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RESUMO

O presente trabalho analisa os indices de rentabilidade e endividamento da rede Hoteis Othon
S.A. nos anos de 2022 e 2023, com o objetivo de responder a questdo problema “Como se
comportam os Indices de Rentabilidade e Endividamento da rede Hoteis Othon S.A. no periodo
de 2022 e 2023”. Para tanto, criou-se o objetivo principal que ¢ analisar o comportamento dos
indices de rentabilidade e endividamento da Hotéis Othon S.A. nos anos de 2022 e 2023, e
como essas variaveis influenciam a saude financeira da empresa. Sendo assim, foi realizada
uma pesquisa descritiva qualitativa, fundamentada na analise de relatdrios financeiros
divulgados pela companhia. Os resultados indicam uma redu¢do gradual no endividamento,
reflexo de uma gestao mais eficiente das dividas. Contudo, a dependéncia de capital de terceiros
e a dificuldade na obtencao de retornos positivos para os acionistas sao desafios relevantes.
Apesar desses obstaculos, o estudo aponta uma recupera¢ao progressiva, impulsionada pelo
crescimento das receitas e pela retomada econdmica do setor hoteleiro. A pesquisa contribui
para o entendimento das dinamicas financeiras da rede, oferecendo subsidios para analises
futuras de desempenho em cenarios de recuperacao econdmica.

Palavras-chave: Analise financeira. Endividamento. Rentabilidade.

1. INTRODUCAO

O setor de turismo, do qual o segmento hoteleiro ¢ uma parte crucial, ¢ fundamental
para o crescimento da economia brasileira, atraindo investimentos, gerando empregos e
impulsionando o desenvolvimento tanto local quanto nacional. O turismo ¢ uma importante
fonte de receita para o pais. Com uma gigantesca diversidade natural e cultural, o Brasil atrai
turistas de todos os paises. Assim, a hotelaria proporciona a infraestrutura adequada para

receber esses visitantes, gerando um impacto positivo na economia local e nacional. Além disso,
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o desenvolvimento do segmento hoteleiro contribui para valoriza¢do das comunidades locais,
estimula outros setores como o comércio € a gastronomia, € promove a preservagao do
patrimonio cultural e natural.

De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), em 2022, o setor
de turismo, com a hotelaria como componente vital, foi responsavel pelo crescimento de 2,9%
do PIB brasileiro. Esse dado ressalta a contribuicao significativa da hotelaria e do turismo na
economia nacional (Maciel, 2023). O setor de turismo ¢ um dos principais empregadores do
pais, empregando diariamente milhares de pessoas desde cargos operacionais até posi¢des
gerenciais, € beneficiando indiretamente outros setores como alimentagdo, transporte e
entretenimento. Em 2021, o niimero de carteiras assinadas apresentou um aumento de 6,0%,
com o segmento hoteleiro registrando 30.202 novos empregos ¢ um aumento de 11,1%,
impulsionado pela retomada gradual do setor (Turismo, 2022).

Com base nesse contexto, o presente estudo analisa os indices de rentabilidade e
endividamento da Hotéis Othon S.A. nos anos de 2022 ¢ 2023. A rede de Hotéis Othon, fundada
por Othon Lynch Bezerra de Mello em 1943, se destaca como a maior rede hoteleira do Brasil
com capital nacional, come¢ando com o Hotel Aeroporto no Rio de Janeiro. Ao longo dos anos,
expandiu nacional e internacionalmente, chegou a administrar 11 unidades fora do Brasil a
partir de 2000, marcando um periodo de crescimento significativo da empresa. No entanto, a
crise politico-econdmica do pais, especialmente a partir de 2015, teve um impacto severo na
cidade do Rio de Janeiro, reduzindo a demanda do setor hoteleiro, causando perdas financeiras.

Além disso, o aumento da concorréncia e a queda nas tarifas hoteleiras agravaram ainda
mais a situagao, resultando em prejuizos significativos e nos piores resultados operacionais em
anos. Como consequéncia, em 2018 a rede foi obrigada a encerrar suas operagdes na Bahia,
Belo Horizonte ¢ no Hotel Aeroporto, além de solicitar um pedido de Recuperacdo Judicial.
Posteriormente, com o impacto negativo da pandemia, a empresa decidiu descontinuar as
operagdes nos hotéis que administrava, optando por manter apenas as atividades dos hotéis
proprios.

Assim, o estudo busca responder a seguinte questio: “Como se comportam os Indices
de Rentabilidade ¢ Endividamento da rede Hoteis Othon S.A. no periodo de 2022 e 2023” Os
estudos desses indices sdo de extrema importancia para entender a satide financeira da empresa,
nos anos de 2022 e 2023. O indice de endividamento avalia a relacdo entre capital proprio e
capital de terceiros, a gestdo de dividas de curto e longo prazo, além do risco financeiro global
da organizagdo. Assim, essa analise ¢ fundamental para entender a estrutura financeira da

empresa e sua capacidade de operar de maneira sustentavel. O indice de rentabilidade analisa a



eficiéncia da empresa em gerar lucros a partir de suas operagdes, comparando o lucro com
diferentes fatores, como vendas, ativos e patrimonio liquido. Ele é essencial porque permite
avaliar a lucratividade da empresa ao longo do tempo. Quando analisado em conjunto com o
indice de endividamento, oferece uma visao mais completa da saude financeira da empresa, ao
revelar ndo apenas sua capacidade de gerar lucro, mas também o grau de dependéncia de capital
de terceiros.

Diante do exposto, o estudo em questdo tem como objetivo principal analisar o
comportamento dos indices de rentabilidade e endividamento da Hotéis Othon S.A. nos anos
de 2022 e 2023, e como essas variaveis influenciam a saude financeira da empresa. Entre os
objetivos especificos, destaca-se a andlise do indice de endividamento, com a finalidade de
mensurar o nivel de comprometimento financeiro da empresa, assim como a investiga¢do do
desempenho da rentabilidade, avaliando a eficiéncia da Hotéis Othon S.A. em gerar lucros por
meio de suas operacdes. Além disso, apresentar a comparagao dos resultados financeiros entre
2022 e 2023, a fim de identificar variagdes e analisar desempenho econdmico da empresa ao
longo desse periodo.

A justificativa para esse estudo surge da necessidade de compreender o impacto dos
indices de endividamento e rentabilidade da Hotéis Othon S.A. nos anos de 2022 e 2023,
buscando compreender suas implicagdes financeiras e oferecendo uma visao clara da saude
econOmica da empresa. Sua relevancia destaca diversos aspectos: no ambito social, fornecera
informagdes importantes para investidores, auxiliando na tomada de decisdes; academicamente,
contribuira para o entendimento da relacdo entre endividamento e rentabilidade, enriquecendo
o conhecimento da comunidade cientifica ¢ académica, além de estabelecer uma base soélida
para futuras pesquisas sobre o tema.

Com base nesses pressupostos, optou-se por uma pesquisa descritiva, focada na coleta,
analise e interpretacao de dados relevantes, que sdo essenciais para compreender a situagao da
empresa. Quanto a metodologia, foi adotado o estudo de caso, examinando eventos reais
ocorridos no contexto da empresa Hotéis Othon durante os anos de 2022 e 2023. A abordagem
adotada para o problema ¢ qualitativa, utilizando dados dos relatérios financeiros da empresa
para permitir uma andlise detalhada e objetiva.

Este trabalho esta dividido em tdpicos para oferecer uma visdao abrangente dos indices
da Hotéis Othon S.A. entre 2022 e 2023. Inicia com uma revisao da literatura que contextualiza
a importancia do setor de turismo e os conceitos dos indices financeiros a serem analisados.
Seguida da metodologia, que inclui uma abordagem qualitativa de andlise de dados dos

relatorios financeiros da empresa. A analise dos resultados mostra os dados coletados e uma



discussdo sobre a saude financeira da Hotéis Othon S.A. Por fim, a conclusdo retne os

principais resultados e suas implicagdes para a empresa.

2. REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo apresenta o referencial teorico que fundamentara a analise dos indices de
rentabilidade e endividamento da rede Hoteis Othon S.A. no periodo de 2022 e 2023. Serdo
discutidos conceitos centrais sobre o setor hoteleiro, analise financeira, rentabilidade e
endividamento, oferecendo uma base sélida para a interpretacao dos resultados obtidos.

2.1 Segmento Hoteleiro

O segmento hoteleiro no Brasil tem registrado um crescimento constante, impulsionado
pelo aumento do turismo tanto interno quanto internacional, além de eventos de grande porte,
como a Copa do Mundo de 2014 e as Olimpiadas de 2016 (Braztoa, 2020). O setor de turismo
¢ uma atividade econdmica importante, na geracdo de receitas e com grande impacto na
economia do pais. Ele influencia diversos setores, formando uma ampla cadeia produtiva que
promove o desenvolvimento econdmico, cria empregos e gera renda.

Entretanto, o setor ¢ altamente vulneravel a influéncias externas, como a flutuacdes na
economia global e mudancas nas preferéncias dos consumidores, tornando-o suscetivel a crises.
A pandemia de COVID-19 exemplificou essa vulnerabilidade, causando uma severa retragao
no turismo devido a paralisagdo das atividades e restrigdes de viagens, resultando em uma
drastica redugdo das receitas ¢ da sustentabilidade financeira do setor (Braztoa, 2020).

Em 2018, a hotelaria foi responsavel por gerar mais de R$2,6 bilhdes em arrecadacdo
federal e contava com 333.336 de empregos formais (Turismo, 2022). Contudo, em 2020,
devido aos efeitos da pandemia, a arrecadagao caiu para R$1,8 bilhdes, e o nimero de empregos
formais reduziu para 271.902 (Turismo, 2022). J& em 2021, observou-se o inicio de uma
recuperacdo, com a arrecada¢do aumentando para cerca de R$2,9 bilhdes e 302.104 empregos
formais registrados (Turismo, 2022). Esses nimeros demonstram a resiliéncia da hotelaria e
sua capacidade de se recuperar gradualmente apds periodos de crise, reafirmando a sua
importincia para a economia brasileira.

Devido a vulnerabilidade do setor a fatores externos, ¢ de suma importancia que as redes
de hotéis se ajustem rapidamente para preservar sua saude financeira. No caso da rede Hotéis
Othon S.A., que enfrenta desafios em consequéncia dessas crises, os resultados demonstram a
importancia da analise dos indices de rentabilidade e endividamento, incluida nas proximas
se¢des, como ferramentas essenciais para acompanhar e reagir a esses desafios.

2.2 Rede Hotéis Othon S.A



A rede Hotéis Othon S.A. exemplifica o impacto das crises mencionadas anteriormente
pelas empresas do setor hoteleiro. Apos anos de expansdo, a rede teve que enfrentar desafios
significativos. Analisar os indices de rentabilidade e endividamento ¢ essencial para entender
como a empresa enfrenta tais desafios.

A Rede de Hotéis Othon, fundada em 1943 por Othon Lynch Bezerra de Mello, tornou-
se a maior rede hoteleira do Brasil com capital aberto, iniciando suas operacdes com o Hotel
Aeroporto. Ao longo dos anos, a empresa expandiu sua atuacdo tanto no Brasil quanto no
exterior, com a expansao internacional iniciando a partir dos anos 2000. A partir de 2015, a
crise politico-econdmica brasileira impactou severamente o setor hoteleiro, com uma reducdo
significativa na demanda, especialmente no Rio de Janeiro, o que resultou em prejuizos
financeiros para a rede Hoteis Othon. Em 2018, devido a essas dificuldades, a rede Hotéis Othon
S.A. encerrou operacdes em varias cidades e entrou em processo de Recuperagdo Judicial,
buscando reorganizar suas finangas e operagdes. Apesar de estar implementando e seguindo
seu plano de recuperagao, a pandemia de COVID-19 trouxe novos desafios, levando a empresa
a encerrar as operacdes de todos os hotéis que administrava nacional e internacionalmente,
preservando apenas a operagao de seus dois hotéis no Rio de Janeiro: Rio Othon Palace e Savoy
Othon (Hotéis Othon, 2020). Com a diminui¢do das taxas de contaminagao e mortalidade no
Brasil ¢ no mundo, a partir de 2021 o setor hoteleiro iniciou uma recuperacdo gradual,
impulsionada pelo aumento das taxas de ocupacao dos hotéis e pela retomada do turismo.
(Hotéis Othon, 2021).

Para compreender melhor os desafios financeiros enfrentados pela rede Hotéis Othon
S.A., é necessaria uma analise dos indices de rentabilidade e endividamento da empresa, que
podem revelar sua capacidade de recuperacao e adaptacao no setor hoteleiro.

2.3 Analise Financeira

A esséncia da teoria da analise de indicadores financeiros consiste em interpretar e
utilizar dados quantitativos para compreender a satide econdmica da empresa, permitindo tomar
decisdes que garantam a estabilidade e crescimento sustentavel. Com a finalidade de
compreender o tema principal, serdo explorados os conceitos da analise financeira, juntamente
com os indicadores de rentabilidade e endividamento, verificando a importancia desses
indicadores na avalia¢do da saude financeira da empresa, conforme fundamentado pelos autores
abordados.

A andlise financeira desempenha um papel essencial na avaliacao da satide economica
de uma empresa, fornecendo informacdes detalhadas sobre aspectos como liquidez,

rentabilidade e endividamento, essa analise ¢ fundamental para tomada de decisdes estratégicas



e para garantir a sustentabilidade a longo prazo (Assaf, 2020). A andlise financeira ¢
indispensavel tanto para avaliar decisdes quanto planejar o futuro da empresa. Souza et al.
(2015) reforgam que essa analise permite aos gestores verificar se os objetivos planejados foram
alcancados e se ha condigdes para novas decisdes. A compreensdo da situacdo econdOmico-
financeira de uma organizagdo ¢ uma pratica antiga e fundamental, ¢ as demonstragdes
contdbeis sdo ferramentas essenciais para informar a situacdo da empresa aos usudrios,
fornecendo indicadores valiosos para analise.

A analise das demonstragdes contabeis tem como propésito comparar diferentes
periodos para auxiliar os stakeholders na tomada de decisdo sobre a entidade, além de
proporcionar uma visdo ampla da organizagdo, permitindo entender suas capacidades e planejar
estratégias futuras (Padoveze;Benedicto, 2011). Conforme observado por Souza (2015), o
objetivo das demonstracdes ¢ oferecer informacdes precisas e confidveis para a gestdo e os
investidores, apoiando na tomada de decisdes estratégicas. Para Ribeiro (2020), as
demonstragdes contdbeis mais relevantes sao aquelas que mostram o desempenho financeiro da
organizag¢ao, incluindo a origem e a distribui¢do dos lucros.

Camargos e Barbosa (2005), argumentam que examinar essas demonstracdes € crucial
para a Administracao Financeira, pois produz um recurso essencial para gestdo em um mercado
cada vez mais competitivo. Além disso, entre as diversas técnicas utilizadas para avaliagdo de
desempenho, a andlise dos indices econdmico-financeiros ¢ uma das mais importantes, pois
essa abordagem reune varios demonstrativos contabeis em indices e indicadores, permitindo
que, ao analisar seu histdrico, seja possivel estudar a evolucdo e desempenho da empresa e
avaliar sua atual situacdo (Camargos e Barbosa, 2005). Segundo Gitman (2010), é essencial
utilizar o balanco patrimonial e demonstragdes de resultados para calcular e interpretar os
indices financeiros, possibilitando assim a analise de desempenho da empresa.

E inquestiondvel que a analise financeira, baseada nas demonstragdes contébeis, é uma
base essencial para a gestdo eficaz e sustentavel da organizacdo. Ao fornecer informagdes
integradas e criteriosas, possibilita compreender o presente e direcionar o futuro da empresa de
forma estratégica. A utilizacdo de indicadores especificos permite uma avaliacdo precisa do
endividamento, estabilidade e crescimento da organizagao.

No setor hoteleiro, a analise dos indices de rentabilidade e endividamento torna-se ainda
mais relevante devido as flutua¢des no mercado e a alta competitividade. A rede Hotéis Othon
S.A., que passa por um processo de recuperacao judicial, ¢ um exemplo pratico de como essas
analises auxiliam na tomada de decisOes estratégicas para a recuperacao € a manutengao da

sustentabilidade financeira.



2.2 Rentabilidade

A analise da rentabilidade ¢ relevante no setor hoteleiro, em que a capacidade de gerar
lucros € um fator fundamental para a continuidade dos negdcios. No caso da Hotéis Othon S.A.,
os indices de rentabilidade ajudam a compreender a eficiéncia da empresa em gerar retorno.

A rentabilidade ¢ um indice fundamental que reflete os resultados operacionais de uma
organiza¢do em um periodo especifico. Sua avaliacdo ¢ realizada por meio de indicadores que
medem a capacidade da empresa em gerar lucros em relagdo aos seus investimentos. Entender
a rentabilidade ¢ essencial ndo apenas para mensurar o desempenho, mas também para orientar
decisoes estratégicas que podem impactar a sustentabilidade e desenvolvimento do negocio.

A rentabilidade reflete os resultados das operacdes de uma organizacdo em um
determinado periodo, incluindo aspectos operacionais, econdmicos e financeiros
(Padoveze;Benedicto, 2011). De acordo com Martins et al. (2024), os indices de rentabilidade
medem a capacidade da empresa de gerar lucros a partir de vendas, ativos e patrimonio liquido,
avaliando seu desempenho econdmico. Para entender sua importancia, ¢ crucial relacionar o
lucro ao porte ou recursos da empresa, como vendas, ativos ou capital investido
(Tudicibus,2008). Silva (2017) reforca que os indices de rentabilidade visam identificar o
retorno sobre o capital proprio e avaliar a eficacia da gestdo de ativos. Para Reis (2011), a
analise da rentabilidade ¢ um estudo financeiro essencial que avalia a capacidade de uma
empresa de gerar retorno sobre o capital investido, seja ele proprio (recursos de sécios ou
acionistas) ou de terceiros (empréstimos e financiamento). Essa analise revela a lucratividade
da empresa e permite que os gestores tomem decisdes mais informadas sobre investimentos e
estratégias financeiras. Assim, a compreensdao dos indices de rentabilidade torna-se
fundamental para a avaliagdo de desempenho econémico das empresas.

Assaf Neto (2020), destaca que os indicadores de rentabilidade oferecem uma anélise
detalhada da eficiéncia e lucratividade das empresas, sendo essenciais para avaliar seu
desempenho econdmico. O retorno sobre o investimento, ou rentabilidade do ativo mede o
retorno sobre o total investido, refletindo a relacao entre os resultados e os recursos aplicados
(Assaf Neto, 2020). De acordo com Bruni (2014), o indice de retorno sobre o investimento
reflete a relacdo entre os resultados obtidos pela entidade e os montantes de recursos aplicados
nela. Esse indice demonstra a lucratividade dos ativos da empresa, destacando a eficiéncia com
que ela utiliza seus investimentos para gerar resultados. A margem liquida, também
denominada retorno sobre as vendas, mede a lucratividade da empresa, relacionando o lucro

liquido com as vendas liquidas do periodo, fornecendo o percentual de rentabilidade gerado



pela empresa (Silva, 2017). Para Assaf Neto (2020), a margem operacional mostra a
porcentagem das vendas que se convertem em lucro operacional. Ela representa o percentual
de lucro operacional sobre as receitas liquidas, o que permite avaliar quanto uma empresa
consegue reter de cada venda apos reduzir os custos operacionais. O retorno sobre o patriménio
liquido (PL) ¢ um indicador que mede o desempenho da gestdo na utilizagdo de recursos
proprios e de terceiros em beneficio dos acionistas. Esse indicador, conforme destaca Assaf
Neto (2020), revela a eficacia da recuperagdo dos investimentos dos acionistas e da
rentabilidade final da empresa. Esse indicador informa o percentual de retorno sobre o PL,
revelando o prazo e a eficdcia de que os investimentos dos acionistas sao recuperados. Por fim,
a margem de lucro indica a eficiéncia global da empresa, mostrando quanto de lucro ¢ gerado
para cada real investido (Assaf Neto, 2020). Esse indice reflete a rentabilidade final dos
investimentos e a capacidade da empresa em gerar lucro a partir de sua receita total. Nesse
sentido, Silva (2017) destaca que os indicadores de rentabilidade tem como objetivo revelar o
nivel de lucratividade da empresa, e para isso, sdo realizados célculos utilizando os indices
mencionados.

Portanto, a andlise dos indices de rentabilidade fornece uma visdo da capacidade de uma
empresa de gerar lucros e reter valor. Compreender esses indicadores € relevante para uma
gestdo eficiente dos recursos, especialmente em setores desafiadores como o hoteleiro, onde a

competitividade exige decisoes estratégicas baseadas nos dados financeiros.

2.3 Endividamento

Nesta secao, serao descritos os conceitos de indice de endividamento e indicador de
endividamento, cuja relacao ¢ complementar. O indice de endividamento mede a proporgao de
divida em relagdo ao patriménio liquido, enquanto os indicadores incluem diversas métricas
que avaliam a saude financeira. Juntos, eles oferecem uma visdo completa da estrutura de
capital e sustentabilidade financeira da empresa.

O indice de endividamento indica quanto dos recursos totais provém de fontes de
terceiros. Um indice baixo sugere que a empresa tem menos dividas e, consequentemente,
menores despesas financeiras (Almeida, 2019). De acordo com Assaf Neto (2020), esse indice
¢ calculado comparando a quantidade de recursos financeiros obtidos de terceiros (tanto a curto
quanto a longo prazo) com o capital proprio. Além disso, pode ser determinado apenas pela
relacdo entre dividas de curto prazo ou de longo prazo com o patrimonio liquido da entidade.
Além disso, Marion (2019) observa que a utilizagao excessiva de recursos de terceiros pode

tornar a empresa vulneravel em situagdes adversa, assim, o objetivo desse indice ¢ compreender



o nivel endividamento da empresa, comparando capitais de terceiros (passivo circulante e nao
circulante) com os capitais proprios (patriménio liquido). Assaf Neto (2020) complementa que
um indice elevado denota maior dependéncia da empresa em relacao aos recursos de terceiros,
o que pode comprometer sua rentabilidade e aumentar seu risco financeiro.

Os indicadores de endividamento oferecem uma visdo clara da capacidade da empresa
de honrar com suas dividas, tanto no curto quanto no longo prazo, permitindo aos gestores
avaliar o nivel de risco associado ao uso de capital de terceiros. Marion (2019) explica que esses
indicadores mostram como a empresa utiliza seus recursos proprios e recursos de terceiros, em
momentos de crise, a empresa pode precisar contrair novas dividas para cobrir obrigagdes
imediatas e evitar custos financeiros extras. Segundo Assaf Neto (2020), os indicadores de
endividamento sdo fundamentais para avaliar a solidez da empresa perante seus credores € a
sua capacidade de cumprir compromissos financeiros. Esses indicadores convertem a
participacdo dos principais grupos do balango patrimonial em percentuais, permitindo medir a
relagcdo entre capital proprio e recursos de terceiros, facilitando assim a interpretacao desses
aspectos contabeis (Padoveze; Benedicto, 2011). Silva (2017) indica que os indicadores estao
ligados as decisdes de investimento e financiamento da empresa, revelando como a estrutura de
capital, formada por recursos proprios e de terceiros, sustenta os ativos da organizagao.

Dessa forma, a analise conjunta dos indices de endividamento e rentabilidade fornece
uma visdo abrangente da satde financeira da empresa, permitindo avaliar sua capacidade de
gestdo de obrigacgdes financeiras, gerar lucros e sustentar as operagdes a longo prazo. Esses
indices sdo especialmente importantes em contextos de recuperagdao, como o da rede Hotéis

Othon S.A., pois embasam estratégias financeiras mais solidas e sustentaveis.

3. METODOLOGIA

Este artigo visa analisar os indices de endividamento e crescimento do Hotéis Othon pds
pandemia. Para a realizacdo deste estudo sera utilizado uma pesquisa do tipo descritiva, com
uma abordagem quantitativa, usando técnicas de estudo de caso e por fim utilizando coleta de
dados por meio analise do Balanco Patrimonial e DRE da empresa.

Conforme Prodanov e Freitas (2013), a pesquisa descritiva registra e descreve fatos
observados sem interagdes. Seu objetivo ¢ detalhar caracteristicas de uma populagdo ou
estabelecimento, empregando técnicas padronizadas para coleta de dados. O estudo de caso ¢
uma analise aprofundada de um ou mais objetos (Prodanov; Freitas, 2013). Esta pesquisa sera
considerada um estudo de caso, pois examinara relatorios financeiros de uma empresa hoteleira

listada na B3 (Bolsa de Valores de SP), avaliando como os indices de endividamento e
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crescimento impactam sua estabilidade financeira.

A coleta de dados foi realizada através do balango patrimonial da empresa,
disponibilizado pela B3 e pela empresa. Optou-se por uma empresa de capital aberto, pois suas
demonstragoes financeiras sao auditadas anualmente, garantindo a veracidade das informagoes.

Por fim, serdo calculados os indicadores de endividamento e rentabilidade utilizando as
demonstragdes contdbeis coletadas, os quais serdo organizados em uma planilha de calculo para

extragao e analise dos respectivos indices.

4. RESULTADOS E DISCUSSOES

Neste capitulo, sdo apresentados os resultados obtidos a partir dos calculos dos indices
financeiros, com base nos dados do Balanco Patrimonial e Demonstrativo de Resultado (DRE)
da rede Hotéis Othon S.A. para anos de 2022 e 2023, conforme relatorios disponibilizadas na
B3 (Bolsa de Valores de SP). A andlise foi realizada considerando a rede em sua atual
configuragdo, com apenas dois hotéis em operagao (Rio Othon e o Savoy Othon), realizando-

se as analises e calculos de forma consolidada.

4.1 Analise indice de Endividamento

O indice de endividamento mede quanto a empresa depende de capital de terceiros em
comparacdo ao seu patriménio liquido (recursos proprios). Esse indice revela a proporgao entre
dividas e recursos proprios, permitindo identificar o nivel de endividamento. Um indice baixo
indica que a empresa tem menos dividas, e consequentemente, menores despesas financeiras
(Almeida, 2019). Assim, um indice de endividamento baixo ¢ associado a uma posi¢ao
financeira mais estavel e a um menor risco financeiro.

Para a andlise dos indicadores de endividamento, foram avaliados os dados das contas

contabeis referente aos anos de 2022 e 2023, conforme apresentado na Tabela 1.

Tabela 1: Contas contabeis relacionadas aos indicadores de endividamento

Contas Contabeis 2022 2023 | Variacao
Ativo Total 498.056 | 512.093 | 2,80%
Passivo Total 811.549 | 687.294 | -15,30%
Passivo Circulante 336.884 | 258.603 | -23,23%
Patrimonio Liquido -313.493 | -175.201 | -44,11%

Fonte: Dados da pesquisa (2024)

O indice de endividamento referente aos anos de 2022 e 2023 foi avaliado por meio dos

indicadores de endividamento geral, composi¢cao de endividamento e participacao de capital de
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terceiros, considerando suas respectivas variagcdes ao longo do periodo, destacando mudangas

e tendéncias observadas na estrutura financeira da rede.

4.1.1 Endividamento Geral

O endividamento geral avalia a relagdo entre o total de dividas (passivo) e o total de
ativos, ou seja, quanto o patrimonio total da empresa ¢ financiado por dividas. Esse indicador ¢
importante para avaliar a saude financeira e o nivel de risco da empresa em relagdo a sua

capacidade de honrar as dividas.

Grafico 1: Endividamento Geral
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Fonte: Dados da pesquisa (2024)

A andlise do indicador em ambos os anos, revela que uma parcela significativa dos
ativos da rede Hotéis Othon ¢ financiada por dividas. No entanto, observa-se uma tendéncia
positiva no periodo de 2022 a 2023, com uma redu¢ao no endividamento geral de 162,94% em
2022 para 134,21% em 2023, representando uma queda de 17,63% (Gréfico 1). Essa diminuicao
estd relacionada a reducdo de 15,30% no passivo total da empresa (Tabela 1) e um pequeno
aumento de 2,80% no ativo (Tabela 1) em comparagdo com 2022. Esses resultados sugerem
que embora o endividamento geral seja relevante, a empresa estd comprometida em reduzir sua
dependéncia de dividas e melhorar sua estrutura financeira, refletindo uma singela diminuigao

no risco financeiro e aumento na saude financeira.

4.1.2 Participacao de Capital de Terceiros
O indicador de participagdo de capital de terceiros mede a propor¢do de recursos de
terceiros (passivo total) em relacdo ao patrimonio liquido da empresa, proporcionando uma

analise da estrutura de capital e da sustentabilidade da organizagao.
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Grafico 2: Participacao de capital de Terceiros
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Fonte: Dados da pesquisa (2024)

Conforme ilustrado no Grafico 2, esse indicador apresentou valores extremamente altos
e negativos em ambos os anos analisados, reflexo de um passivo elevado combinado com um
patrimoénio liquido deficitario, decorrente de prejuizos acumulados, conforme demonstrado na
Tabela 1. Esse cendrio evidencia uma elevada dependéncia de capital de terceiros, uma grave
situacdo financeira, desequilibrio financeiro e baixa capacidade de sustentar suas operagdes
com recursos proprios. Entre 2022 e 2023, o indicador aumentou 51,53% (Grafico 2),
ressaltando uma maior dependéncia de capital externo. Contudo, observa-se uma leve
recuperagdo nesse periodo. A rede conseguiu reduzir o passivo total 15,30% (Tabela 1), com
destaque para uma reducdo significativa de 23,23% no passivo circulante, refletindo uma
melhoria na gestdo de dividas de curto prazo. Além disso, o patrimonio liquido, embora
negativo, registrou uma variagdo positiva de 44,11% (Tabela 1), apontando sinais de
recuperagdo, indicando uma pequena melhoria na saude financeira da empresa, apesar da
necessidade de continuar trabalhando para reduzir a dependéncia de capital de terceiros.

4.1.3 Composi¢cio do Endividamento

O indicador de composi¢ao de endividamento, avalia a propor¢do das dividas de curto
prazo (passivo circulante) em relagdo ao passivo total, permitindo mensurar o peso das

obrigacdes imediatas no total das dividas das organizagdes.
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Grafico 3: Composi¢do do Endividamento
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Fonte: Dados da pesquisa (2024)

Na rede Hotéis Othon, esse indicador revelou que, em 2022 as dividas de curto prazo
representavam 41,51% do passivo total, enquanto em 2023 essa propor¢do diminuiu para
37,62% (Grafico 3), apresentando uma evolucdo positiva entre os dois anos. Essa redugdo
contribui para uma estrutura de dividas mais equilibrada, com uma maior parcela das obrigacdes
alocadas no longo prazo. Assim, a rede terd mais tempo para gerar receitas e planejar suas
operag¢des financeiras, indicando uma gestao financeira mais solida e alinhada com a busca pela
sustentabilidade econdémica.

Portanto, as analises mostram que o endividamento da rede Hotel Othon ¢
consideravelmente elevado, resultado de dividas acumuladas nos anos anteriores, conforme
mencionado no referencial tedrico. Um alto indice de endividamento reflete uma forte
dependéncia de recursos externos para financiar as operagdes, comprometendo a rentabilidade,
aumentando a exposicao a riscos financeiros e podendo impactar negativamente a saude
econdmica a longo prazo (Assaf Neto, 2020). Contudo, houve progressos na redugdo do
endividamento geral e a na composicao de dividas, sinalizando avangos para a sustentabilidade
financeira da rede. No entanto, o aumento na participagdo de capital de terceiros reforga a
necessidade de monitorar os custos de financiamento e buscar estratégias para equilibrar a

estrutura de capital e garantir a sustentabilidade econdémica a longo prazo.

4.2 Analise indice de Rentabilidade
A rentabilidade ¢ um indice financeiro essencial que avalia a capacidade da empresa em
gerar lucros em relagdo as suas vendas, ativo e patrimdnio liquido. Em outras palavras, ela

revela como a empresa utiliza seus recursos para gerar lucro. Segundo Assaf Neto (2020), a



14

rentabilidade oferece uma analise detalhada da eficiéncia e lucratividade da empresa, sendo
fundamental para avaliar o desempenho econdmico. Um indice de rentabilidade elevado indica
que a empresa ¢ eficiente em transformar suas vendas, ativos ou patrimonio liquido em lucro,
refletindo um desempenho econdmico sustentavel.

Os indicadores de rentabilidade foram analisados com base nos dados das contas
contabeis de 2022 e 2023, conforme apresentado na Tabela 2, usados para calcular os indices e

suas variagdes no periodo.

Tabela 2: Contas contabeis relacionadas aos indicadores de rentabilidade

Contas Contabeis 2022 2023 | Variacao
Ativo Total 498.056 | 512.093 | 2,80%
Patrimonio Liquido -313.493 | -175.201 | -44,11%
Receita Liquida 100.439 | 147.768 | 47,12%
Lucro Liquido 197.694 | 123.511 | -37,52%

Fonte: Dados da pesquisa (2024)

A rentabilidade da rede Hoteis Othon em 2022 e 2023 foi avaliada mediante a analise
dos indicadores de margem liquida, retorno sobre o ativo (ROA) e retorno sobre o patrimoénio
liquido, destacando variagdes, mudancas e tendéncias observadas na estrutura financeira da
rede.

A rentabilidade da rede Hoteis Othon apresenta uma tendéncia mista. A receita liquida
registrou um aumento de 47,12% (tabela 2), impulsionada pelo crescimento das vendas em
decorréncia da retomada das atividades economicas pos-pandemia. Contudo, o lucro liquido
registrou uma queda de 37,52% (Tabela 2), em fungdo do ganho fiscal significativo em 2022,
com a adesdo ao Programa Emergencial de Retomada do Setor de Eventos (PERSE), que
gerou descontos em multas, juros e encargos, conforme divulgado no relatorio release de

resultados do segundo trimestre de 2022.

4.2.1 Margem Liquida

A margem liquida mostra a quantidade de receita de vendas que, apds descontadas todas
as despesas, impostos e custos operacionais, se converte em lucro liquido. Esse indice revela a
eficiéncia da empresa em gerar lucro a partir de sua atividade principal de vendas, e quanto a

empresa consegue reter o valor das vendas como lucro efetivo.
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Grafico 4: Margem Liquida
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Fonte: Dados da pesquisa (2024)

Em de 2022, a margem liquida da rede Hoteis Othon alcancou um patamar
significativamente alto de 196,83% (Gréafico 4), principalmente em virtude do beneficio fiscal
do PERSE, que impactou positivamente o resultado do ano. No entanto, em 2023, a margem
liquida apresentou uma reducao de 57,53% (Grafico 4), mantendo-se ainda assim em niveis
elevados, com 83,58% (Grafico 4) da receita liquida sendo convertida em lucro liquido. Este
lucro contribuiu para a reducdo de 44,11% do prejuizo do patrimoénio liquido (Tabela 2) ,
indicando um retorno a normalidade, sem influéncia de ganhos fiscais, e beneficiado pela

retomada econdmica pds-pandemia.

4.2.2 Retorno Sobre o Ativo (ROA)

O retorno sobre o ativo € um indicador financeiro que avalia a eficiéncia operacional da
empresa, medindo como ela utiliza seus ativos para gerar lucro. Esse indice revela a capacidade
da organizacdo em converter seus recursos em resultados financeiros. Um ROA alto ¢ indicativo
de que a empresa esta gerenciando seus recursos de forma eficaz, maximizando o retorno sobre

os ativos disponiveis.

Grafico 5: Retorno sobre o ativo (ROA)
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Fonte: Dados da pesquisa (2024)
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De acordo com a Grafico 5 o retorno sobre o ativo da rede Hotéis Othon apresentou
valores significativos em 2022 (39,69%) e 2023 (24,12%), indicando que a rede conseguiu
utilizar seus ativos de forma eficiente para gerar lucros. No entanto, observa-se uma reducao de
39,22% (Gréfico 5) no indicador entre os dois anos analisados. Essa diminui¢do indica uma
perda de eficiéncia na conversdo de ativos em lucro. Embora o ativo total tenha aumentado em
2,80% (Tabela 2), refletindo uma expansdo dos recursos, o lucro liquido diminuiu
expressivamente (37,52%, Tabela 2). Isso indica que, apesar da disponibilidade de mais ativos,
a capacidade da rede de transforma-los em lucro € reduzida. Esse cenario ¢ consequéncia direta

da diminui¢do da margem de lucro.

4.2.3 Retorno Sobre o Patriménio Liquido (ROE)

O retorno sobre o patrimdnio liquido ¢ um indice financeiro que mede a capacidade da
empresa de gerar lucro utilizando os recursos proprios (patrimonio liquido). Este indicador
expressa, em termos percentuais, o retorno obtido sobre o capital investido, fornecendo uma
visdo clara da eficiéncia da empresa na cria¢do de valor para seus investidores. Um ROE baixo
indica que a empresa esta gerando retornos insuficientes em relagdo aos recursos proprios

investidos, proporcionando baixa eficiéncia na utilizagdo desse capital.

Grafico 6: Retorno sobre o patriménio liquido (ROE)
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Fonte: Dados da pesquisa (2024)

Conforme demonstrado no Grafico 6, o ROE da rede Hoteis Othon apresentou uma
queda de -63,06% para -70,50% entre 2022 e 2023. Esse resultado indica que a perda no retorno
foi mais acentuada em 2023. Além disso, o ROE negativo em ambos os anos evidencia que a

rede ndo estd conseguindo gerar lucro para cobrir o patrimoénio liquido dos acionistas. No
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entanto, ¢ importante destacar que a reducdao do prejuizo no patriménio liquido em 44,11%
(Tabela 2), demonstra que a rede estd em um processo de melhoria gradual em sua situagao
financeira. Embora ainda enfrente desafios significativos em termos de rentabilidade e geragao
de valor para os acionistas, essa tendéncia indica uma trajetoria positiva.

Diante disso, apesar da queda nos indicadores de rentabilidade, a rede Hotéis Othon
demonstra sinais de recuperagdo, a normalizacdo dos resultados em 2023, apds os efeitos
extraordinarios de 2022, revela um cenario mais realista. Contudo, a queda no ROA e no ROE
aponta dificuldades operacionais e financeiras que ainda precisam ser superadas.

A andlise dos resultados da rede Hotel Othon S.A revela avancos significativos na
reducdo de endividamento e estabilizagdo financeira. Destacam-se o crescimento da receita
liquida, impulsionada pela retomada pds-pandemia, a otimizagao da gestdo do passivo total e a
redu¢do do prejuizo patrimonial. Além disso, a normalizacdo dos resultados de rentabilidade,
sem os efeitos do beneficio fiscal, fornece uma visao mais realista das operagdes. Contudo, dois
desafios importantes ainda precisam ser superados: a dependéncia de capital externo e as

dificuldades na geragdo de retorno positivo para os acionistas.

5. CONCLUSOES E PROPOSTAS

O objetivo dessa pesquisa foi analisar o comportamento dos indices de rentabilidade e
endividamento da rede Hoteis Othon S.A, nos anos de 2022 e 2023, buscando compreender
como esses indices influenciam na sua satde financeira. Mediante este estudo, procura-se
responder a questio problema: “Como se comportam os Indices de Rentabilidade e
Endividamento da CIA Hoteis Othon S.A. no periodo de 2022 e 2023?”.

Os resultados revelaram um desempenho econdmico positivo no periodo explorado,
impulsionado principalmente pela retomada das atividades econdmicas em 2023. Observou-se
uma melhoria na gestdo de dividas, com redu¢do do endividamento geral e maior equilibrio na
dependéncia de recursos de curto prazo. Embora ainda haja um longo caminho para o
crescimento sustentdvel, a empresa tem cumprido com as obrigagdes do acordo judicial,
demonstrando sinais de recuperacao.

Com base nas conclusdes apresentadas, confirma-se o alcance dos objetivos desta
pesquisa, que forneceu uma visdo abrangente do comportamento financeiro da rede Hoteis
Othon S.A. nos anos de 2022 e 2023. Destacam-se melhorias na gestao de dividas, com reducao
no endividamento geral e de curto prazo. Contudo, a dependéncia de capital de terceiros
permanece um desafio relevante. A analise da rentabilidade revelou desafios, incluindo a queda

na margem liquida em 2023, além de dificuldades de eficiéncia e retorno para os acionistas,
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conforme os indicadores ROA e ROE. Isso reforca a necessidade de estratégias voltadas para o
crescimento sustentavel. Apesar disso, a analise econdmica indicou uma recuperacdo gradual,
impulsionada pelo crescimento da receita, pela redugdo do passivo e pela diminui¢ao do
prejuizo do patriménio liquido, destacando a importancia da retomada econdmica de 2023 para
o desempenho positivo da rede.

Contudo, ¢ importante destacar que esta pesquisa apresentou algumas limitagdes.
Primeiramente, o foco em apenas dois indices financeiros pode nao refletir completamente a
complexidade da situacdo financeira da empresa. Além disso, a andlise se restringiu ao periodo
de apenas dois anos, o que pode ndo ser suficiente para capturar tendéncias e padrdes de longo
prazo. Portanto, futuras pesquisas poderiam beneficiar-se de uma abordagem mais ampla,
incorporando mais indices financeiros e um periodo de andlise mais extenso, poderia oferecer
uma visdo mais detalhada e profunda da satide financeira da empresa.

Recomenda-se que a rede Hotéis Othon realize uma revisdo detalhada de sua estrutura
de custos, visando identificar oportunidades de redugdo e otimizacdo. Além disso, ¢
fundamental estabelecer metas para melhorar a eficiéncia operacional e reduzir a dependéncia
de capital de terceiros. Por fim, a implementacdo de programas de fidelidade, incentivando a
recorréncia dos hospedes e consequentemente, aumentando a ocupacao ao longo do ano. Essas
acoes podem contribuir para um desempenho financeiro mais robusto ¢ uma base de cliente
mais fiel.

Em sintese, a analise dos indices de rentabilidade ¢ endividamento dos Hotéis Othon
S.A. entre 2022 e 2023 evidencia uma melhoria na gestdo das dividas e um aumento nas
receitas, impulsionado pela recuperagao econdmica pés-pandemia. No entanto, a empresa ainda
enfrenta desafios na geracdao de retorno aos acionistas, devido a dependéncia de capital de
terceiros. Portanto, ¢ fundamental manter o foco na otimizacdo de custos ¢ na melhoria

operacional para garantir uma rentabilidade sustentavel.
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