desembaraco aduaneiro dos bens ou mercadorias importados do exterior; X - do recebimento, pelo
destinatario, de servigo prestado no exterior; [...]".

E relevante observar o contetdo que o artigo 5° da Lei 10.297/96, paragrafo I, inciso d, traz
em relagdo a cobranga do imposto “O local da operagao ou da prestagdo, para os efeitos da cobranga
do imposto e defini¢do do estabelecimento responsavel, é: I - tratando-se de mercadoria ou bem: [...]
d) importado do exterior, o do estabelecimento onde ocorrer a entrada fisica;”.

O artigo 10° da lei citada anteriormente, aborda sobre a base de calculo do ICMS, que
compreende o valor da mercadoria ou servico acrescido das despesas acessorias cobradas do
adquirente e 0 montante do proprio imposto.

Art. 10. A base de calculo do imposto é:[...] V - na hipdtese do inciso IX do art. 4°, a soma das
seguintes parcelas: a) o valor da mercadoria ou bem constante dos documentos de importagao;
b) o imposto de importagdo; ¢) o imposto sobre produtos industrializados; d) o imposto sobre
operagdes de cambio; e) quaisquer outros impostos, taxas, contribui¢des e despesas devidas
as repartigdes alfandegarias; f) o montante do proprio imposto. [...]

Quanto a base de calculo do ICMS nas importagdes, Faro e Faro (2007, p. 92) reforcam que,
“Incide sobre o montante correspondente ao somatorio do valor aduaneiro apurado, acrescido do total
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relativo ao Il e ao IPI”.

As aliquotas do ICMS irdo variar de acordo com cada operagdo realizada, nos casos de
ICMS-Importagdo em operagdes internas no Estado de Santa Catarina, a aliquota ¢ de 17%, a excecao
de determinados casos, que podem ser conferidas no proprio regulamento, conforme artigo 19 da Lei
10.297/96.

O artigo 20 da mesma lei, cita regras de operacdes interestaduais.

I—12% (doze por cento), nas operagdes ou prestagdes que destinarem mercadorias, bens ou
servigos a pessoa localizada nos Estados de Minas Gerais, Parand, Rio de Janeiro, Rio Grande
do Sul e Sdo Paulo; II — 7% (sete por cento), nas operagdes ou prestagdes que destinarem
mercadorias, bens ou servigos a pessoa localizada nos demais Estados ¢ no Distrito Federal;
e Il — 4% (quatro por cento), nas operagdes que destinarem a pessoa localizada em outro
Estado ou no Distrito Federal mercadorias ou bens importados do exterior que, apds seu
desembarago aduaneiro: a) ndo tenham sido submetidos a processo de industrializago; b)
ainda que submetidos a qualquer processo de transformagdo, beneficiamento, montagem,
acondicionamento, reacondicionamento, renovagdo ou recondicionamento, resultem em
mercadorias ou bens com Contetido de Importagao superior a 40% (quarenta por cento).

Cabe ressaltar que ndo se aplica a aliquota tratada no inciso III se: a mercadoria ou bens
importados que ndo tenham similar nacional, conforme lista definida pela Camex; a produtos
fabricados conforme processos produtivos basicos previstos em legislagdes especificas; e as operacdes
que destinem gas natural importado do exterior a outros Estados, conforme dispde o § 2° do art. 20 da
Lein® 10.297/1996, do Estado de Santa Catarina.

2.1.4 PIS/Pasep — Importacio e Cofins — Importacio

Regulamentados pelos arts. 149, § 2°, inciso II, e 195, inciso IV, da Constituicao Federal,
que diz:

Art. 149. Compete exclusivamente a Unido instituir contribui¢des sociais, de intervencao
no dominio econdmico ¢ de interesse das categorias profissionais ou econdomicas, como
instrumento de sua atuacdo nas respectivas areas, observado o disposto nos arts. 146, 111, e
150, T e IT1, e sem prejuizo do previsto no art. 195, § 6°, relativamente as contribui¢des a que
alude o dispositivo.

§ 2° As contribuigdes sociais e de interven¢do no dominio econdmico de que trata o caput deste
artigo: II - incidirdo também sobre a importagido de produtos estrangeiros ou servigos;” Art.
195. A seguridade social sera financiada por toda a sociedade, de forma direta e indireta, nos
termos da lei, mediante recursos provenientes dos orcamentos da Unido, dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios, e das seguintes contribui¢des sociais: IV - do importador
de bens ou servigos do exterior, ou de quem a lei a ele equiparar.

Lopez e Gama (2013, p. 308) relatam que, “A base de calculo correspondente ao valor
aduaneiro, acrescido do valor de ICMS e dos valores das proprias contribui¢des, ou seja, assim como
acontece com o ICMS, a base ¢ integrada pelos montantes das contribuigdes”.

As aliquotas incidentes sdao de 2,10% para PIS/Pasep-Importacdo e 9,65% para Cofins-
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Importacdo, conforme Lei N° 10.865, de 30 de abril de 2004.

Art. 8° As contribuigdes serdo calculadas mediante aplicag@o, sobre a base de calculo de
que trata o art. 7° desta Lei, das aliquotas: I - na hipdtese do inciso I do caput do art. 3°,
de: a) 2,1% (dois inteiros ¢ um décimo por cento), para a Contribuicdo para o PIS/Pasep-
Importacdo; b) 9,65% (nove inteiros e sessenta e cinco centésimos por cento), para a Cofins-
Importacao;

Sendo que pode haver variagdes em situacdes do qual sdo produtos como farmacéuticos,
adubos e fertilizantes, por este motivo é recomendado consultar a legislacao especifica sobre tal, e
despachantes aduaneiros que sdo aptos nestas prestagoes de informacao, segundo Vasquez (2009).

2.1.5 Adicional ao Frete para a Renovacao da Marinha Mercante (AFRMM)

De acordo com a Lei 10.893, de 13/07/2004, artigo 6°, diz que:

Art. 6° O AFRMM sera calculado sobre a remuneragao do transporte aquaviario, aplicando-
se as aliquotas de: I - 8% (oito por cento) na navegagdo de longo curso;

IT - 8% (oito por cento) na navegagdo de cabotagem; III - 40% (quarenta por cento) na
navegacao fluvial e lacustre, por ocasido do transporte de granéis liquidos nas Regides Norte
¢ Nordeste; IV - 8% (oito por cento) na navegacao fluvial e lacustre, por ocasido do transporte
de granéis solidos ¢ outras cargas nas Regides Norte ¢ Nordeste.

O AFRMM, definido pela RFB (2018, p. 1) como “O AFRMM destina-se a atender aos
encargos da intervengdo da Unido no apoio ao desenvolvimento da marinha mercante e da industria
de construgdo e reparacao naval brasileiras, e constitui fonte basica do Fundo da Marinha Mercante
(FMM)”.

2.2 BENEFICIOS FISCAIS DE ICMS

A infraestrutura portuaria do Estado de Santa Catarina ¢ constituida por seis portos
especializados: Sdo Francisco do Sul, Itajai, Imbituba, Navegantes e o porto pesqueiro de Laguna,
SEF/SC (2024).

Os contribuintes que se forem autorizados a usufruirem dos beneficios fiscais de ICMS nas
importagdes pelo Estado de Santa Catarina, tornando-se detentores dos TTDs que serdo detalhados
abaixo, nao terdo obrigatoriedade de recolhimento de ICMS por ocasido de importagao, diferindo
o imposto, que sera incorporado na operagao subsequente. A operagao subsequente tributavel apos
a importagdo deve ser destacado o ICMS no documento fiscal, gerando um débito pertencente ao
Estado de Santa Catarina. Por meio de beneficios fiscais, ¢ permitido a compensacdao do débito
gerado, utilizando-se de créditos presumidos de ICMS, considerando a operacdo a ser realizada e o
destinatario. Em compensag¢do da reducao de carga tributaria, o Estado de Santa Catarina estabelece
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por meio de legislagdo, condigdes especiais, tais como a exigéncia de apresentacdo de garantias e
obrigatoriedade de importagdo por portos de Santa Catarina, além da obriga¢do de contribuicdes a
fundos especiais do Estado. Além disso, para a utilizagdo do TTD ¢ necessario a apresentagao de
garantia real ou fidejussoria, SEF/SC (2024).

O Estado de Santa Catarina, com o intuito de fomentar as atividades nos portos e aeroportos,
concede incentivos fiscais para determinados importadores. Com base na Secretaria do Estado
da Fazenda de Santa Catarina, atualmente, estes beneficios se classificam em trés formatos, TTD
409,410 e 411. Os TTDs mencionados se aplicam apenas para mercadorias importadas pelo proprio
estabelecimento, e que sejam através de portos ou pontos alfandegados em Santa Catarina. Quanto
ao local de importacao, também surgem casos especiais, onde permitem que as mercadorias sejam
desembarcadas em outros estados, mas o desembarago aduaneiro seja em Santa Catarina, possuindo
como limite de 2% do valor aduaneiro total das importacdes efetuadas pelo estabelecimento importador
a cada ano calendario, SEF/SC (2024).

O TTD 410, ndo exige antecipagdo de ICMS mas requer que o contribuinte tenha mais
controle sobre seu estabelecimento, mantendo organiza¢do de planilhas detalhadas das operagdes
realizadas, além de que o estabelecimento importador ndo pode estar envolvido com dividas tributérias
passivas nos ultimos 24 meses, ndo haver atrasos no recolhimento de impostos ¢ ter sido detentor de
tratamento tributario diferenciado semelhante nos ultimos 24 meses, além de possui faturamento
anual minimo de R$ 24 milhdes de reais, SEF/SC (2024).

3METODOLOGIA DA PESQUISA

Esta pesquisa caracteriza-se como aplicada, uma vez que busca apresentar solucdes praticas
para problemas reais identificados. Do qual possui abordagem qualitativa, tendo como objetivo de
natureza descritiva ao analisar a viabilidade da importacido de materiais elétricos pela empresa Alpha
com a aplicacao do Tratamento Tributario Diferenciado 410 por meio de pesquisa documental, Gil
(2022).

Quanto aos procedimentos metodoldgicos, utilizou-se documentos comprobatorios dos
custos tributarios como documentos ficais, declaracdo de importagdo, além de demonstrativos de
custos e planilhas de escrituragao das movimentagdes, que estao envolvidos na importagao do material
elétrico em questao, e em conjunto com a planilha de apuracao do crédito presumido, com o objetivo
de mensurar o beneficio fiscal concedido pelo Estado de Santa Catarina por meio do TTD 410. Com
isso, adotou-se a analise documental, visando a viabilidade decorrente da adogdo do regime, e o
impacto no custo final do produto. Contando ainda com o suporte adicional de profissionais da area
fiscal e contabil da empresa para maiores esclarecimentos sobre a operagdo analisada na empresa
Alpha.

Os dados utilizados para analise, concentraram-se no periodo de junho de 2024 a junho de
2025, abrangendo os barramentos de distribui¢ao terra e neutro de 16 vias. A escolha dos produtos foi
estabelecida em consenso entre a pesquisadora e a empresa Alpha em avaliar se de fato os produtos
estavam gerando vantagem econdmica sendo importados e comercializados posteriormente.

Dessa forma, a metodologia aplicada permitiu a coleta e analise de informacdes e dados
reais da empresa Alpha, proporcionando uma avaliagdo pratica dos beneficios do TTD 410. Com a
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analise documental e em conjunto com o suporte adicional dos profissionais da area fiscal e contabil
da empresa, tornou-se possivel um resultado preciso da andlise da operagdo, contribuindo com a
viabilidade econdmica e efetividade da empresa.

4 ANALISE DOS CUSTOS TRIBUTARIOS NA IMPORTACAO DE MATERIAIS ELE-
TRICOS DA EMPRESA ALPHA

No presente capitulo sera apresentado o estudo de caso da empresa Alpha, do qual atua no
setor de comercializacdo de materiais elétricos, que neste estudo terdo como foco os barramentos
de distribuicdo neutro e terra. Para isso, sdo abordados os detalhes técnicos dos produtos, custos
de importa¢do, aplicacdo e regras do beneficio, inclusive a apuracdo de ICMS destes produtos e os
efeitos do beneficio. Por fim, analisam-se os resultados de vendas, para melhor avaliagdo da economia

tributaria.

4.1 APRESENTACAO DA EMPRESA ALPHA E CARACTERIZACAO DOS PRODUTOS

A empresa Alpha desenvolve produtos voltados para instalagdes elétricas, com destaque
direcionado para instalacdes industriais e profissionais. Com sede no estado de Santa Catarina,
a empresa comercializa barramentos de distribui¢do, que constituem o objeto deste estudo, entre
outros componentes essenciais para instalacdes elétricas e sistemas de automagdo. Os produtos
comercializados destacam-se para instalacdes industriais e profissionais, por sua robustez, seguranga,
e conformidade com as normas técnicas, oferecendo solugdes eficientes para usudrios que buscam
alto desempenho em distribuicao de energia.

Os barramentos de distribuicao neutro e terra de 16 vias, conforme citado anteriormente,
serdo objetos deste estudo, classificados pela Nomenclatura Comum do Mercosul (NCM) 8544.42.00.
Eles sdo projetados com capacidade de conducdo para suportar até 80A e 500V, com cabos de 0,5 até
10mm?. Sao fabricados com material de alta qualidade nas cores padrdo azul (neutro) e verde (terra)
garantindo a facil identificacdo. Apresentam sua fixagao por parafusos e atendem a norma EN 60947-
1.

Figura 1 — Imagem dos barramentos de distribuico.

Fonte: Acervo da autora.

Os barramentos demonstrados na Figura 1, desempenham papel fundamental para a
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organizacdo e distribuicdo de energia, caracteristicas dos quais, tornam este produto ainda mais
adequado para aplicagdes robustas.

4.2 CUSTOS NA IMPORTACAO DOS PRODUTOS

Com o intuito de analise aos custos tributarios incorridas na importagdo dos barramentos
de distribuicdo, que ocorreram em setembro de 2024 e junho de 2025. As Tabelas 1 ¢ 2 detalham a
composicao dos impostos e taxas incidentes sobre os produtos, com a permissdo visual de compreensao
dos custos que influenciam o preco de custo do produto.

A seguir apresenta-se as Tabelas 1 e 2 contendo os custos tributarios referentes as operagdes
de importagao.

Tabela 1 - Custos de importac¢io do barramento de distribuicio neutro 2024 e 2025.

Descricio 2024 2025

BC |Aliquota |Valor BC |A1iquota |Valor
I 27.704,50 8% 2.216,36 12.873,60 8% 1.029,89
IPI 29.920,86 5% 1.496,04 13.903,49 5% 695,17
ICMS - - - - - -
PIS Importagdo 27.704,50  2,10% 581,79 12.873,60 2,10% 270,35
Cofins Importagdo 27.704,50  9,65% 2.673,48 12.873,60 9,65% 1.242,30
Taxas 14.004,18 7.107,49
Frete 954,02 112,20
VUCV Unit. 0,47 0,48
Quantidade 10.200 4.800
VIr Total 26.750,48 12.761,40
Vlr Unit. 2,622596 2,658625

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

A Tabela 1 apresenta dados de custos de importagao do barramento de distribui¢ao neutro,
abaixo, na Tabela 2 sera possivel efetuar a mesma analise no produto barramento de distribuicao terra.

Tabela 2 - Custos de importacio do barramento de distribuicio terra 2024 e 2025.

. 2024 2025
Descricao - -
BC | Aliquota | Valor BC | Aliquota | Valor
I 29.637,37 8% 2.370,99 12.873,60 8% 1.029,89
IPI 32.008,36 5% 1.600,42 13.903,49 5% 695,17
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ICMS - - - - - -
PIS Importagio 29.637,37  2,10% 622,38 12.873,60 2,10% 270,35
Cofins Tmportagao 29.637,37  9,65% 2.860,01 12.873,60  9,65% 1.242,30
Taxas 14.981,22 7.107,49
Frete 1.020,58 112,20
VUCV Unit. 0,51 0,48
Quantidade 10.200 4.800
Vlr Total 28.616,79 12.761,40

[ Vir Unit. 2,805568 2,658625 |

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

Na analise dos custos tributarios, teve-se em conta a variagao de fornecedores em cada
periodo descrito nas Tabelas 1 e 2, e a forma de impacto no preco de custo dos produtos. Constatou-se
que em 2025, os barramentos de distribui¢ao neutro e terra, possuiam o custo unitario igual, fixado em
RS 2,65, conforme Tabelas 1 ¢ 2. Enquanto em 2024, os produtos possuem preco de custo desiguais,
sendo R$ 2,62 e RS 2,80, respectivamente.

Os custos de importagdo apresentados nas Tabelas 1 e 2, demonstram uma carga significativa
nos tributos e taxas, com enfoque principal das taxas que representam 52% em 2024 e que em 2025
aumentaram para 56%, em relagdo ao valor do custo dos produtos importados, e PIS/Cofins Importacdo
representando 12% em ambos os periodos.

O ICMS aparece zerado na importacdo, porque a empresa importadora esta amparada
pelo TTD 410, que prevé o diferimento do imposto. O diferimento do ICMS significa que havera
recolhimento do imposto de maneira postergada, ou seja, sera cobrado na proxima etapa de circulagao,
a venda.

E importante ressaltar que os produtos estudados ndo fazem parte da lista Camex, o que
indica a existéncia de similares nacionais em relagao aos produtos importados do estudo.

Abaixo no Grafico 1, evidencia o comparativo de custo de importagao dos produtos estudados,
entre 2024 e 2025.

Figura 2 — Comparativo de custos de importacio 2024 x 2025.
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Fonte: Elaborado pela autora (2025).
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Portanto, em comparacdo a importacdo dos barramentos nos periodos analisados, verifica-se
conforme o Grafico 1, que a importacdo do ano de 2025 apresentou custos de importacdo menores do
que no ano de 2024. Essa varia¢do no periodo mais recente, foi também proveniente do barramento
de distribuigdo terra, que reduziu R$ 0,15 centavos de preco de custo, em analise ao cenario de 2025.
Este ajuste sugere uma maior eficiéncia na importacao dos produtos em 2025, bem como o impacto
positivo na aplicagdao do TTD.

4.3 APLICACAO DO BENEFICIO ESTADUAL TTD 410

De acordo com o ato concessorio do TTD 410, concedido pelo Estado de Santa Catarina, que
possui como objetivo o estimulo de investimentos relacionados a atividade portudria e aeroportudria,

sao assegurados diversos beneficios ao detentor do TTD.

4.3.1 Regras de aplicaciao do beneficio

O ato concessorio permite a aplicagdo do beneficio nas ocasides de saidas tributadas
subsequentes da entrada de mercadoria importada pelo proprio estabelecimento, dos quais, possuem
regras especificas de carga efetiva para cada operacdo de saida.

Conforme demonstrado nas Tabelas 1 e 2, o ICMS de importacdo ¢ diferido totalmente,
portanto como ira haver uma etapa subsequente a importacao, o Estado de Santa Catarina difere o
imposto.

Para operacdes envolvendo cobre e aco aplica-se a carga efetiva de 0,6%, ndo sendo,
portanto, aplicavel aos produtos neste estudo. As mercadorias importadas objeto desta pesquisa, em
observancia as demais faixas previstas no ato concessorio, em especial, as mais utilizadas serao 1%
e 3,6%, a depender da destinag@o da venda. O beneficio deste TTD ndo se estende para operagdes de
industrializacdo com alteracdo da NCM e saidas destinadas a consumidor final, pessoa fisica.

Abaixo Quadro 1 explicativo sobre as aliquotas ¢ recolhimento efetivo a serem aplicaveis
nas operagdes internas e interestaduais dos produtos da empresa Alpha.

Quadro 1 — Aliquotas aplicaveis as operacgoes internas e interestaduais.

OPERACOES INTERNAS

Destinatario Aliquota de Saida NF-e % Recolhimento Efetivo
PJ Empresa Normal - Matéria Prima 4,00% 1,00%
PJ Empresa Normal - Revenda 4,00% 1,00%
PJ Empresa Normal - Uso e Cons/Ativo Imob 4,00% 1,00%
PJ Empresa Simples Nacional - Matéria Prima 12%, 17% ou 25% 3,60%
PJ Empresa Simples Nacional - Mercadorias ST 4,00% 1,00%
PJ Empresa Simples Nacional - Revenda 12%, 17% ou 25% 3,60%
PJ Empresa Simples Nacional - Uso e Cons/Ativo Imob 12%, 17% ou 25% 3,60%
PJ Néo Contribuinte - Consumo Final 12%, 17% ou 25% 3,60%
OPERACOES INTERESTADUAIS

Qualquer destinatario 4,00% 1,00%

Fonte: Elaborado pela autora (2025).
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Nas operagdes de saida interna o ato concessorio também prevé o diferimento parcial de
ICMS, e os percentuais de diferimento variam de acordo com a aliquota aplicavel na operagao normal.
Quando a aliquota de operagdo normal for de 25%, o diferimento sera de 84%; nas aliquotas de 17%,
o diferimento serd 76,47%; e nas aliquotas de 12%, o diferimento serd de 66,66%. O diferimento
parcial ndo se aplica em situagdes como: operagdes internas destinadas a contribuintes do Simples
Nacional, exceto quando a mercadoria estiver sujeita ao regime de Substituicao Tributéria (ST) para
operacgOes subsequentes; operagdes destinadas a pessoa fisica ou juridica que ndo sdo contribuintes
de ICMS; saida para consumidor final, exceto quando se tratar de contribuinte de ICMS com destino
de ativo imobilizado ou para seu consumo; e operagdes ja contempladas por reducdes, isencao ou
diferimento. O diferimento parcial podera variar entre as aliquotas de 4% e 10%, que no diferimento
parcial de 4% sera vendas para contribuintes do ICMS, incluindo venda de produtos industrializados
que mantenham a classificacao fiscal. J4 no diferimento parcial de 10%, se aplica para situagdes
em que a mercadoria importada ¢é utilizada como insumo e o produto final ndo ira manter a mesma
classificacdo fiscal, ou seja, a NCM de origem.

4.3.2 Apuracao do ICMS

Abaixo as Tabelas 3 e 4 que apresentam a apura¢ao do ICMS de junho de 2024 a junho de
2025, dos barramentos de distribui¢do neutro ¢ terra. Considerando a base de calculo, as aliquotas ¢ os
valores destacados em documentos fiscais para o calculo, também evidenciados os valores relativos
ao crédito presumido das operagdes, e valor que serdo efetivamente pagos sobre elas.

Tabela 3 — Detalhamento do crédito presumido TTD 410.

OPERACOES INTERNAS

BASE DE - ICMS CREDITO

CALCULO ALIQUOTA DESTACADO PRESUMIDO VALOR A PAGAR
R$ 107.506,08 4% R$ 4.300,21 3.225,18 R$ 1.075,03

R$ 3.676,50 10% R$ 367,65 235,30 R$ 132,35

R$ 19.369,37 12% RS 2.324,53 1.627,03 R$ 697,50

RS 22,56 17% RS 3,84 3,02 R$ 0,82

R§ - 25% RS - - RS -

R$ 130.574,51 RS 6.996,23 R$ 5.090,53 R$ 1.905,70
OPERACOES INTERESTADUAIS

BASE DE - ICMS CREDITO

CALCULO ALIQUOTA DESTACADO PRESUMIDO VALOR A PAGAR
R$ 79.312,56 4% RS 3.172,37 2.379,38 R$ 792,99

R$ 79.312,56 RS 3.172,37 R$ 2.379,38 R$ 792,99

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

Em conformidade com as aliquotas e regras explanadas anteriormente, do regime especial
que a empresa Alpha possui, ¢ possivel notar por meio da Tabela 3 apresentada acima que hd uma
significativa reducdo de carga tributdria sobre as operagdes realizadas neste periodo em relagdo aos
barramentos de distribui¢ao importados e vendidos.

De modo sintético, abaixo apuragao das operagoes estudadas:
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Tabela 4 — Apuracio do crédito presumido TTD 410.
APURACAO ICMS - QUADRO 14

Valor da Base de Calculo das Saidas com Crédito Presumido RS 209.887,07
(+) Débitos Relativos as saidas com Crédito Presumido RS 10.168,60
(-) Crédito Presumido Utilizado RS 7.469,91
(=) Saldo Devedor Apurado pela Apropriagdo do Crédito Presumido no Més RS 2.698,69
TOTAL A PAGAR QUADRO 14 RS 2.698,69

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

Este beneficio que representou R$ 7.469,91 de reducdo, impacta diretamente na diminuigao
do montante a ser recolhido, tanto nas operagdes internas como interestaduais. Deste modo, a empresa
ira recolher efetivamente apenas R$ 2.698,69, conforme demonstrado na Tabela 4.

A seguir, apresenta-se no Grafico 2 a andlise comparativa referente ao impacto tributario
com ¢ sem a utiliza¢ao do TTD 410.

Grafico 2 — Comparativo de valor de ICMS com e sem TTD 410.

F3$2.698 69
Com TTD 410
- R310.168.60
Sem TTD

E% R$2000,00 R$4.00000 R$6000,00 R$E00000 R$10000,00 R$12.000,00

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

Caso a empresa nao fosse detentora deste TTD 410, a empresa recolheria nesta operacao
RS 10.168,60 de ICMS, aproximadamente 73,5% de economia tributéria. E de grande valia ressaltar
que se a empresa efetuasse o processo de importagcdo sem o TTD 410, devera realizar o recolhimento
antecipado do ICMS incidente sobre a importacdo. Posteriormente este valor serd aproveitado como
crédito de ICMS, mas esse procedimento impacta de forma negativa o fluxo de caixa da empresa, uma
vez que o desembolso ocorre antes da recuperacao do crédito tributario.

4.4 ANALISE DE VENDAS

Na analise de vendas dos barramentos de distribuicdo neutro e terra no mesmo periodo
efetuado o célculo anterior e em observancia ao custo das mercadorias que foram importadas, podemos
constatar um crescimento significativo em todos os indicadores.

A analise de vendas pode ser observada de maneira visual no Gréfico 3, apresentado a seguir.
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Grafico 3 — Analise das vendas dos barramentos de distribuicao.
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Fonte: Elaborado pela autora (2025).

A empresa ndo apenas apresentou um expressivo crescimento de vendas dos produtos com
o acréscimo de 1.981 unidades comercializadas, como também obteve um aumento no pre¢o médio
em aproximadamente de 1,54%, contribuindo com o faturamento que também teve variacdo positiva
de R$ 13.124,08. De maneira clara, os nimeros demonstram um desempenho eficiente quanto a
importagdo dos materiais elétricos por meio do TTD 410, associado a estratégias de precificagdo
mais assertivas, fatores que em conjunto que reforgam a efetividade da utilizagdo do TTD aliado a
competitividade da empresa no mercado.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve como objetivo analisar a viabilidade na importagdo de materiais elétricos
da empresa Alpha, por meio do beneficio estadual concedido pelo Estado de Santa Catarina, o TTD
410. Com base nessa premissa, buscou-se compreender e detalhar os impactos tributarios na operacao
de importagcdo dos materiais elétricos do estudo, cuja andlise foi restrita ao periodo de 12 meses. Os
produtos analisados foram os barramentos de distribuicdo terra e neutro, com o objetivo de analisar
os efeitos diretos sobre o ICMS devido na posterior comercializagdo dessas mercadorias.

Todos os objetivos gerais e especificos foram concluidos, inicialmente foi possivel efetuar
os registros de custos tributarios de maneira detalhada dos barramentos de distribui¢do, evidenciando
também as principais cargas que compdem o custo do produto, em cada importacao realizada. Na
sequéncia, foi aplicado por meio de planilhas e calculos, o beneficio fiscal do TTD 410, ao qual a
empresa Alpha se encontra detentora, o que nos apresentou uma reducdo de R$ 7.469,91, representando
73,5% de economia tributaria, em relacdo ao valor de ICMS que a empresa recolheria caso ndo
enquadrada neste regime diferenciado.

A economia tributdria contida neste estudo, contribui para uma maior competitividade
no mercado de materiais elétricos para a empresa Alpha, em relagdo as demais empresas que nao
detém deste beneficio fiscal. Adicionalmente, destaca-se a relevancia de futuras pesquisas voltadas a
analise dos impactos da Reforma Tributaria, sobre as empresas importadoras beneficiarias deste TTD,
considerando a reducao de carga tributaria apresentada.

Quanto ao objetivo geral deste trabalho, conclui-se que a utilizagdo do beneficio do TTD
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410 se tornou claramente viavel para a empresa Alpha, de modo a continuar suas atividades. Além da
redu¢do de carga tributaria, o beneficio impactou diretamente a estratégia de precificagdo com aumento
de 1,54% e volume de vendas com variagdo positiva de 2024 para 2025, de 1.981 quantidades.

A andlise foi realizada do periodo de junho de 2024 a junho de 2025, o que restringe a
realidade pontual da empresa Alpha, de acordo com a realidade do mercado encontrado. Entre as
limitagdes desta pesquisa, ¢ importante ressaltar a escassez de literatura atualizada que embase o
comeércio exterior, com foco principal nas operagdes de importacgoes, o que apresentou dificuldade no
embasamento teorico deste estudo.

As condigdes econOmicas, fiscais e cambiais estdo sujeitas a alteragdes, o que podem
impactar diretamente os custos de importacao ¢ a atratividade deste regime especial, TTD 410. Nesse
sentido, recomenda-se que pesquisas futuras sejam realizadas, principalmente, em amparo com a
reforma tributaria, regulamentada pela Lei complementar N° 214, de 16 de janeiro de 2025, buscando
compreender os efeitos da reforma tributaria para empresas importadoras, explorando a comparacao
destes cenarios, de maneira a contribuir com decisdes estratégicas na gestdo tributaria e financeira
empresarial.
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SUSTENTABILIDADE E ENERGIA SOLAR FOTOVOLTAICA: ESTUDO DE CASO DE
UMA PROPRIEDADE RURAL LOCALIZADA NO MUNICIiPIO DE TAIO - SC!

Chaiani Flores?

Marcia Fiichter?

RESUMO

A crescente demanda por energia limpa e acessivel no meio rural tem impulsionado o interesse por solugdes sustentaveis,
destacando-se a energia solar fotovoltaica como uma alternativa viavel para promover o desenvolvimento sustentavel
no campo. Este trabalho tem como objetivo analisar a contribuigdo da energia solar fotovoltaica para a sustentabilidade
energética no meio rural, por meio de um estudo de caso aplicado em um estabelecimento rural. Como objetivos
especificos, busca-se quantificar o consumo energético e identificar o perfil de carga das atividades do local, permitindo
compreender o comportamento da demanda elétrica ao longo do periodo analisado. Além disso, pretende-se dimensionar
um sistema de geracdo de energia fotovoltaica tecnicamente adequado as necessidades do estabelecimento, especificando
a poténcia instalada, os componentes essenciais € a configuracdo do arranjo, também ¢ realizada a analise da viabilidade
econdmica do projeto, por meio de indicadores como payback, Valor Presente Liquido (VPL) e Taxa Interna de Retorno
(TIR), visando avaliar o retorno do investimento. Por fim, examina-se o impacto ambiental da implantagcdo do sistema
fotovoltaico, estimando a reducdo das emissdes de gases de efeito estufa decorrentes da substitui¢do parcial ou total da
energia proveniente da rede convencional. Esta pesquisa ¢ de natureza aplicada, com abordagem qualitativa e descritiva,
fundamentada em revisdo bibliografica e documental. O estudo busca compreender os beneficios ambientais, econdmicos
e sociais proporcionados pela adogdo de sistemas de geracdo de energia solar em pequenas propriedades, destacando a
reducdo de custos com eletricidade, a diminui¢do da dependéncia de fontes ndo renovaveis e o incentivo a autonomia
energética do estabelecimento rural. O estabelecimento analisado serve como exemplo pratico da viabilidade do uso da
energia solar no campo, evidenciando os impactos positivos da tecnologia na sustentabilidade da agricultura. Ao final, o
trabalho reforga a importancia do uso de fontes limpas e renovaveis como caminho para o desenvolvimento sustentavel
no setor rural brasileiro.

Palavras-chave: Sustentabilidade. Energia Solar. Viabilidade economica. Estabelecimento rural. Taio-SC

ABSTRACT

The growing demand for clean and accessible energy in rural areas has driven interest in sustainable solutions, with
photovoltaic solar energy standing out as a viable alternative to promote sustainable development in the countryside.
This study aims to analyze the contribution of photovoltaic solar energy to energy sustainability in rural areas through
a case study conducted on a rural property. The specific objectives are to quantify energy consumption and identify
the load profile of the property’s activities, allowing for an understanding of the electrical demand behavior over the
analyzed period. Furthermore, the study seeks to design a photovoltaic generation system that is technically suitable for
the property’s needs, specifying the installed power, essential components, and system configuration. It also includes an
analysis of the project’s economic feasibility based on indicators such as payback, Net Present Value (NPV), and Internal
Rate of Return (IRR), in order to evaluate the investment return. Finally, the environmental impact of implementing the
photovoltaic system is examined by estimating the reduction of greenhouse gas emissions resulting from the partial or total
replacement of energy from the conventional grid. This research is applied in nature, with a qualitative and descriptive
approach, grounded in bibliographic and documentary review. The study seeks to understand the environmental, economic,
and social benefits provided by the adoption of solar energy generation systems in small rural properties, highlighting
the reduction in electricity costs, the decreased dependence on non-renewable sources, and the promotion of energy
autonomy for rural establishments. The analyzed property serves as a practical example of the feasibility of using solar
energy in rural settings, demonstrating the positive impacts of this technology on agricultural sustainability. In conclusion,
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the study reinforces the importance of using clean and renewable sources as a pathway to sustainable development in the
Brazilian rural sector.

Keywords: Sustainability. Solar Energy. Economic Feasibility. Rural Establishment. Taio-SC

1 INTRODUCAO

A preocupacao com a sustentabilidade e a busca por fontes alternativas de energia tornaram-
se aspectos essenciais para empresas que desejam manter-se competitivas e socialmente responsaveis
no mercado, além de ser uma grande diferenga para a empresa que busca destaque perante sua
concorréncia. Nesse cenario, a energia solar fotovoltaica desponta como uma das solugdes mais
vidveis, pois junto dela, possibilita que a empresa gere energia limpa, reduzindo os impactos
ambientais e contribuindo para o desenvolvimento sustentavel do planeta. No Brasil, a crescente
relevancia dessa fonte de energia, impulsionada por politicas de incentivo e avangos tecnoldgicos,
reforca a necessidade de as organizagdes incorporarem praticas sustentaveis em suas estratégias de
gestdo, visando ndo apenas beneficios ambientais, mas também ganhos econdmicos e reputacionais.

A agricultura desempenha um papel crucial na promocdo da sustentabilidade, pois ela €
dependente diretamente dos recursos naturais, como solo, dgua e energia. Diante dos desafios
ambientais e do aumento da demanda por alimentos, torna-se indispensavel adotar praticas que
conciliam a produtividade e a preservacdo do meio ambiente. Nesse contexto, a utilizagdo de
tecnologias sustentdveis nas atividades rurais vem se destacando como uma estratégia eficaz para
reduzir custos e minimizar impactos ecologicos. Entre essas inovagoes, a energia solar fotovoltaica
tem se mostrado uma importante aliada do produtor rural, permitindo a geracdo de energia limpa para
abastecer sistemas de irrigacdo, armazenamento e outras operagoes agricolas, promovendo assim um
modelo de producao mais eficiente, econdmico e ambientalmente responsavel.

O crescimento da demanda por fontes de energia renovaveis tem impulsionado de forma
significativa a adoc¢ao da energia fotovoltaica por diversas empresas do setor elétrico. Esse movimento
esta diretamente relacionado a busca por alternativas que reduzam a dependéncia de combustiveis
fosseis, diminuam as emissdes de gases de efeito estufa e contribuam para o cumprimento das metas
globais de sustentabilidade, como a diminui¢do da producdo de Co2.

Para se manterem competitivas e a frente dos concorrentes, as empresas t€ém investido em
solugdes que aliem inovagdo, eficiéncia e responsabilidade ambiental. Nesse contexto, a energia
fotovoltaica se destaca ndo apenas pelo seu potencial de geracdo limpa e inesgotdvel, mas também
pela reducao de custos operacionais a longo prazo, pelo fortalecimento da imagem institucional e pelo
alinhamento com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS), especialmente os que tratam
de energia limpa e produgdo responsavel.

Considerando esse contexto, surge a questdo central desta pesquisa investigar qual ¢ a
viabilidade econdmica, social ¢ ambiental da implantacdo de energia solar fotovoltaica em uma
propriedade rural no municipio de Tai6, Santa Catarina. Como objetivos especificos foram elencados
a) dimensionar um sistema de geracao de energia fotovoltaica tecnicamente adequado as necessidades
do local, especificando a poténcia instalada, os componentes essenciais ¢ a configuragdo do arranjo,
b) realizar a analise da viabilidade econdmica do projeto, com base em indicadores como payback,
Valor Presente Liquido (VPL) e Taxa Interna de Retorno (TIR), que possibilitam avaliar o retorno do
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investimento e ¢) examinar o impacto ambiental da implantagdo do sistema fotovoltaico, estimando a
reducdo das emissdes de gases de efeito estufa.
Osprocedimentos metodologicos envolveram inicialmente a pesquisa bibliografica, descritiva
e exploratoria. A abordagem do problema ocorreu de forma qualitativa e quantitativa. Quanto a
amostragem caracteriza-se como estudo de caso com aplicacdo de entrevistas semiestruturadas aos
responsaveis pela propriedade rural. A andlise dos dados seguiu uma abordagem analitico-descritiva
com tratamento estatistico simples. Para dimensionar um sistema de geracao de energia fotovoltaica
¢ o potencial de reducdo de emissdes de CO-, a pesquisa contou com o suporte técnico da empresa
ENELT Engenharia®.

2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 ANALISE DE INVESTIMENTO

A andlise de viabilidade econdmica para a instalagdo de energia fotovoltaica envolve o
conhecimento de indicadores como o Payback Simples, que se calcula pelo tempo necessario para o
retorno do investimento realizado inicialmente, o Valor Presente Liquido (VPL) e a Taxa Interna de
Retorno (TIR), que consideram o valor do dinheiro no tempo (ASSAF NETO, 2010).

Sob a perspectiva financeira, embora o investimento inicial em sistemas fotovoltaicos ainda
seja relativamente de custo elevado, o retorno mais atrativo ¢ que a economia gerada na fatura de
energia elétrica ira se compensar ao longo do tempo, dando assim o retorno dado inicialmente, o que
torna o negdcio muito atrativo (OLIVEIRA ET AL., 2020).

Assaf Neto (2016) destaca que a andlise criteriosa dos custos e beneficios € um elemento
central para a sustentabilidade econémica de pequenos ¢ médios empreendimentos. Essa perspectiva
se mostra especialmente relevante no cenario atual, em que empresas desse porte enfrentam elevada
competitividade e limitagdes de recursos. No entanto, ainda que a literatura reconhega a importancia
dessa avaliacdo, observa-se que muitos negocios ndo a aplicam de forma sistematica, seja pela falta de
conhecimento técnico, seja pela auséncia de ferramentas de gestdo adequadas. Assim, a contribui¢ao
de Assaf Neto refor¢a a necessidade de ampliar a cultura de analise financeira, garantindo que as
decisdes estratégicas sejam embasadas em dados concretos e ndo apenas em intuicdes ou praticas
empiricas.

A respeito da utiliza¢do das técnicas do Valor presente Liquido e da Taxa interna de retorno,
Sviech e Mantovan (2013) chegam a uma concordancia de que na interpretacao dos dados, os gestores
de uma organizagdo devem considerar ndo apenas circunstancias internas mas também externas.
Essa orientacdo demonstra que a aplicagdo do VPL e da TIR vai além de calculos matematicos,
exigindo uma analise estratégica que considere o ambiente econdmico em constante transformacgao.
Ainda que as técnicas sejam amplamente reconhecidas na avaliagdo de investimentos, sua eficacia
depende do quanto os gestores conseguem interpretar os resultados frente a fatores como inflagao,

4 A ENELT Engenharia ¢ uma empresa catarinense localizada no municipio de Taio/SC, que atua na implantagido de
projetos de energia solar, na prestacdo de servicos especializados em engenharia elétrica e na gestdo de obras.
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mercado concorrencial e politicas governamentais. Na pratica, entretanto, muitos pequenos e
médios empreendimentos ainda se limitam ao diagndstico interno, deixando de incorporar riscos
e oportunidades externos que podem alterar significativamente a viabilidade projetada (SVIECH E
MANTOVAN, 2013)

Nesta mesma teoria mencionada, Bhandari argumenta que a teoria do Valor presente Liquido
(VPL) baseia-se nas premissas de mercados e por sua eficiéncia, como por exemplo a seguranca de
vida do projeto, Nao possuindo capital de racionamento, € que a maioria destes pressupostos nao €
verdade na pratica (BHANDARI 2009). Nessa perspectiva, a abordagem de Bhandari (2009) evidencia
uma fragilidade recorrente nas técnicas de avaliacdo financeira: a dependéncia de cenarios ideais
que muitas vezes se distanciam do contexto enfrentado pelos empreendimentos. Pequenas e médias
empresas, sobretudo, convivem com restrigdes de capital, incertezas de mercado e falta de dados
consistentes, fatores que podem comprometer diretamente a precisdo do VPL. Desse modo, embora a
técnica mantenha relevancia tedrica e amplamente utilizada na gestao financeira, sua aplicagdo requer
cautela e adaptagdes que considerem as condigdes reais do negdcio analisado.

Em relacdo ao periodo de retorno de investimento, que conhecemos como Payback €, por
muitas empresas, os indicadores mais importante a ser mensurados e acompanhados, porque o retorno
rapido em todo o capital investido ¢ a forma mais facil de recuperar aquilo que foi investidos (ISMAIL;
ABDULLAH; SERIN, 2013).

De forma convergente Lima et al. (2013) sobressalta que quanto menor o tempo de retorno
de um investimento, menor sera o risco desse projeto, isso ocorre porque o capital investido sera
recuperado mais rapidamente, o que para a empresa € o mais indicado, pois assim, acaba reduzindo
o periodo de exposi¢do a fatores externos que possam comprometer os resultados esperados, como
variagdes econdmicas, mudangas no mercado, inflagdo, instabilidade politica, dessa forma.

O Payback ¢ uma ferramenta das mais simplificadas e ¢ bastante utilizada nas decisoes de
investimento de longo prazo, principalmente como uma medida de risco. Uma vez que se define um
periodo méaximo para retorno de um projeto, procura-se reduzir o risco ¢ valorizar a liquidez (LIMA,
2019).

O Payback descontado ¢ o tempo necessario para recuperar o investimento inicial que foi
investido, considerando os fluxos de caixa descontados (Fabiano Roberto Santos de Lima, 2019).
Embora o Payback descontado apresenta uma evolucdo importante em relagdo ao método tradicional
ao considerar o valor do dinheiro no tempo, ainda assim sua analise permanece limitada. A técnica se
concentra exclusivamente no periodo de recuperagdo do investimento, ignorando os fluxos de caixa
gerados apds esse marco, que podem representar grande parte da rentabilidade do projeto. Além
disso, ao priorizar retornos mais rapidos, corre-se o risco de rejeitar iniciativas financeiramente mais
vantajosas no longo prazo, especialmente em setores onde a maturacdo do investimento exige um
horizonte maior. Portanto, sua utilizagdo deve ser acompanhada de outros indicadores financeiros,
como VPL e TIR, para que a avaliacdo da viabilidade seja mais completa e estratégica. Este método
foi desenvolvido para corrigir uma das principais desvantagens do payback simples, que ¢ a ndo
consideracao do valor do dinheiro no tempo (LIMA, 2019).

Segundo Woiler e Mathias, este indicador tem a mesma defini¢do do tempo de recuperagao
do capital simples, com a Unica diferenga de que seu calculo ¢ feito com valores do fluxo de caixa
descontados a uma dada taxa (WOILER E MATHIAS 1983). Apesar de apresentar uma abordagem
mais refinada que o Payback simples, ao considerar o valor do dinheiro no tempo, esse indicador
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ainda mantém limitagdes semelhantes, como a auséncia de analise dos fluxos de caixa que ocorrem
apods o periodo de recuperacdo. Dessa forma, embora oferega maior precisdo temporal, sua aplicacao
isolada pode levar a rejeicao de projetos financeiramente vantajosos em horizontes mais longos, sendo
recomendavel combina-lo com métricas como VPL e TIR para obter uma avaliacdo mais completa
da viabilidade do investimento.

O método do valor presente liquido (VPL) tem como principal finalidade determinar um
valor no instante considerado inicial, a partir de um fluxo de caixa formado de uma constante série de
receitas e recursos aplicados (HIRSCHFELD, 1998).

De forma panoramica, podemos afirmar que quanto maior for o valor presente liquido,
melhor sera o projeto. Além disso, conclui-se que o VPL é um dos métodos mais utilizados para
selecdo e viabilidade de projetos financeiros das empresas (LIMA, 2019).

Para Horngren, Sundem e Stratton (2004), a taxa interna de retorno calcula a taxa de desconto
na qual o valor presente dos fluxos de caixa de um projeto € igual ao valor presente das saidas de caixa
esperadas, ou seja, ¢ a taxa de desconto onde o valor presente liquido ¢ igual a zero.

Matematicamente, a TIR ¢ uma taxa hipotética que anula o VPL, ou seja, ¢ o valor que satisfaz
a equacao (Alexandre Assaf Neto, 2020). Embora a TIR seja amplamente utilizada por sua facilidade
de interpretagdo, sua analise de forma isolada pode apresentar limitagdes. Por se tratar de uma taxa
hipotética, a TIR pode gerar multiplos resultados em projetos com fluxos de caixa ndo convencionais
ou distorcer a comparacao entre projetos de diferentes duragdes e magnitudes de investimento.

E dita interna porque depende somente dos fluxos de caixa do projeto e ndo de taxas oferecidas
pelo mercado. Em linhas gerais, quanto maior a TIR, melhor seré o projeto (LIMA, 2019).

2.2 DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL

A sustentabilidade tornou-se um tema de grande pertinéncia mundial. Ela ¢ entendida como
a habilidade de atender as demandas atuais sem prejudicar a capacidade das proximas geragdes de
satisfazerem as suas proprias. Essa nogdo, amplamente difundida pelo Relatério Brundtland em
1987, engloba aspectos ambientais, sociais € econdmicos, ressaltando que o progresso humano deve
respeitar os limites do planeta e assegurar a isonomia (Brundtland, 1987).

Nos ultimos anos, a ideia de sustentabilidade passou por uma ampliagdo, incorporando
perspectivas mais abrangentes, como as propostas pelos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
(ODS) da Organizacao das Nacdes Unidas (ONU), langados em 2015. Os ODS constituem uma
agenda global com metas integradas que buscam eliminar a pobreza, preservar o meio ambiente e
assegurar que todas as pessoas tenham acesso a paz e a prosperidade até 2030 (ONU, 2015).

A energia solar fotovoltaica ¢ uma forma de geracdo de eletricidade que utiliza a luz do
sol como fonte primdria. Por meio de painéis solares (ou mddulos fotovoltaicos), a radia¢do solar é
convertida diretamente em energia elétrica — uma solug@o limpa, renovavel e com baixo impacto
ambiental (ALVES e PEREIRA, 2019).

Os sistemas fotovoltaicos apresentam impactos socioambientais de baixa escala, possuem
flexibilidade locacional e permitem a aceleracao da eletrificacdo em locais distantes com dificil acesso
(PORTAL SOLAR, 2017).

Devido a baixa tensdo e corrente de saida em uma célula fotovoltaica, faz se necessario o
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uso de varias células formando assim um modulo, vale ressaltar que a corrente produzida pelo efeito
fotovoltaico ¢ de forma continua. Estas células podem ser ligadas: em paralelo, somam-se as correntes
e a tensdo de cada modulo, tendo assim, a tensdo da célula; e ainda pela ligagdo mais comum, a do
tipo série, que consistem em agrupar o maior nimero de células onde se soma a tensdo chegando a
12V, o que permite a carga do banco de baterias, se existir (CRESESB, 2006).

No decorrer do ano, o setor de energia solar tem apresentado crescimento acelerado
no Brasil. Esse avan¢o ¢ incentivado por um conjunto de fatores, como a queda nos custos dos
equipamentos, o aumento da eficiéncia tecnologica e a aplicagdo de politicas publicas e programas de
incentivo a geragao distribuida. Segundo dados da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) e
da Associagdo Brasileira de Energia Solar Fotovoltaica (ABSOLAR), o pais ultrapassou a marca de
37 gigawatts (GW) de poténcia instalada em energia solar até o ano de 2024, consolidando-se como
uma das fontes de energia que mais cresce no territorio nacional (ANEEL, 2024; ABSOLAR, 2024).

No contexto ambiental, a sustentabilidade estd relacionada a preservacao dos insumos
naturais, como a diminui¢do da poluicdo, a conservacao da biodiversidade ¢ ao combate as mudangas
climaticas (PNUMA, 2021).

Leff ainda complementa que os impactos ambientais decorrentes do modelo linear de
produgdo e do consumo intensificado exigem uma mudanca drastica em direcdo a praticas mais
sustentaveis, como a adocdo da economia circular e a utilizagdo de fontes de energia renovaveis
(LEFF, 2001).

J4 a sustentabilidade ambiental, compreende a utilizacdo responsavel dos recursos naturais
e a implementacdo de tecnologias limpas e renovaveis, visando reduzir os impactos das atividades
humanas sobre o meio ambiente (BARBIERI, 2011).

No aspecto social, a sustentabilidade estd relacionada a promogdo da justica social, da
imparcialidade e da inclusdo, garantindo o respeito aos direitos humanos e a melhoria da qualidade
de vida para toda a populagdo. Isso repercute principalmente em promover o acesso equitativo a
educacgdo, a saude, a moradia, ao sanecamento basico ¢ a atividades profissionais decentes, além
de combater as desigualdades sociais e potencializar comunidades mais resilientes e participativas
(SACHS, 2004; ONU, 2015).

No ambito econdmico, a sustentabilidade busca conciliar o crescimento econémico com
a responsabilidade ambiental e social. Empresas sustentaveis sdo aquelas que integram principios
éticos a sua gestdo, adotando praticas que minimizem os impactos ambientais, promovem a
transparéncia, valorizam o bem-estar dos colaboradores e investem em inovagdo como forma de
alinhar o desempenho financeiro com os objetivos do desenvolvimento sustentavel (ELKINGTON,
2001; BARBIERI, 2011).

A partir de 2015, o debate sobre sustentabilidade ganhou novos olhos com a criacdo da
Agenda 2030 para o Desenvolvimento Sustentavel, proposta pela Organizagao das Nacdes Unidas
(ONU). Essa agenda estabelece 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS) e 169 metas
totalmente interligadas, com o objetivo de erradicar a pobreza, proteger o planeta e assegurar que
todas as pessoas tenham acesso a condigoes dignas de vida até 2030 (ONU, 2015).

Essa abordagem sistémica reflete a dimensdo dos desafios coetaneos e demanda agdes
coordenadas entre governos, empresas, instituicoes de ensino ¢ a sociedade civil (SACHS,2015).

A incorporagdo dos ODS como diretrizes para politicas publicas e estratégias organizacionais
tem sido vista como um avango significativo na operacdo do conceito de sustentabilidade. Eles
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oferecem metas que podem ser alcancadas, medidas e monitoradas, estimulando o compromisso
global com uma transi¢ao para modelos de desenvolvimento mais justos, inclusivos e ambientalmente
responsaveis (KANIE E BIERMANN, 2017).

Apesar dos avangos conceituais e tecnoldgicos, a implementagdo de politicas e praticas
sustentaveis ainda enfrenta diversos obstaculos. Entre os principais desafios estdo a resisténcia a
mudangas nos padrdes tradicionais de produgdo e consumo, os conflitos entre interesses economicos
e ambientais, a caréncia de politicas publicas efetivas e a baixa conscientizagdo ambiental por parte
da populagao (LEFF, 2001; SACHS, 2009).

A construgdo de um modelo sustentavel exige ndo apenas inovacgdes tecnologicas, mas
também transformagdes culturais, institucionais e econdmicas. Em sintese, a sustentabilidade ¢ um
caminho urgente ¢ necessario para garantir o bem-estar das geragdes atuais e futuras. Para isso, ¢
fundamental uma atuacdo articulada entre governos, empresas e sociedade civil, promovendo agdes
que equilibrem desenvolvimento econdmico e preservagao ambiental (BARBIERI, 2011; ONU,
2015).

2.3 ENERGIA SOLAR COMO CAMINHO SUSTENTAVEL

O Sol é uma fonte de energia para Terra e também ¢ responsavel pela manutencao da vida
no Planeta, sua radia¢ao ¢ uma fonte intermindvel ¢ que possui um alto potencial de utilizagdo pelos
sistemas de captacdo para conversao de outra forma de energia, como a elétrica (SOUZA, 2015).

A energia solar fotovoltaica deu um passo decisivo rumo a sua aplica¢do pratica em 1954,
quando os Laboratérios Bell, nos Estados Unidos, desenvolveram a primeira cé¢lula solar de silicio
com eficiéncia suficiente para gerar eletricidade de forma continua. Essa inovacdo possibilitou a
conversao direta da radiacdo solar em energia elétrica, marcando o inicio da era moderna da energia
solar (GREEN, 2000).

Desde entao, a tecnologia fotovoltaica tem passado por continuos avangos, com a redugao
de custos, o aumento da eficiéncia dos modulos e a ampliagao de sua aplicabilidade em diferentes
contextos. Além de promover a gera¢do de energia limpa e renovavel, a energia solar contribui
significativamente para a sustentabilidade ambiental, ao reduzir a emissao de gases de efeito estufa e
diminuir a dependéncia de combustiveis fosseis (SAMPAIO e GONZALEZ, 2017).

Para Edward Wilson, as atividades humanas aumentaram os indices de extingdo de 100
a 10.000 vezes. Logo, ¢ indispensavel que os padroes comportamentais da industria, produgdo e
consumo sejam repensados enquanto ainda se ha tempo (1992 apud IUCN, 2006).

Em 1972, a ONU realizou a primeira conferéncia sobre o meio ambiente humano,
denominada: “United Nations Conference on the Human Environment”, tendo como principais
produtos a publicacdo dos documentos: “The Limits to Growth”, em 1972 e “Relatorio Brundtland”,
também conhecido como “Our common future”, em 1987 (SARTORI et al., 2014).

Em 1983, a entdo primeira-ministra da Noruega, Gro Harlem Brundtland, presidiu a
Comissao Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento, que resultou, em 1987, na publicacao
do relatorio Nosso Futuro Comum (Our Common Future), o qual introduziu oficialmente o conceito de
desenvolvimento sustentavel como aquele que “atende as necessidades do presente sem comprometer
a capacidade das futuras geracdes de atenderem as suas proprias necessidades” (CMMAD, 1987).
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A partir de 1992, durante a Conferéncia das Nag¢des Unidas sobre Meio Ambiente e

Desenvolvimento (UNCED), também conhecida como Cupula da Terra, realizada no Rio
de Janeiro, o debate ambiental passou a ocupar uma posi¢ao de destaque na agenda internacional. A
Agenda 21, um plano de acgdo global voltado para o desenvolvimento sustentavel, passou a integrar
as politicas publicas de diversos paises. Como destaca a Organiza¢do das Nagdes Unidas, foi nesse
momento que “a relagdo entre o meio ambiente e o desenvolvimento, e a necessidade imperativa para
o desenvolvimento sustentavel foi vista e reconhecida em todo o mundo” (ONU BRASIL, 2012).

Foi Elkington (1994), o autor do estudo que originou o conceito chave para o desenvolvimento
sustentavel: o chamado “triple bottom line”. Segundo esta concepcao, a sustentabilidade ¢ fruto das
inter-relagdes entre as dimensdes econdmica, social e ambiental. Apenas quando esses trés pilares
estdo trabalhando de maneira harmoniosa, integrada ¢ simultanea, o desenvolvimento sustentavel ¢
possivel (ELKINGTON 1994).

Segundo Adams (2006); Savitz e Weber (2014), a preservacao do meio ambiente € o terceiro
pilar para o desenvolvimento sustentavel, podendo ser considerado como o primeiro no quesito
importancia para o futuro da humanidade. Pode-se dizer que a Sustentabilidade ¢ a arte de fazer
negocios em um mundo interdependente, respeitando o ambiente natural de maneira a causar o
menor impacto possivel ao mesmo. Todavia, nas tltimas décadas, os indices associados ao consumo
energético, emissdo de gases, geracdo de residuos e consumo de matérias (renovaveis ou ndo),
apontam para uma situagdo alarmante, onde o meio ambiente estd severamente ameacado (ADAMS,
2006; SAVITZ ¢ WEBER 2014).

Os dados atuais sobre degrada¢do ambiental e consumo excessivo de recursos naturais
sao alarmantes. Caso uma nova postura ndo seja adotada por governos, empresas € pela sociedade
civil, a escassez de recursos essenciais, especialmente os ndo renovaveis, como o petréleo tende a se
intensificar, colocando em risco a sustentabilidade do planeta (BARBIERI, 2011).

A tunica alternativa viavel para mitigar os impactos ambientais e assegurar condigdes
minimas de vida para as proximas geracoes ¢ a adocao de estratégias sustentaveis. Isso inclui o uso
racional dos recursos naturais, a transi¢ao para fontes de energia renovaveis e o incentivo a Economia
Circular(LEFF, 2001; SACHS, 2009).

No campo da administragdo ambiental, Kopicki (1993) apresenta trés abordagens distintas: a
reativa, proativa e a value-seeking. A abordagem reativa corresponde a uma postura de conformidade
com a legislagdo ambiental, na qual as empresas adotam filtros e selos reciclaveis como forma de
minimizar o impacto ambiental, sem, no entanto, eliminar as causas profundas desses impactos.
Em seguida, a abordagem proativa representa um avancgo, pois as empresas passam a assumir a
responsabilidade pela reciclagem e pelo redesenho de seus produtos, adotando préticas de produgao
mais sustentdveis. Por fim, na abordagem value-seeking, as organizacdes integram a variavel
ambiental em sua estratégia de negocios, buscando gerar valor e vantagem competitiva por meio da
sustentabilidade (KOPICKI, 1993).

Neste cenario, ganha destaque o papel do gestor ambiental, que deve articular as dimensdes
econdmica, social e ambiental em suas estratégias organizacionais. Essa integra¢do ¢ expressa no
conceito de Triple Bottom Line, desenvolvido por John Elkington em 1998, que propde a avaliacio
do desempenho das empresas a partir de trés pilares: prosperidade economica, qualidade ambiental e
justica social (ELKINGTON, 1998).

A proposta amplia a visdo tradicional de lucro, defendendo que as organizacdes devem ser
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avaliadas ndo apenas pelos seus resultados financeiros, mas também pelos seus impactos sociais e
ambientais (LINS e WAINBERG, 2007).

Nas duas ultimas décadas (1997-2017), os consumidores vém sendo expostos a cenarios
tecnologicos relacionados a contextos do meio ambiente e sustentabilidade como conceito, por
conseguinte, surge um aumento na percepc¢ao da consciéncia ambiental, o que leva os consumidores
a valorizar com maior frequéncia produtos com caracteristicas verdes (FILHO; CARDOSO;
BARBOZA, 2019).

O consumo consciente sugere uma mudanca de comportamento além das preocupagdes
ambientais, incluindo-se ao conceito os impactos do consumo e seus efeitos sociais, enquanto o
consumo sustentavel, por sua vez, engloba todos os atores sociais envolvidos desde o inicio da cadeia
produtiva, passando pelo uso e consumo até o descarte (SILVA, 2012).

A aplicagdo da energia solar fotovoltaica no meio rural tem se mostrado uma alternativa
eficiente para promover a capacidade propria energética, reduzindo custos operacionais e aumento da
sustentabilidade das atividades agropecudrias. Por estarem muitas vezes distantes de redes elétricas
convencionais ou enfrentarem tarifas elevadas, propriedades rurais se beneficiam diretamente desse
tipo de tecnologia (GOMES et al., 2020).

Outro fator relevante ¢ o crescente engajamento tanto de empresas quanto de consumidores

residenciais, que vém adotando a energia solar como uma alternativa vidavel do ponto de vista
econOdmico e ambiental (ANEEL, 2024).

4 ANALISE DE INVESTIMENTO DA ENERGIA FOTOVOLTAICA NO ESTABELECIMEN-
TO RURAL

4.1 O ESTABELECIMENTO RURAL

Como parte da presente pesquisa sobre a viabilidade da energia solar fotovoltaica no meio
rural, foi realizado um estudo de caso em uma propriedade rural localizada em Tai6-SC, possuindo
aproximadamente 22 hectares. A propriedade desenvolve atividades agropecuarias diversificadas,
incluindo a cria¢do de 39 bovinos de leite, uma granja suina, e o cultivo de 100 mil pés de tabaco.
Essa diversidade produtiva confere um perfil energético tipico de pequenas e médias propriedades
rurais, com demanda significativa e constante por eletricidade.

Segundo Rosa et al. (2020), propriedades com multiplas atividades agropecuérias apresentam
elevados niveis de consumo de energia, tornando-se ambientes estratégicos para a implementagdo de
solugoes renovaveis.

A granja suina, por exemplo, exige consumo continuo de energia elétrica para sistemas de
ventilacdo, iluminagdo, aquecimento e fornecimento automatizado de dgua. Ja a producdo leiteira
demanda energia para equipamentos de ordenha, resfriamento do leite e iluminagdo dos currais.
O cultivo e beneficiamento do tabaco também podem exigir eletricidade para processos como a
secagem das folhas. Esse conjunto de atividades gera uma demanda energética relevante, tornando a
propriedade um cendrio ideal para a analise da viabilidade da implantagdo de um sistema de energia
solar fotovoltaica.
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Atualmente, a propriedade enfrenta os principais obstaculos relacionados ao clima e a
escassez de mao de obra. Apesar da contratacdo de um funcionario fixo, durante a colheita do tabaco
a necessidade de trabalhadores temporarios dobra, além disso, os mesmos enfrentam um momento
delicado devido a queda do prego do leite, que atualmente ¢ comercializado a R$ 2,39, enquanto os
Insumos necessarios para a produ¢do continuam elevados.

Entre os objetivos do casal que conduz a propriedade estdo a instalacdo de painéis solares
e o aumento da capacidade da granja suina, porém tais investimentos dependem da melhoria das
condigdes econdmicas, especialmente do valor recebido pelo leite ¢ do gerenciamento dos demais
desafios da propriedade.

4.2 CONSUMO DE ENERGIA ELETRICA MES A MES DA PROPRIEDADE

O estudo do consumo de recursos em propriedades ¢ fundamental para a compreensdo dos
custos operacionais e para a adogdo de estratégias de otimizag¢do. A andlise do comportamento ao
longo do tempo permite identificar padroes estabelecidos, periodos com a maior demanda e momentos
de economia na propriedade rural, fornecendo niimeros importantes para o planejamento financeiro.

O levantamento realizado durante a jornada de um ano na propriedade Rural revelou grandes
oscilagdes entre junho de 2024 e junho de 2025. Nos primeiros meses, de junho a agosto de 2024, os
valores ficaram relativamente baixos, em torno de R$1.500 a R$1.800. A partir de setembro de 2024,
observa-se um crescimento gradual, que se intensifica nos meses seguintes. Em dezembro de 2024, o
consumo ultrapassa R$3.000 e atinge o seu pico em janeiro de 2025, com mais de R$5.000, o valor
mais alto de todo o periodo analisado. Fevereiro de 2025 também manteve um nivel elevado, acima
de R$4.000.

Apos esse periodo de maior gasto, inicia-se uma queda acentuada: em marco de 2025 o
consumo cai para cerca de R$3.500, em abril atinge o menor patamar, proximo de R$1.000, ¢ em
maio permanece em torno desse valor reduzido. Ja em junho de 2025 ha um novo aumento, voltando
para cerca de R$1.500. De forma geral, o grafico nos mostra um comportamento sazonal, o consumo
¢ muito mais alto no verdo e pelo motivo que no verdo ¢ realizado a colheita de fumo (dezembro e
fevereiro), e o mais baixo no outono e inverno onde apenas a lida com os bovinos leiteiros e a granja
suina acaba permanecendo.

4.3 INSTALACAO DA ENERGIA SOLAR

Com o auxilio da empresa Enelt, foi verificado que o sistema fotovoltaico para essa
propriedade necessita de 32 placas solares para poder atender a demanda de energia das trés unidades
consumidoras, mas precisamos levar em consideracdo as perdas como sujeira e sombreamento, dessa
forma adotamos um valor de perdas de 20%. Com isso concluimos que 38 placas solares seriam o
ideal para esta propriedade.

A melhor dire¢do para o arranjo dos painéis, visando maior eficiéncia na geragao de energia,
foi identificada como sendo o lado norte, pois o lado norte recebe mais tempo de irradiagao solar
durante o dia, principalmente no inverno, recebendo mais luminosidades o dia inteiro. No verao,

Revista Caminhos, On-line, “Gestdo”, Rio do Sul, a.17 (n. 65), p. 105-119, jan./mar. 2026



115
a face norte ¢ a mais ensolarada, recebendo radiacdo solar ao longo de praticamente todo o dia. A
face leste recebe luz solar principalmente pela manha, enquanto a face oeste ¢ iluminada com maior

intensidade no periodo da tarde.

4.3 VIABILIDADE DA IMPLEMENTACAO DA ENERGIA FOTOVOLTAICA

A andlise de viabilidade da implementacdo de um sistema de energia fotovoltaica ¢
fundamental para avaliar o retorno econdmico e os beneficios que o investimento pode proporcionar
a propriedade rural. Essa etapa busca mensurar se o projeto € financeiramente atrativo, considerando
indicadores como o Valor Presente Liquido (VPL), a Taxa Interna de Retorno (TIR) e o Payback
simples e descontado. Além da analise financeira, realizaremos a avaliagdo da analise ambiente, no
qual também reflete um compromisso com a sustentabilidade, reduzindo impactos ambientais. Dessa
forma, a viabilidade ndo se limita apenas a perspectiva econdmica, mas também envolve aspectos
ambientais e estratégicos, reforcando a imagem social responsdvel e comprometida com praticas
sustentaveis.

Nos topicos a seguir, apresentam-se os calculos e resultados obtidos a partir dos dados
levantados, permitindo verificar se o projeto de implantagdo do sistema fotovoltaico ¢ viavel sob os
aspectos econdmico e ambiental.

Junto a Enelt, foram coletados todos os dados necessarios para o levantamento dos custos ¢
estimativas de geracgao, possibilitando o inicio dos calculos de viabilidade. A partir dessas informacdes,
foi possivel obter os resultados apresentados a seguir, que demonstram a analise detalhada do

investimento proposto.

Paramétros Valor
Investimento Inicial R$58.000,00
Vida util do sistema 25 anos
Taxa de desconto 8% ao ano
Custo anul de manutencio R$580,00 (1% do investimento)
Retorno financeiro anual previsto R$24.155,65

Os dados demonstram um investimento de médio porte mas com um grande potencial
de retorno financeiro. Considerando o investimento inicial de R$58.000,00 e um retorno anual de
aproximadamente R$24.000,00 mil, a recuperagao do investimento ocorre em torno de 2,5 anos o que
indica elevada atratividade financeira. A vida util estimada de 25 anos, o sistema continuara trazendo
retornos significativos apds o periodo de payback, o que melhora ainda mais o Valor Presente Liquido
(VPL) e eleva a Taxa Interna de Retorno (TIR). J4 sobre o uso da taxa de desconto de 8% ao ano
¢ adequado e compativel com analises de projetos de infraestrutura energética, garantindo que os
fluxos de caixa sejam trazidos a valor presente de forma realista. Em termos qualitativos, o projeto
apresenta baixo custo de manutengdo, alta durabilidade e expressiva economia anual, o que reforga
sua viabilidade financeira e ambiental.
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O resultado do Payback® nos afirma que o investimento realizado pela familia da propriedade
rural estard totalmente recuperado em 2,46 anos. A partir desse periodo, os retornos financeiros obtidos
representardo lucro liquido, indicando que o projeto apresenta rapida recuperagdo do capital investido
e, portanto, boa atratividade econdmica.

Célculo de Payback Descontado

Fluxo Liquido Fator de Valor presente
Ano 9 P Acumulado
(RS) desconto (8%) RS
RS 23.575,65 0,9259 RS 21.820,00 | RS 21.820,00
H$ 23.575,65 0,8573 RS- 20.214,00 RS 42.034,00
RS 23.275,65 0,7938 RS 18.725,00 | RS 00.759,00

No célculo do payback descontado, observa-se que a partir do terceiro ano o valor acumulado
dos fluxos de caixa, ja considerando a depreciacdo do valor do dinheiro no tempo, ultrapassa o
investimento inicial de R$58.000,00. Isso indica que, apesar de levar um pouco mais de tempo do
que o payback simples, o investimento torna-se recuperavel a partir do terceiro ano, mostrando a
viabilidade financeira do projeto quando se considera o valor presente do dinheiro.

O Calculo do valor presente Liquido se da da seguinte forma:

n

FC,

VPL= ) ——
A\t
— 1+

6

Com base nos dados do projeto, considera-se um investimento inicial de R$58.000,00 ¢ a
geracdo de fluxos de caixa mensais no valor de R$23.575,65 durante um periodo total de 25 meses.
Para avaliacdo da viabilidade econdmica, aplicou-se uma taxa de desconto anual de 8%, de forma
a trazer todos os valores futuros a valor presente, considerando o custo de oportunidade do capital
investido. O calculo do Valor Presente Liquido (VPL)indicou um resultado de R$193.664,79. Esse
valor positivo demonstra que o retorno financeiro esperado ao longo do periodo do projeto supera
o investimento realizado, gerando lucro acima do custo do capital. Portanto, com base na analise
realizada, o projeto pode ser considerado economicamente vidvel, uma vez que apresenta VPL
positivo significativo, indicando que a implementacdo tende a trazer beneficios financeiros reais,
além de recuperar o investimento inicial com margem expressiva.

Para calcularmos a Tir, usamos diretamente o excel “=tir(B2:B27)” obtivemos o seguinte

5 O Calculo de Payback Simples se da da seguinte forma: Payback = Investimento / Retorno anual liquido. Desta forma
podemos afirmar que que o retorno liquido = R$24.155,65 - R$580,00 (custo anual de manutengdo) = R$23.575,65. Neste
caso primeiro se diminui o custo anual de manutengdo do retorno previsto da operacdo, para ai sim, poder calcular o
Payback. Payback = 58.000,00 /23.575,65 = 2,46 anos

¢ Onde: FC = Fluxo de caixa no periodo t; i = Taxa de desconto; >. = Soma dos valores ao longo do periodo; t = Numero
do periodo de fluxo de caixa e n = Numero total do periodo. Para esta equagdo, utilizamos o excel com a formula
=VPL(C2;B3:B27)+B2.
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resultado: A TIR corresponde a 41% o que representa um grande atrativo financeiro. Esse resultado
indica que, considerando todos os fluxos de caixa ao longo dos 25 periodos conforme analisados,
o investimento retorna uma taxa significativamente superior a taxa minima de atratividade (TMA)
usualmente utilizada como referéncia de viabilidade.

Em termos préticos, a TIR de 41% demonstra que o projeto ¢ altamente lucrativo, pois o
retorno esperado supera amplamente o custo do capital, tornando o investimento financeiramente
vidvel e atraente para os investidores. Esse desempenho refor¢a a consisténcia do projeto e a sua
capacidade de gerar valor ao longo de sua vida util.

De um modo geral, a viabilidade econdmica deste projeto foi muito positiva, acarretando
retorno de investimento para a propriedade rural. O estudo financeiro demonstrou que os recursos
aplicados sdo recuperados em um periodo relativamente curto, com indicadores como VPL (Valor
Presente Liquido) positivo e taxa interna de retorno (TIR) compativel com os padrdes do setor. Além
disso, a analise evidencia que, ao longo da vida util do projeto, a propriedade tende a gerar economia
significativa em custos operacionais, garantindo sustentabilidade financeira e seguranga na tomada
de decisdes futuras.

Além dos beneficios econdmicos citados, este projeto apresenta também impactos ambientais
significativos. De acordo com dados fornecidos pela empresa Enelt Engenharia, a instalagdo do
sistema de energia solar fotovoltaica permitira a reducdo de aproximadamente 19.350 kg de CO:
por ano, contribuindo para a mitigacdo das mudangas climaticas que vém se intensificando com o
passar dos anos e promovendo praticas mais sustentaveis. Dessa forma, a propriedade ndo apenas
obtém ganhos financeiros, mas também fortalece seu compromisso com a preservacao ambiental e o
desenvolvimento sustentavel.

Vale ressaltar que os ganhos econdmicos e ambientais se refletem diretamente na viabilidade
social do projeto. O acesso a uma energia mais estavel e limpa melhora a qualidade de vida na
propriedade rural, podendo reduzir custos com eletricidade e liberar recursos para areas como
educacao, saude e lazer, beneficiando tanto a familia quanto os colaboradores ¢ fortalecendo o bem-
estar da comunidade.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Neste caso especifico da propriedade rural estudada em Tai6-SC, a viabilidade da instalagao
de sistemas de energia solar fotovoltaica mostra-se altamente favoravel, tendo em vista o perfil de
consumo energético diversificado, a disponibilidade de area para instala¢do e o potencial de reducao
de custos proporcionado pela geragdo propria de energia. Do ponto de vista econdmico, a instalacdo
de painéis solares permitira reducdo significativa nos custos com eletricidade, proporcionando
retorno sobre o investimento em prazo relativamente curto e maior previsibilidade financeira para
a propriedade. Socialmente, a implementagdo do sistema beneficiara os ocupantes da propriedade,
oferecendo autonomia energética e seguranga no abastecimento, além de possibilitar o direcionamento
de recursos para melhorias na infraestrutura, aquisi¢do de insumos e qualificacdo profissional.

Ambientalmente, a utilizagdo de energia solar contribuird para a diminui¢do das emissoes
de gases de efeito estufa, especialmente do dioxido de carbono (CO:), principal responsavel pelo
aquecimento global. Estima-se que a ado¢do de sistemas fotovoltaicos na propriedade em Taid
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podera reduzir significativamente a quantidade de CO: emitida em comparacdo a geragao de energia
convencional a partir de fontes fosseis, mitigando impactos ambientais e alinhando a propriedade
as praticas de sustentabilidade e responsabilidade ambiental. A sustentabilidade deixou de ser uma
escolha opcional para se tornar uma necessidade urgente. A forma como utilizamos os recursos
naturais ao longo das ultimas décadas tem levado o planeta a um estado critico, com consequéncias
cada vez mais visiveis: mudangas climaticas, perda de biodiversidade, escassez de 4gua e aumento da
poluicao. Diante desse cendrio, € imperativo repensar nossos modelos de desenvolvimento, buscando
alternativas que permitam o crescimento econdmico e social sem comprometer a satide do meio
ambiente e o bem-estar das futuras geragdes.

Nesse contexto, a transi¢ao para fontes de energia limpa, como a solar, ¢ uma das estratégias
mais promissoras ¢ eficazes. A energia solar ¢ renovavel, abundante e tem um impacto ambiental
muito menor do que os combustiveis fosseis, que ainda dominam a matriz energética global. Investir
nesse tipo de energia contribui para a redugao da emissao de gases de efeito estufa e para a construcao
de um sistema energético mais justo, acessivel ¢ resiliente.

A transformacdo sé serd possivel com o engajamento conjunto de governos, empresas €
sociedade civil. Os governos devem criar politicas publicas que incentivem a transi¢do ecologica,
com investimentos em infraestrutura verde, subsidios para fontes renovaveis e regulagdo ambiental
eficaz. As empresas, por sua vez, precisam repensar seus processos produtivos, adotando modelos
circulares, reduzindo desperdicios, promovendo a eficiéncia energética e incorporando critérios
ambientais e sociais em suas decisdes estratégicas.

Portanto, integrar sustentabilidade as praticas de producdo e consumo ndo ¢ apenas uma
medida inteligente ¢ uma exigéncia do nosso tempo. O futuro depende das decisdes que tomamos
hoje. Agir agora ¢ garantir ndo apenas a sobrevivéncia do planeta, mas também um legado de esperanca
e prosperidade para as proximas geragdes.
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