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RESUMO

O processo de tomada de decisio nas empresas, gerdmente, busca o equilibrio entre os
interesses dos administradores e dos acionistas. Sendo o0 custo e o vaor fortes componentes de
decisdes edtratégicas, fazem-se necessarias sua estruturacdo, compreensdo e andise. A prética
inadequada de utilizacd desses componentes na tomada de decisfo condtitui entrave ao
surgimento de propostas e medidas corretivas que permitam a mehoria da gestéo das
organizacOes. Egte trabaho investiga fundamentos para reflexdo sobre a eficacia da Tomada
de Decisio quando da utilizacdo da Margem de Contribuicdo visando a Maximizagdo do
Vador da Empresa Ha véaios edtudos que demonsram a utilizacdo da Margem de
Contribuicdo como técnica adequada na tomada de decisdo. Porém, estudos dificilmente
avaliam se essa decisfo lepresenta acréscimo de vaor para a empresa. Uma parte da literatura
contébil recomenda a utilizacdo da técnica de Margem de Contribuicio para tomada de
decisdes. Porém, dependendo das circunsténcias do problema, a Margem de Contribuicdo
poderé levar os dirigentes de empresa a uma decisio equivocada. E admissivel pensar que as
empresas vencedoras seréo agquelas que combinarem gerentes competentes com processos de
tomada de decisio de visdo adequada. A partir da andlise do custo marginal, torna-se
possivel para a empresa tornar 6timo 0 seu processo decisorio, no sentido de atingir de
forma mais apropriada o ponto de equilibrio. A andlise da margem de contribui¢do, no
entanto, ndo apresenta eficacia no processo de tomada de decisdo com esse objetivo,
em fungdo de fornecer melhor detalhamento do comportamento dos custos em relagéo
as modificagbes da producéo.

Pdavras-chave. Modelo de Tomada de Decisdo, Custo Varidve, Margem de Contribuicdo,

Custo Margind, Vaor, Maximizacéo do Vaor da Empresa.



ABSTRACT

The corporate decision-making process usudly seeks the baance between managers
and stockholders interests. Since cost and value are strong components of strategic decisions,
their dructuring, comprehenson and andyss become necessary. The inadequate utilizetion of
these components in the decisonrmaking process becomes an obstacle to the development of
proposds and corrective measures, which dlow the improvement of corporate management.
This paper invedtigates fundaments for the reflection on the decisionr-making effectiveness
when usng the margin of contribution and its utilization in the maximizetion of company
vaue. Severd dudies demondrate the use of the margin of contribution as an adegquate
method in the decisonrmaking process. However, these sudies hardly evduae whether this
decison represents an increase in the vaue of the company. The accounting literature
recommends the use of the margin of contribution methodology in the decison-making
process, nevertheess, depending on the circumstances, the margin of contribution may lead
company managers to an incorrect decison. It is possble to think that successful companies
will be the ones which combine competent managers and appropriate decisonmeking
processes. From the marginal cost andyss it is possble for a company to optimize its
decisornrmaking process, so as to better reach its equilibrium. The margin of contribution
andydss, however, is not efficient in the decisonrmaking process under this perspective, since
it provides a better detalling of the behavior of cogt in reaion to the changes in the

production.

Key-words: DecisonMaking Modd, Vaiable Coding, Magin of Contribution, Vaue,

Maximization of Company Vaue.
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1 INTRODUCAO

No contexto da gestdo empresarid, a Contabilidade € entendida como um sistema
provedor de informacBes que objetivam subsidiar 0 processo decisorio das empresas. V&ios
S80 os autores que tém assm se manifestado.

Horngren, Sundem e Strantton (1996) destacam que quase todos os gestores em todas
as organizacOes estd mais bem preparados para desempenhar suas fungbes quando tém uma
razoavel compreensdo dos dados contabels. Acrescentam, ainda, que, em gera, esses usuarios
da informacdo contabil encontram-se classficados em duas categorias. a) agueles gestores
gue usam a informagdo para plangar e controlar operacdes de roting, e b) agueles que usam a
informacdo para a tomada de decisdes ndo-rotingiras — investimentos em  equipamentos,
formacdo de pecos para produtos e servigos, escolha sobre quais produtos privilegiar ou néo
e naformulacéo de politicas em gerd e planos de longo prazo.

Vé&ias técnicas — como a margem de contribuicdo, por exemplo — tém sSdo
desenvolvidas para buscar e fortdecer o poder informativo da Contabilidade e, por
consequéncia, melhor aender as necessdades de seus usu&ios. Entre usuarios,
encontram-se aqueles imbuidos da responsabilidade de conduzir a empresa a dcancar 0s
objetivos de maximizagéo do valor da empresa.

Vé&ios livros demongram a margem de contribuicio como o méodo adequado para
tomada de decisio de curto prazo. Entre eles, pode-se citar: Contabilidade de Custos, de
Elissu Martins (2000); Curso de Contabilidade de Custos, de George S. G. Leone (1997);
Contabilidade de Custos, de Michael Maher (2001); Contabilidade de Custos, de Charles T.
Horngren (2000). No entanto, esses estudos avaliam se essa decisfo representa acréscimo de
vdor para a empresa. Grande parte da literatura contébil recomenda a utilizacdo da

metodologia de margem de contribuicio para suas decisies. Porém, dependendo das
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circungténcias do problema — ou sga, se a Stuacdo requer muito tempo (longo prazo) para ser
solucionada; o pefil da empresa (grande parte dos custos da empresa sdo fixos), a
necessdade de maximizacdo do lucro e, conseqientemente, do vaor — a magem de
contribuicéo poderd levar os dirigentes das empresas a uma decisao equivocada.

O edtudo € relevante — para 0s estudantes, técnicos, gerentes e donos de empresas — a
medida que guda na identificacd das metodologias necessarias a tomada de decisdo das
empresas, visando a maximizacdo do valor da empresa, e contribui para orientar 0 processo de
desenvolvimento préprio e de espirito critico dos profissonais que atuam no comando das
companhias.

A questdo margem de contribuicdo voltada para maximizacdo do vaor das empresas
tem sido estudada como instrumento de tomada de decisio nas empresas. No entanto, o tema
anda esta sujeito a aprimoramento quando se trata de definir qual a melhor prética na tomada
de decisfo nas empresas, de forma que se espera que as proposicdes deste trabaho
provoguem novas pesquisas e estudos a respeito.

A conjuntura do mundo moderno leva os dirigentes de empresas a um mundo de
incertezas cada vez maor e requer uma Vvisdo voltada para a maximizagdo de vdor. A
globdizacdo, no seu sentido mais amplo, busca o aumento das parcerias, gerando fusdes e
aquiscdes de empresas, a fim de atender a mercados de consumidores cada vez mais
exigentes, reducdo de custos e melhoria do posicionamento de produtos e servigos junto a
concorréncia. A procura de respostas cada vez mais concisas para esses problemas faz crescer
0 interese e a pesquisa sobre as metodologias de custos, visando a auxiliar a tomada de
deciséo paramaximizar 0 vaor da empresa e, conseqiientemente, ariquezado acionista.

Do ponto de vista académico, o estudo pode ser um referencid que n&o incorpora
revisito completa de toda a literatura sobre tomada de decisGo, margem de contribuicao,

cudeio variave evaor daempresa
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Ha& dificuldade para identificar as informagBes que confirmam a utilizacdo da margem
de contribuicio para maximizar o0 vaor da empresa — uma vez que exidem vaias
metodologias de custo a disposicdo do dirigente. Outra dificuldade é apontar qua das técnicas
permite, do ponto de vigta profissond e académico, obter a maximizacdo de valor da empresa
e compreender a importéncia da tomada de decisio sobre métodos de custeio (variavel ou
absorcéo), bem como verificar se esses podem gerar contribuicdo para vaorar a riqueza dos
acionigtas.

Os pesquisadores poderiam dedicar-se a identificacdo de caracteridticas relevantes
para tomada de decisio — basesada em margem de contribuicdo ou maximizacdo do vaor nas
empresas — ou mesmo dedicar-se a tentativa de explicar 0 comportamento dos dirigentes das
empresas diante de uma tomada de decisio: como medir a margem de contribuicgo, o valor, o
risco e o retorno financeiro dessas decisoes.

A pesquisa que investigue a importancia da decisdo dos dirigentes de empresa na
maximizagdo do valor pode contribuir para a reducdo do grau de incerteza da tomada de
decisfo do gedtor associado aos desgos dos acionistas, uma vez que aguns desses
profissonais utilizam a técnica da Margem de Contribuicdo, independentemente do tipo de
empresa que dirige, como também ndo leva em condderacd as caracteristicas das
circungténcias que envolvem o processo de tomada de deciséo e se esse maximiza o vaor da
empresa e do problema a ser solucionado.

Em face dos procedimentos recomendados para levantamento de dados e adequada
aplicacdo de modelos de tomada de decisio, pode-se obter as possiveis causas de distorgdes
na decisdo tomada quando da escolha da técnica. Este estudo pretende discutir se a técnica de
margem de contribuico se gplica melhor na tomada de decisfo visando a maximizagdo do
valor daempresa.

Cumprindo seu objetivo, o trabaho ora proposto pretende demonstrar que a tomada de
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decisfo baseada em margem de contribuicdo pode ser equivocada se 0 que os dirigentes
amgam é a maximizacéo do vaor da empresa, ou sga, maximizar 0 vaor para o acionisa
Pretende-se indicar, portanto, que a questdo margem de contribuicBo para maximizacdo do
vaor da empresa € relevante na tomada de deciszo.
Pretende-se, também, a partir do objetivo ged, dingir os seguintes objetivos
especificos:
> demongrar a incompatibilidade entre margem de contribuico e maximizacdo do vaor
de agumas empresss,
> indicar — das técnicas que foram estudadas — qua € a mas importante entre margem
de contribuicdo e maximizacdo do vaor para o acionigta e, também, qua delas deve
ser observada quando da tomada de decisio pelos gerentes,

> verificar as implicagbes dos cudos vaiavelss a magem de contribuicio e a
maximizacdo do vaor, quando da tomada de decisdo de curto e longo prazo;

> verificar a diferente visio da Economia e da Contabilidade Financeira, no que diz
respeito a custos, assm como suas implicagdes nas tomadas de decisdo com objetivo
de maximizar vaor nas empresss, quando da utilizacdo de custeio variaved e custeio
magind;

Patindo-se da premissa da qua se suple que exista certa incompetibilidade na
utilizacdo da técnica de margem de contribuicdo com o objetivo de maximizar o vaor nas
empresas quando da tomada de deciso, metodologias devem expressar um raciocinio
l6gico — mais proximo da redidade — tentando evitar possiveis distorcBes que venham a
prejudicar de forma raciond a percepcdo de maximizacdo do valor da empresa, para seus
acionidas, gestores e clientes. Assm, € possive que os gerentes identifiguem metodologias
eicientes €ou busquem desenvolvé-las, visando a mehoria da tomada de decisdo das

empresas — mesmo que decisdo sgja uma questdo de juizo de valor de cada gerente.
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Almeida (2002), &firma que é inegavd que as transformagbes ocorridas nos Ultimos
anos poderd afetar a forma dos gerentes tomarem decisdes. Entretanto, ao observar o
comportamento dos dirigentes das propriass empresas, estes ainda et@o utilizando-se de
métodos tradicionais de tomada de decisdes, entre eles amargem de contribui¢ao.

E plausivd que as empresss vencedoras serdo aguela que combinarem gerentes
competentes com processos de tomada de decisdo de visdo redlista A légica é que as
empresas continuardo a tomar decisdes com base em custos. Porém, qual é o custo mas
importante: 0 que favorece ao acionista, 0 que favorece a contabilidade de custo ou o que
favorece ao cliente? Como a todo gestor cabe maximizar o valor da empresa, logo, a decisio
do custo do acionista deveria ser amais importante.

Em termos gerais, é desgavd que os tomadores de decisio possam escolher suas
aternativas cujo resultado maximize o valor da empresa, ou sga, que 0S pregos praticados, a
qualquer tempo, reflitam completamente o fluxo de caixa futuro, mantendo sua continuidade.

O trabalho est& dividido em cinco capitulos. Com edtrutura, procura-se oferecer
melhor entendimento dos objetivos e dos resultados encontrados. Ao find, encontram-se as
referéncias bibliogréficas e os anexos.

Capitulo | — Introducéo: neste, procurou-se relatar a necessidade e a importancia de se
estudar os problemas na tomada de decisio, quando esses utilizam a metodologia de margem
de contribuicB — que por diversas razdes pode nd maximizar o vaor da empresa E
apresentada a caracterizacdo do problema em estudo, sGo definidos os principais objetivos,
demonstrada aimportancia da realizacdo do trabaho e apresentada a metodol ogia adotada.

Capitulo I — O Moddo de Decisio: objetivou-se neste capitulo estabelecer conceitos
sobre modelo de decisdo, sua classificagdo, dém de apresentar aspectos ligados ao processo

decisorio como sua classficacdo, seus agentes e circungténcias em que sfo tomados. Para
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findizar, foi redizado levantamento das diversas Stuagbes de decisdes edratégicas, téticas,
financairas.

Capitulo 1ll — Custeio Varidve e Margem de Contribui¢do: procurou-se caracterizar e
definir o custeio varidvel e a margem de contribuicdo, dém de demondrar a utilizaco desses
pelos dirigentes das companhias. Para tanto, procurou-se caracterizar as metodologias de
custo, sua importancia e necessdade da importancia da informacdo de custo no processo de
tomada de decisdo e as implicacles positivas e negativas dessa decisao.

Capitulo IV — Vdor da Empresa: buscou-se evidenciar o objetivo central dos dirigentes
das empresas, ou sga, a maximizacdo do vaor da empresa e definir a importéncia do assunto
para os diversos atores que estéo inseridos no dia-a-dia das empresas. Como se maximiza o
vaor daempresa, bem como os beneficios dessa decis2o.

Capitulo V — Dificuldades para se aingir a Maximizacdo do Vaor da Empresa a partir
da Margem de Contribuicdo: procurou-se evidenciar as principais questdes quando da tomada
de decisdo por meio da margem de contribuicdo e se €la eta criando ou destruindo valor para
0 acionigta; quais as diferencas dgnificativas entre os dois métodos, os conflitos de interesses
entre administradores e acionistas, a questdo da concorréncia monopoalisica e o perfil de custo
da empresa; os problemas identificados na utilizacdo da margem de contribuicdo quando do
estudo da curva de gprendizagem; a andise de custo-vaume-lucro, levando em consideracéo
seaandise maximizaou ndo o vaor daempresa.

Conclusdes — Paa findizar, gpresentamse as condderagbes finas, em que se
procurou responder a questdo principa, ou sga, se a utilizacdo da margem de contribuicdo na

tomada de decisio maximiza o vaor daempresa.
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2 O MODEL O DE TOMADA DE DECISAO

Glautier e Underdown (s.d., p. 53-54) definem o que é modelo:

Um modelo pode, pois, ser definido como o mecanismo de expressar uma teoria, clara
e convincente. E, realmente, uma simplificago deliberada, destinada a tornar mais
facil a compreensdo de relagcbes e estruturas complexas, isolando aspectos de
importancia primacial para o problema a ser examinado. A constru¢do de um modelo
facilita aaplicagdo do método cientifico,..., ao estudo datomada de decisdes.

Ainda segundo Glautier e Underdown (s.d.), a teoria da decisdo tenta explicar como € que
as decisdes sdo tomadas e 0 modo como deveriam ser tomadas. A tomada de decisio geramente é
confundida com resolucdo de problemas, que é o processo que procura estabelecer os fatores
causais do problema. Tomada de decisdo, no entanto, € 0 processo que tem a inten¢do de buscar
uma acdo que leva a diminacdo do problema. O modelo de tomada de decisdo incorre em como e
de que maneira as decisdes deveriam ser tomadas.

Esse modelo deve evidenciar os resultados financeiros, operacionais e econdmicos das
diversas maneiras de redizacdo de um evento ou transacdo. Uma vez que a tomada de deciséo
ocorre no momento de redizacdo de cada transacdo ou evento, nas diferentes &eas da
empresa, deve ser elaborado um modelo de decisdo para cada evento econdmico, levando em
conta as variaveis nele envolvidas e consideradas rel evantes para cada deciséo.

Segundo Paris e Nobre (1999), o modelo de decisdo deve incorporar aspectos
comportamentails, bem como se fundamentar na necessdade de obtencdo de resultado
econdmico, tendo como fungdo-objetivo a otimizagdo do resultado econdmico de cada evento.

Para otimizacdo do resultado, deve haver a identificacdo dos modelos de decisto
compatibilizados com a agpuracdo dos impactos patrimoniais — aplicados a cada natureza de
evento — que favoregam a atuagcéo competitiva da empresa. A otimizag&o do resultado pressupde a

identificacdo das dternativas de acdo disponiveis e a escolha das melhores dternativas. O modelo



de decisio deve ser especifico para cada natureza de evento e corresponder ao processo decisorio
|6gico utilizado pelo gestor, 0 qual norteia a escolha de aternativas.
O processo decisdrio consste em um conjunto de fases seguidas pelo gestor para
efetuar a escolha da alternativa de acéo:
» caracterizacdo da necessidade de decisdo — problema a ser resolvido/oportunidade a
ser gproveitada;
» definicdo do objetivo — fins que se desga atingir;
> definicdo e obtencdo de informagbes relevantes — varidvels consideradas no processo
de tomada de deciséo;
» formulacéo das dternativas — opgdes de acdo que solucionem o problema;
> avdiagdo das dternativas — mensuracdo das consequéncias derivadas das dternativas
de acdo;

» escolhada dternativa— amais adequada como solucdo do problema.

2.1 A Informacéo Contabil e o Processo Decisorio

Segundo Horngren et al (2000), o processo decisorio é dividido em cinco etapas:
obtencéo de informagdo, elaboracdo das previsies, escolha de uma dternativa, implantagéo da
decisdo e avaiacdo de desempenho.

A figura 1, a seguir, resume as cinco etapas do processo de decisdo para obtencdo de
feedback, que, por sua vez, pode influenciar as futuras decisbes, o proprio méodo de

previsdo, 0 model o decisorio ou aimplantaco.
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Etapa 1.
> Obtencédo de
informacdo

Custos Outras

Histi'Jricos |nform|a;6¢s CINCO ETAPASSEQUENCIAIS

A 4 A 4

Etapa 2:
> Elaboracdo das
Previsdes

Previsdes
Espetil’fioes

A 4

Etapa 3: Etapa4: Etapa5:
| Escolha de uma |- Implantag&o s Avaliagdo de
Alternativa da Decisdo Desempenho

) ) }

Figura 1 — Etapas do Processo Decisorio
Fonte: Horngren et al. (2000, p. 283).

Feedback

Cada dirigente tem um méodo — freglientemente chamado de modelo de deciséo —
para decidir entre diferentes linhas de acdo. O modelo de decisio é o méodo forma de se
fazer uma escolha, quase sempre envolvendo a andise quantitativa e a andise quditativa

Segundo Horngren et al (2000), os contadores atuam como peritos contabels, suprindo

os dirigentes de dados importantes para orientar suas deci soes.
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2.2 Decisdes Financeir as

Segundo Van Horne (1995), a Teoria de Finangas trata das trés mais importantes
decishes financeiras da organizacdo: decisies de investimentos, decisdes de financiamentos,
decisdes de distribuicéo de lucros.

O mais importante nessa abordagem do autor € que uma combinacdo otima dessas
decisdesiracriar maisvaor. Tais decisdes podem ser assm explicitadas.

» Decisies de invesimentos — sf0 aquelas consderadas as mais importantes (no que se
refere a0 potencia de criacdo de vaor), a partir de um dado critério de concordancia,
com relacdo ao retorno desgado. A partir delas, os varios componentes do ativo das
organizagbes sdo definidos, gustando rentabilidade e retorno dos vérios eementos
escolhidos no mixing de investimentos,

» Decistes de financiamentos — o mehor mixing de dternativa de financiamentos,
segundo Van Horne (1995), corresponde ao objetivo das decisdes de fnanciamentos.
Quer dizer: se uma empresa pode dterar o valor tota de sua avaiacéo por ter dterado
sua estrutura de capital, uma estrutura de capital Gtima existe e deve ser perseguidat’;

» Decisbes sobre digtribuicdo de lucros — corresponde a quantia dos recursos gerados,
que € devolvida a0 acionista como retorno pelo investimento redizado. Essa decisio
tem grande afinidade com as decisdes de financiamento, ja que ambas afetam a

necess dade de recursos solicitados pela organizac2o.

! Independentemente da posicéo de F. Modigliani e M. Miller.
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2.3 Referencial Financero

As decisdes financeiras sGo importantes e cada vez mais devem edar areladas a um
dado nivel de desempenho. Uma referéncia, um paréametro ou, em linguagem mais atud, um
gpropriado referencid financeiro.

Andisando duas empresas concorrentes, de tamanhos similares, o que va diferencia-
las, no futuro, é o que das utilizaram para tomada de decisdes. Quanto mais decisdes
ediverem relacionadas a um referencid importante — como, por exemplo: perseguicdo a um
retorno mas dto, o custo de financiamento menor e maior produtividade dos recursos —,
maior sera a sua probabilidade de perpetuacéo de atividades e sucesso na criacéo de vaor. O
conceito de referencid que se desga dcancar, no ambiente de negdcios, principdmente no
canpo financeiro, ainda tem egpaco para ampliar-se e ser entendido em sua plenitude.
Contudo, por meio de abordagem plangjada ou mesmo por causa de pressdes solicitadas para
a sobrevivéncia da organizacdo, o conceito de um referencia, ao menos de maneira implicita,
passa ater muito proveito dentro do universo das organizacOes.

Para melhor entendimento sobre o conceito de um referencid, considere a hipitese de
gue em uma decisdo de privatizacdo de empresas de telefonia o impacto de um investidor
“tedrico” globdizado — que tenha acesso aos recursos financeiros de custos notoriamente
inferiores aos praticados no mercado locd — leva vantagem em rdagd aos demas
concorrentes sem 0 mesmo acesso a tais fontes de recursos, pode-se supor que as Ultimas
empresas estariam se posicionando de maneira menos agressiva no Processo, ja que o custo de
oportunidade seria elevado. Como decorréncia, a empresa seria menos competitiva na disputa
e, como continuagdo dos fatos, estaria projetando menor geracdo de riqueza. Ou sga, um

apropriado referencia financeiro € fundamental para 0 desempenho de uma organizacdo. Se a
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empresa tem de competir com outras organizagOes, sm globaizadas, ndo exisem outras
Saidas sendo determinar e seguir um adequado referencial.
Paa que esse referencid consdere a questdo vdor, deve-s veificar adguns

procedimentos, tais como:

» Lucro ndo necessariamente criavaor paraaempresa
Lucro ndo é uma imagem que explica adequadamente o referencid valor. Na andise
de Stewart (1991), o lucro pode ter, por acaso, rdacdo com 0 movimento do preco das agoes.
Pondera que os investidores podem ser iludidos quando se orientam pelo lucro, uma vez que

suarelacdo com o caixa gerado pode ser pequena.

» Os resultados podem ser subestimados ou superestimados, conforme os critérios
utilizados de apropriaco e tratamento contébil para obtencéo do lucro.

Os exemplos andisados o agueles ardlados ao diferido, deixando inclusve de
reduzir base para cadculos de impostos e ainda gastos com pesquisa em desenvolvimento.
(STEWART, 1991). O contexto é que tais gastos podem ou néo gerar fluxo de caixa futuro.
Se 0 gasto com pesquisa e desenvolvimento compromete o vaor das agbes, em face de
expectativa futura de novos produtos, ndo existe seguranca de que tais produtos seréo
comercidizados nesse mesmo futuro, segundo 0 mesmo autor. Sendo assim, como ignorar
principios contébeis e tratar de modo diferente vaores que sB0 expressvos para muitas
empresas, uma vez que, do ponto de vista da avadiacdo de desempenho, qua a razéo para se
contabilizar td gasto de uma Unica vez s a receita potencid a ser gerada S0 ird ser

confrontada no futuro?
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» Dificuldade de cdcular o lucro red de umaempresa
Uma vez que investidores e andistas estéo dispostos a aceitar registros fora do padréo,
gue gparecem sob uma variedade de nomes — de “lucros pro forma’ a “lucros essencias’
(core profits) —, exide a dificuldade de que diferentes usud&rios utilizem o mesmo

procedimento para apuracéo do lucro.

» Os critérios de movimentacdo de estoques (Sstema de inventaio) podem trazer
distorgdes nos resultados
Nesse contexto, o impacto — em termos de valorizacdo da acéo — pode acontecer pelo
smples fato da mudanca do critério de movimentagcdo de estoques para o LIFO (méodo de
avdiacdo da exigéncia de estoques pelos custos de aquisicdo mais antigos e as saidas pelos
das Ultimas entradas) ter sSdo anunciada (STEWART, 1991), o que revea impacto
psicoldgico e de critica. Na opinido desse autor, o fato se deve a percepcdo de mercado de que
o critério LIFO poderia espelhar mais adequadamente o referencia caixa do que o anterior,

melhorando a quaidade dainformacéo.

» N&o ha consenso sobre 0 Goodwill
Por se consderar um item ndo caixa @oodwill adquirido) e de despesa ndo dedutivel,
a sua amortizacdo ndo tem implicacdo sobre 0 modeo econémico. Contudo, em um lugar em
que sdo freqlentes as fusdes e agquisigdes, 0 periodo de amortizacdo pode ser decisivo, por
diminuir os lucros gerados, podendo esse ser importante na decisio de investimento e no

relacionamento com os acionistas e mercado. (STEWART, 1991).
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» O desviodaliquidez
As indtituigdes bancarias costumam andisar a empresa em funcéo do seu potencid de
liquidez exigente no divo. Se exisem vaores capitdizados, issO denota — na visdo de quem
andlisa o0 crédito — que existe potenciad de geracéo de caixa futuro, quando na verdade o ativo
gpenas indica o vaor que foi capitalizado, inclusve ja pago, que serd movido para resultado a
partir de um critério definido. Segundo Stewart (1991), na prética, em muitos casos, S0 se

revelafaso e sO contribui para desorientar quem toma a deciséo.

» A quem s destina 0 demondtrativo financeiro

Para Stewart (1991), o fato de as empresas gerarem demonstrativos financeiros que
serdo utilizados por mais de um tipo de usu&io — no caso, 0s acionistas, andistas de crédito,
entre outros — faz com que os demondrativos sgam gerados de maneira distorcida. Desse
modo, o balanco patrimonia, no grupo de ativos, representa 0 caixa investido em contas
contdbeis e ndo o vaor dos aivos existentes. A critica de Stewart € que, tendo de gerar
informacbes para usuarios de interesses téo diferentes, os demondrativos financeiros passam
a receber grande influéncia do grupo que desga as informages para tomar decisdes de
crédito, tendo como resultado énfase no excesso de conservadorismo. Exemplo: sunk costs

S0 irrdevantes na andlise do fluxo de caixa futuro.

» Equivoco no dinhamento dos gerentes, quando da utilizacdo de mais de um indicador.
Quando os usu&ios utilizam dois indicadores para andise de desempenho, como, por
exemplo, o retorno sobre o investimento e a lucratividade, € possivel — por meio de expresséo
matemética — obter referencid favoravel e crescente na lucratividade, enquanto que o retorno
€ decrescente. Ao se considerar Stuacdo, é necessario entender que nos casos de

plangamento de retorno futuro € comum aumento de investimento que afetard a base de
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cdculo do retorno que € necessario para futuros retornos e lucratividades. Esse ponto € vdido
gquanto mais disante edtiver o andista em questdo. Contudo, 0 acionista em convivio com 0s

executivos tera condigdes de andisar, entender ejulgar tal comportamento.

» Impacto de decisdes de curto e longo prazo
O dgema de tomada de decisio habitua das empresas ndo € téo eficiente como a
utilizacdo do Economic Value Added/EVA. (DAMODARAN, 1996). Esse autor exemplifica
Stuacbes em que a empresa baixa o preco do produto durante certo tempo, favorecendo
resultados de curto prazo, ou entdo paga seus funcionarios muito abaixo do mercado,

perdendo aqueles melhores qudificados no médio e longo prazo.

» Impacto nas decisdes de risco
As decisies financeiras de avdiacdo de empresas de capita fechado pelo méodo de
desconto do fluxo de caixa tém como maior problema o risco (para eimativa de taxas de
desconto), uma vez que a maioria dos modeos de risco/retorno exige que 0s parametros de
rnsco sgam esimados a patir de pregos histdricos do divo objeto de andise.

(DAMODARAN, 2001).

» Impacto nas decisdes de compra, venda ou manutencao.

Os executivos que Iutam para prever fluxos de caixa de longo prazo ou empregam
goroximagOes avaiativas de curto prazo e pouco confidveis sdo aqueles que investem a partir
das expectativas, estabelecem o desempenho dos fluxos de caixa futuros implicitos nos pregos das
ac0es como parametros para decidirem se compram, vendem ou mantém. (RAPPAPORT;

MAUBOUSSIN, 2002).



» Impacto naformade avaliacdo de ativos

Os quatro modelos que representam formas de avaiacdo de aivos a valores de
entrada, ou sga, vaores obtidos no mercado de aquisicbes dos ativos, sdo: custo historico,
custo histérico corrigido, custo corrente e custo corrente corrigido. (SCHMIDT, 2002).
Portanto, sem o0 conhecimento do méodo utilizado para a avdiacdo de aivos na empresa,
pode-se incorrer em tomada de decisdo incorreta.

Copeland et al. (2000) dizem que o volume de decisdes incorretas, tomadas em
decorréncia de informagBes contébeis, € grande, por isso se observam vérias criticas a elas.
Complementam  afirmando que a informacdo contdbil funciona muito bem em certas
circungtancias, refletindo geracdo de caixa Em outras Stuacles, indicam adequadamente o
potencial e a probabilidade de caixa a ser gerado. Porém, cada vez mais nimeros si0
gpresentados as circungtncias em que lucros e caixa gerado discordam, tanto em termos de

tamanho como em termos de potencia de geragéo de caixa futuro.
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3 CUSTEIO VARIAVEL E MARGEM DE CONTRIBUICAO

O processo de custeio dos produtos e servigos — dependendo do sistema e do método
de custo — pode adcancar vaores diferentes e estruturas diferentes. Assm, Padoveze (2000, p.

44) faz a distin¢do entre Sstema de custo e 0 método de custos da seguinte maneira

[...] o método de custeio indica quais os custos devem fazer parte da apuragdo do custo
dos produtos, enquanto o sistema de custeio, ou forma de custeio, esta ligado a
dimenséo da unidade de mensuragéo, e indicam quais as opcdes de mensuracéo, depois
de adotado um método [ ...]

Resumindo, o mé&odo define os custos que fardo parte do custeio do produto ou
sarvico; 0 sSstema define a maneira de mensuracdo de cada componente do custo. Os métodos
de custeio podem ser divididos em dois grupos 0 método de custeio variavel ou direto e 0
método de custeio por absorcdo. Quanto a0 objeto de custeio, podem-se classficar os custos

em: custos diretos ou indiretos e custos fixos ou variaves.

31 Caracteristicas dos Custos

O custo de producdo, segundo a Gtica econdmica de Garéfao e Carvalho (1986, p.
231), representa “o total das despesas incorridas na combinagdo mais econdmica dos fatores
através da qua se pode obter a quantidade estipulada de produto”. O custo € assm avdiado
por se consderar a capacidade de mobilidade dos fatores de producdo — ora descritos como a
combinacdo de capitd e trabaho — em longo prazo. Esse aspecto € acentuado, pois as
empresas procuram uma combinacdo para minimizar oS seus cudtos, quer sga pelo aumento
ou diminuicéo da sua estrutura quer sgja pela mobilidade de outros fatores produtivos.

Em termos contabeis, o conceito de custo é definido por Martins (2000, p. 24) como

todo “gasto relativo a bem ou servico utilizado na producéo de outros bens ou servigos'.
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Dentro dessa abordagem, os custos sfo classficados em fixos ou varidveis. Os cugtos fixos
sd0 entendidos como aqueles que ndo variam com a quantidade produzida. Os varidveis
representam a parcela de custo total que muda conforme a variagéo da quantidade produzida.

Os cudos vaiavels sfo aguees que s dteram em conformidade com o nivel de
atividade ou producéo e sdo compostos de todos os custos diretos e aguns custos indiretos.

A figura 2 mostra a representacdo gréfica do custo variavel em funcdo da unidade
produzida. Observa-se que 0 custo varidvel se dtera de forma congtante em funcdo das

unidades produzidas, por iso apresenta angulo de 45 graus.

Cusoem$
Custo variavd

$1

Q1
Unidades Produzidas— Q

Figura 2 — Representacdo Gréfica do Custo Variave

Fonte propria.

Levando em consderacéo as nogBes econdmicas de curto e longo prazo, tem-se que
todos os custos sdo variaveis no longo prazo, porquanto no longo prazo h& mudanca na
estrutura da empresa e do mercado (demanda e oferta do produto). De acordo com Garéfalo e
Carvaho (1986), no curto prazo, a funcdo de custo total (CT) pode ser apresentada da
seguinte forma:

CT=CVT+CFT

Onde: CVT éo cudo varidve total e CFT é o cugto fixo totdl.



Segundo Leone (1997), para caracterizar determinado custo como sendo fixo ou

varidvel, deve-se condderar 0s seguintes aspectos:

>

guanto ao controle: os custos fixos sdo controlados por adgum nivel dentro da empresa.
Normadmente, sfo controlados por nivels mas dtos dentro da hierarquia
organizacionad. Os custos variavels, gerdmente, sdo controlados pelos centros de
custo que os redizam,

quanto a atividade: os custos fixos sGo agueles relacionados a capacidade. S0 custos
gue independem do volume da atividade. Os cudtos variaveis variam em funcéo do
nivel de atividade;

guanto a faixa de volume os cudgtos fixos devem ser relacionados com uma faixa de
volume. S0 raros 0s cugtos fixos que permanecem iguais dém de determinada faixa
de volume. Assm como os cudos fixos, 0s variavels devem ser andisados dentro de
uma faixa efetiva de volume. Fora dos limites dessa faixa, os cudos variaveis terdo
norma mente outro comportamento quando tomados unitariamente;

guanto a decisfio adminidraivas os cudstos fixos ligamse edreitamente as decisdes
tomadas pela administracdo. Muito embora dguns custos vaiéveis possam  ser
dterados em virtude de decisies adminidrativas, iSO acontecera em relacdo a0 seu
total. Entretanto, sempre reagirdo diante do volume de aividade sob taxas diferentes
de variabilidade;

guanto ao periodo: os custos fixos sd8o sempre relacionados ao periodo. Os custos
varidveis sio relacionados a atividade;

guanto a unidade do produto: os custos fixos tornam-se varidvels por unidade e os

vaidveas tornam-se fixos.



3.2 Custeio Variavel

Horngren (2000, p. 211) define custeio variavel como “método de custeio de estoques em

gue todos os custos de fabricacdo variaveis sdo considerados custos inventariavels’. No sstema

de custeo variavd,

a gpropriacdo aos produtos fabricados € composta exclusivamente pelos

custos que se alteram na proporgéo do volume de producéo a exemplo de mé&o-de-obra direta,

materid direto e outros custos da mesma natureza. Conseglentemente, os custos fixos sfo

considerados como custo do periodo, sendo contabilizados diretamente em resultado. No processo

de sdecdo e producdo do sstema de custeio varidvel, o fluxo dos componentes dos custos de

producéo é separado em dois grupos. de custos fixos e de custos variaveis, sendo que os de custos

varidveis tomam a direcdo dos estoques e os fixos sdo direcionados para o resultado do exercicio,

conforme observado nafigura 3.

Resultado
Custos fixos do periodo
M&o-de-obradireta Processo /v > per
Materiais diretos Ly | desslegio K *
Gastos gerais de fabricagéo e producdo .
Custos variaveis > | Estoques

Figura 3 — Fluxo de Custeio Variavel
Fonte: HORNGREN (1985).

Um dos principios contébeis € o Custo com Base em Vaor. Segundo Hendriksen et al.

(1999, p. 234-235);

O método convencional de mensuragéo de custo € o custo histérico para empresa. A
principal raz8o para adotar os custos hstéricos € a de que se supde que sgjam
verificaveis, pois representam pagamentos feitos pela empresa. O custo é medido pelo
valor corrente dos recursos consumidos ou a serem consumidos na obteng&o dos bens e
servicos a serem utilizados nas operagfes— ou seja, trata-se do valor de troca.

Horngren, Foster e Datar (1997, p. 211) conceituam 0 custeio variavel como sendo

“[...] o méodo de custeio de estoque em que todos os custos de fabricacdo varidvels sfo



consgderados custos inventariaveis. Todos os custos de fabricagdo fixos sfo excluidos dos
cugtos inventariavels: eles sdo custos do periodo em que ocorreram”.

Segundo Leone (1997), o cugtéo variavel € um insrumento bastante utilizado pela
geréncia em sua funcdo de plangamento das operacles, porquanto o custeamento variave
divide as despesas e os custos de fabricacéo e de outras fungdes em fixos e varidveis. A partir
dessa segregacdo € possivel determinar @ margem de contribuicBo em relacdo a quaquer
objeto ou segmento da empresa, facilitando a andlise do processo de smulagdo — antevendo
0s resultados da interagcéo de custo-volume-lucro.

Ainda de acordo com o citado autor (1997, p. 336-337), “O custeamento varidvd,
indica, enfatiza a andlise das despesas e custos variaveis de qualquer objeto de cugteio. As
despesas e 0s cudtos variavels so suscetiveis de maior controle por parte da geréncia porque
possuem unidades de medida operacionais e fisicas que 0s governam’”.

O cugteio variavel ou cugteio direto é 0 método pelo qual somente os custos variavels
sd0 docados aos produtos. O custo variavel subtraido da receita proveniente da venda do
produto gera uma margem de contribuicdo. Para Hansen e Mowen (2001), a andise pelo
custeio variave é eficiente para o plangamento e tomada de deci so.

Essas opinides, no entanto, sGo origin&rias da Economia. Segundo Dias (1992), a
Administracdo Contdbil e Financeira faz uso desses conceitos, que ha muito tempo sfo
utilizados e conhecidos pelos economidas. O autor afirma, anda, que, embora exisam
agumas distorgbes nas terminologias e formas de aplicar as metodologias, tiveram seu
inicio namicroeconomia

De acordo com Santos (1987), o custeio direto ou variavel € mais Util para apoiar
decisdes de curto prazo (um ano ou menos) do que para o plangamento de longo prazo.
Shank e Govidargan (1997) também consderam que a andise da margem de contribuicéo

ndo € muito eficiente para andises estratégicas de longo prazo. Nesse contexto, Maher (2001)



afirma que a andise pelo custeio variavel, em fun¢do de separar os custos fixos dos variavels
e condderalos lineares, torna as informagbes eficazes somente para O curto prazo. IS0
acontece devido a0 fato de que, em longo prazo, a diregdo da empresa pode tomar decisOes
que mudariam sua estrutura de custos, dterando-se a nargem de contribuicdo. Cabe ressaltar
a variacdo do preco de venda em funcdo da demanda, 0 que confirma que o custeio variavel é

mais recomendavel para andises de curto prazo.

3.3  Abordagens Econémica e Contébil-Financeira

Quando o assunto € cugtos, Contabilidade e Economia possuem tratamentos diferentes.
De acordo com Pindyck e Rubinfeld (1996), os economistas direcionamse a0 estudo das
consequéncias do custo e do lucro para 0 longo prazo, enquanto que os contadores tém suas
atences voltadas em maior grau no curto prazo, como também em resultados passados.

Desse modo, enquanto 0s economistas se inquietam mais com as questfes estratégicas
das empresas, os contadores tém seu foco centraizado nas necessdades legais impostas as
empresas.

Outro aspecto de desacordo € a utilizacdo do custo de oportunidade nos caculos do custo
empresarid. Para Pindyck e Rubinfeld (1996), importa aos economistas 0 custo de oportunidade,
gue se caracteriza pela soma que 0 empresario deixa de ganhar por aplicar seus recursos de
forma menos eficiente, bem como pelo retorno esperado do capita investido. A Contabilidade, no
entanto, ndo daimportancia ao custo de oportunidade nos seus cdculos de custos.

Além disso, uma limitacdo de um dos principios contdbeis concentra-se na utilizacéo
do custo histérico com o custo a ser considerado. Assm sendo, os custos sGo medidos em
termos histéricos — 0 que pode causar distorcBes nos resultados empresariais, considerando

gue existe variagdo dos precos no mercado. Varian (2000) recomenda o cdculo do custo



37

com base no quanto os insumaos vaem no periodo do calculo (prego de mercado).

As consderacOes quanto a curto e longo prazo também diferem. Na Contabilidade, o
curto e o longo prazo so determinados em funcdo da conclusio dos exercicios fiscais (365
dias). Na Economia, no entanto, a diferenca, para Varian (2000, p. 337), € que “no curto prazo
h& aguns fatores de producdo que estdo fixos. uma quantidade de terra, um tamanho fixo de
ingdacBes, um nimero fixo de maquinas e assm por diante. No longo prazo, todos os fatores
de producéo podem variar”.

Outro aspecto a ser destacado € a distingdo entre custos explicitos e implicitos e como
0s economigtas e contadores analisam uma atividade de negocios. Mankiw (2001, p. 271-273)

dirma

Os economistas estéo interessados em saber como as empresas tomam suas deci sdes de
producéo e de fixag8o de precos, de modo que ao medir os custos incluem todos os
custos implicitos. Ja os contadores estdo preocupados em verificar os fluxos de dinheiro
gue entram e saem das empresas. Em consegiiéncia eles medem os custos explicitos,

mas ignoram quase sempre os custos implicitos.

Paa mehor entendimento, fazse necessaria a definicdo dos principais conceitos
econdmicos relacionados aos custos e as receitas. Tals conceitos, unidos as metodologias
empregadas na Economia e na Contabilidade, podem colaborar para a elaboracdo de relatérios

mais detalhados e de facil compreenséo.

3.3.1 Lucro Econdmico e Lucro Cont&bil

Como a Economia e a Contabilidade financeira medem os custos de forma diferente,
também avdiam o lucro de forma diferente. A Economia mede o lucro econdmico da empresa
como sendo a receita total menos todos os custos de oportunidade da producdo de bens e

sarvigos vendidos e apura a receita na agregacao de vaor durante o processo produtivo. A



Contabilidade mede o lucro contdbil da empresa como a receita totd menos os custos
explicitos e apura a receita no fato gerador.

Segundo Mankiw (2001), a Contabilidade ignora os custos implicitos, o que gera lucro
contabil maior do que lucro econbmico. Do ponto de vista da Economia, para que uma
atividade sga lucrativa a receita total deve cobrir todos os custos de oportunidade, explicitos e

implicitos (figura 4).

Como o economista Como o contador
vé a empresa véaempresa

Receita < > Receita

Custosde
} oportunidade
totais

Custos explicitos Custos explicitos

\ y /

Figura4 — A visdo do Economista e a visao do Contador
Fonte: MANKIW (2001).

3.3.2 Cusgo Margind

O custo incrementd — mais conhecido como custo margind (CMg) — € o aumento do
custo motivado pela produgdo de uma unidade adiciona de produto. O custo margind mostra
gquanto custa aumentar a producdo de uma unidade, podendo ser definido, também, como a
variagdo no produto total procedente do acréscimo de uma unidade a mais de insumo. Por

exemplo: Varian (2000, p. 379) define custo margind como a “curva que mede a variagdo dos
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custos para uma dada variacdo no produto”. Tem por pape explicar em que intenddade os
custos variam se a producdo aumentar em uma unidade. A expressdo matemética para caculo

do custo marginal, de acordo com Varian (2000, p. 387) &

cMg (y) = DC“;tyOM _Clv+ DDyy)- c(y)

Onde: y = quantidede e D = variacéo.

Ou, em fungdo do custo variave (Cv):

cMg (y) = Dng(v) _Cvly+ DDyy)- cv(y)

Onde: y = quantidade e D = variacéo.

Portanto, 0 custo margind mede a taxa de variacdo, ou sga, a variagdo dos custos
dividida por uma variacdo na producao.

Varian (2000) afirma que o custo margind estd unido a variacd do produto
magind — que é o produto adiciond obtido peo aumento de um fator de producdo. O
produto margina tende a ser decrescente a partir do ponto no qua um fator de producdo
supera a capacidade de absorcdo de outro. Nesse caso, a produtividade cai e o produto
margind € decrescente, resultando em acréscimo no custo margind. A partir dessa
quantidade de producdo, a empresa precisa ampliar sua estrutura ou reduzir seu volume de
producdo para diminuir seus custos.

Primeiramente, 0 CMg é dto e apresenta reducBes somente a partir do momento no
qua os insumos se tornam mais produtivos, segundo Pindyck e Rubinfeld (1996). Contudo,
em fungdo do efeito dos rendimentos decrescentes, o custo margind passa a crescer apos

atingir seu ponto de vaor minimo.



3.3.3 Rendimentos de Escda

Para a andlise de custo e lucro, com aspecto econdmico, € importante compreender 0s
conceitos de rendimentos de escala. Na opinido de Varian (2000), esses ganhos podem ser
definidos como o resultado da variacdo da utilizacdo de todos os insumos de producéo. Em
consondncia com o resultado obtido, pela dteracdo na utilizacd desses recursos, 0S
rendimentos s2o classificados como:
> Rendimentos crescentes de escala — ocorrem quando a variagdo no resultado da producdo

total € mais que proporciona a variagdo dos insumos produtivos utilizados. Propriedade

pelaqua o custo total médio no longo prazo cai com os aumentos de producéo;
> Rendimentos constantes de escala — s8o verificados quando a variagdo do produto tota €
proporciondl a variacdo do insumo utilizado. Propriedade pela qual o custo total médio

no longo prazo se mantém constante, enquanto que a quantidade produzida varia; e
> Rendimentos decrescentes de escdla — sdo obtidos quando uma determinada variacdo

no produto find é menos que proporciond a variacdo dos fatores de producéo

adicionados no processo produtivo. Propriedade pela qual o custo totd médio no longo
prazo sobe com os aumentos de producéo.

Gaofdo e Cavaho (1986) dfirmam que a andise dos rendimentos de escda é
importante na medida em que variaghes afetam o custo médio no longo prazo. Pode-se
determinar que o comportamento do custo varidvel médio (CVMe) é inicidmente decrescente
— em funcdo de a empresa experimentar uma etgpa de rendimentos crescentes — e apos
acancar seu ponto minimo comeca a crescer em fungdo dos rendimentos decrescentes de
escala. Desse modo, acurvado CVMe é em formade U.

Mankiw (2001) afirma que a parte inferior da curva em U ocorre no ponto em que a

quantidede minimiza o custo total médio. Essa quantidade é denominada “escada eficiente’ da
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empresa.

Pindyck e Rubinfdd (1996) dizem que a ciéncia econdmica emprega em suas andises
a le dos rendimentos decrescentes, segundo a qua, no grau em que aumenta a quantidade de
um produto (sendo os demais congtantes) chega-se a um ponto em que a producdo adiciona

obtida decresce por causa da limitacéo do uso dos demais insumos.

3.34 RecdtaMargind

Mankiw (2001) define a receita margind como sendo a vaiacdo na receita tota
decorrente da venda de uma unidade adiciond. A receita margind (RMg) sgnifica a receita
extra obtida com 0 aumento da quantidade vendida. A receita margind € menor que o prego,
j& que para vender mais, na maoria das vezes, 0 prego deve ser reduzido para levar a
consumo maior. Para Varian (2000), essa reducéo leva a uma queda do preco de todos os
produtos e ndo somente da unidade acrescentada.

A receta margind, quando é igud ao custo margind, define a maximizacdo do lucro.
E importante andlisar como a recdita varia quando a quantidade de um bem varia Iso é (il
especialmente quando de tomada de deci sdes de producao pela empresa.

A variacéo dareceita é dada por: DR = pDq + qDp.

Se dividir ambos os lados dessa expressdo por Dg, obtém-se a expressdo da receita

magind:

O produto margind, ainda que ndo utilizado pela Contabilidade para o caculo do
ponto de equilibrio, é relevante por ser o responsavel pela variacdo do custo marginad. Por

exemplo: Pindyck e Rubinfdd (1996) afirmam que o produto margind de um fator de
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producédo demonstra a variagdo na producdo totd resultante da variagdo de um insumo de
producdo. A percentagem de variacdo desse insumo, a0 permanecerem congdantes os demais,
€ que determina 0 desempenho do custo de producdo. Ja Mankiw (2001) define o produto
margind como 0 aumento na producdo decorrente do uso de uma unidade adiciona do
produto. Por sua vez, Varian (2000) diz que o produto marginal mede a producdo adicional
por unidade extra de insumo, mantendo todos os outros insumas fixos, e supde que o produto
margind de um insumo diminui a medida que utiliza mais e mais daguele insumo.

Um pegqueno aumento no total de insumo, em Dx, resultard em pegueno aumento da

producdo Dy. A taxa do aumento do produto pelo aumento do insumo € o produto margind:

PMx _Dy _ f(x+ Dx)- f(x)
Dx Dx

Aumento no produto causara mudanca na receita margind. O efeito na receita devido
a0 crexcimento margind no insumo é o produto de receita margind. Como ficaria o produto
margind para uma empresa monopolista e uma empresa em concorréncia? A diferenca entre
os vaores totd e margind mostrara a diferenca entre o produto margind para uma empresa
monopolista e para uma empresa em concorréncia, em que a quantidade tota utilizada do
produto margind valera mais para 0 monopolista do que para a empresa em concorréncia,
porque o monopolista obtera maiores lucros do que a empresa em concorréncia. Contudo, em
determinado nivel de producdo, aumento no uso do produto margina aumentara a producéo e
reduzira o preco que o monopolista consegue arrecadar. Mas um aumento na producéo da
empresa em concorréncia ndo mudara o preco que ela pode cobrar. Desse modo, na margem,
um pequeno aumento no emprego do produto margina vae menos para o monopolista do que

para empresa em concorréncia.



3.3.5 Curvade Aprendizagem

O conceito de curva de gprendizagem se bassia na premissa de que as empresas
gorendem a0 longo do tempo. Na opinido de Pindyck e Rubinfedd (1996), os
administradores consideram o0 processo de gprendizagem no plangamento da producéo e
previsdes de custos futuros. Para autores, os custos médios no longo prazo podem
declinar, ndo somente em funcdo dos rendimentos crescentes de escda, mas em funcéo da
curva de aprendizagem. Desse modo, leva-se em consderagdo que os trabalhadores e
adminigtradores, como também os fornecedores, absorvem novas informacBes tecnoldgicas
a0 longo do tempo e aumentam a eficiéncia.

Em decorréncia disso, 0 amento da experiénca resulta em mehorias na
produtividade, na qudidade — por melo de inovacbes nos projetos, reducéo de defeitos,
agilidade na execucdo das tarefas, aumento de poder de negociacd com fornecedores, entre
outros— e, por conseguinte, na reducéo de custo.

O fendbmeno da aprendizagem acontece com qualquer empresa que empregue O
Insumo méo-de-obra e se rvela quando a tarefa a ser executada requer um trabaho repetitivo.
Maher (2001, p. 413) define o fendmeno da aprendizagem como sendo a “relacéo sstematica
entre aexperiéncia na redizacdo de umatarefa e o tempo necessrio pararediza-1d'.

A curva de gorendizagem vem a s a representacdo grdfica do fenbmeno da

aprendizagem. Maher (2001, p. 413) afirmaque

As companhias tém descoberto que 0s custos apresentam comportamento
sistematicamente néo linear, quando os empregados adquirem experiéncia na realizagdo
de umatarefa: a medida que a experiéncia aumenta, a produtividade aumenta e 0s custos
unitarios caem. A experiéncia — a aprendizagem — claramente afeta os custos da mao-
de-obra direta e, com isso, 0s custos a ela relacionados (custo de supervisdo, por
exemplo).



Matematicamente, o resultado da curva de aprendizagem pode Ser expresso por:

Y =axP

Em que

Y = quantidade média de horas de méo-de-obra direta necessaria a fabricacdo das

primeiras x unidades.

a = quantidade de horas de méo-de-obra direta necessiria a fabricagdo da primeira
unidade.

X = quantidade acumul ada de unidades produzidas.

b = indice de aprendizagem, igud ao logaritmo da taxa de gprendizagem dividido pelo

logaritmo de 2; por exemplo, com um fator de gprendizagem de 80%, b = -0,322.

3.4 Aplicacdo dos Conceitosa Maximizacao do Lucro

Os conceitos econbmicos, conforme apresentados, ndo diferem em muito dos
contébeis. A Contabilidade utiliza-os de forma smplificada para fadlitar suas andises.
Entretanto, a utilizacdo da Teoria Econbmica, em sua forma origind, pode trazer beneficios
para os cadculos contébeils. Porém, raramente sdo utilizados, porquanto os formuladores
contabeis estdo muito ligados aos principios contédbels. O custo margina, por exemplo, € um

ingtrumento de reforgo para as andises da margem de contribuicéo e do ponto de equilibrio.

3.4.1 Margem de Contribuicéo

A findidade principd do emprego do conceito do custeio variavel na execucdo dos

procedimentos da contabilidade de custos parece ser a revelacdo da margem de ontribuicéo,

ou contribuicdo margina. A margem de contribuicdo € a diferenca entre a receita de vendas e



0 custo variavel de producdo. A receita pode ser tanto dos produtos quanto dos servicos ou de
qualquer outro objeto de cugteio. Para alguns autores, como Horngren (2000), Hendriksen
(1999) e Leone (1997), a margem de contribuicdo tem um papel importante no auxilio a
geréncia na tomada de decisdes de curto prazo.

A magem de contribuicdo destina-se a mostrar quanto sobrou da receita direta de
vendas — depois de deduzidos os custos e as despesas varidveis de fabricagdo — para pagar os
custos periddicos (fixos). Em principio, trazem maiores lucros paa a empresa aqueles
produtos que adcancarem margens de contribuicdo maiores do que 0s outros. SO se pode
destacar a margem de contribuicdo se a contabilidade separar 0s custos e as despesas de
fabricacdo em fixos e variaves, o que nem sempre é muito facil, pois depende do contexto em
gque aua a empresa (tamanho, complexidade etc.) e 0 mercado em que seus produtos s&o
consumidos. Por se tratar de informacdo edratégica ndo € divulgada nas demonstragtes
financeiras das empresas brasileiras.

De acordo com o conceito de Horngren, Foster e Datar (1997, p. 51-54), “margem de
contribuicdo € igua a receita menos todos os custos que variam com relacdo ao nivel de
aividade’. Destague-se desse conceito o trecho “todos os custos que variam”, que se refere
aos custos variavels em cada atividade da cadeia de valor.

Atkinson et al. (2000, p. 192-195) afirmam que “a diferenca entre o preco e o custo
vaiave por unidede é dita margem de contribuicdo unitérid’. Se aumentar a producéo e a
venda em uma unidade, a receita de vendas aumentaria pelo montante do preco de venda (PV)
e 0S cudtos totais aumentariam pelo montante do custo variavel por unidade (CV). Portanto, a
margem de contribuicdo por unidade é o aumento liquido (PV — CV) no lucro quando
aumentar a producdo e venda em uma unidade.

Condderando-se que as vendas totais e custo totd variavel sBo o resultado dos

respectivos vaores unitérios vezes o volume de vendas, a apuracdo de resultados de uma



empresa, por meio do méodo de custeio varidvel, para um dado periodo, poderia, de forma
bastante smplista, ser demonstrada como:
Vendas Totais:

(- ) Cugto Variave Totd

(=) Margem de Contribuicdo Tota

( - ) Cugtos Fixos Totas

(=) Lucro Operaciona do Periodo

Esse sddo é utilizado para cobrir os custos fixos da empresa e contribuir para o lucro.
(SANTOS, 1987). Nesse sentido, a lucratividade da empresa é avaiada em termos de margem
de contribuicdo, cuja énfase de andise reca sobre os lucros em detrimento dos custos da
empresa.

Assm, 0 estudo das redtrigdes de um sistema é importante para otimizar os lucros da
empresa, uma vez que frente a uma limitagdo na producdo, a empresa tem de decidir qua
produto priorizar em detrimento de outro. De fato, segundo Martins (1990), rediza-se a
andise de conformidade com a margem de contribuicdo por fator limitante, ou sga, da
restricdo. Essa margem determina qual produto deve ser produzido. Na opinido de Noreen,
Smith e Mackey (1996, p. 145), “um produto cuja margem de contribuicdo por unidade do
recurso com restricdo € muito baixa ndo deve ser enfaizado’. Essa solucdo é vdida para
Stuaghes em que existe somente uma restricdo. Nos casos de mais de uma restricdo a solugéo
pode ser obtida por programacao linear. (HORNGREN, 1985).

Mas nem tudo € vantgoso na metodologia do custeio variavel. Podem-se mencionar
agumas desvantagens, como: os resultados do custeio variavel ndo devem subdituir — em
agumeas decisies — as informacBes decorrentes de outros critérios, o custeio variavel pode ser
aplicado em problemas cujas solugdes sdo de curto prazo. Para obter solugdes de longo prazo,

normamente, as informagdes do cudeo varidvel ndo sdo recomendadas. O trabaho de
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andise das despesas e custos em fixos e varidveis gerdmente é dispendioso e demorado, o
gue indica que deverdo ser feitos estudos de custos x beneficios.

Para a ciéncia econdmica, tais problemas podem ser resolvidos mediante a mudanca
na escala produtiva — por meio do acréscimo de mais um fator de producdo que apresenta a
restricdo. Tal procedimento, entretanto, sO € vdido quando o resultado no produto margina
for maior que o custo margind proveniente de ta variacéo.

Cabe observar que, segundo 0s pressupostos econdmicos, 0 custo variavel unitario
vaia conforme aumenta 0 volume produzido — em funcdo dos rendimentos de escda, da
capacidade ociosa, da curva do aprendizado etc. Dias (1992, p. 40) comenta que “[..] nem todos
0s economistas estéo de acordo com a hipétese de que o custo varidvel unitario sgja condtante
[.]". De fao, a utilizagdo de um cugto vaidve unit&io — chamado na microeconomia de
custo vaiavd médio (CVMe) — acrescido da variagdo dos rendimentos de escda leva a
resultados diferentes. Portanto, torna-se indispensdvel acurado conhecimento do processo
produtivo para constatacdo da modificacdo nos padrdes de produtividade, pois variagdo
aumenta ou diminui o custo variavel medio.

Consderando a andlise da margem de contribuicdo mais firmada nos concetos
econdmicos, 0 custo margind — associado ao custo variavel médio — é utilizado para o caculo
do ponto de equilibrio. Desse modo — como freglentemente utilizada —, a margem de
contribuicdo se gpresenta da forma a seguir, de acordo com 0 exemplo da Empresa Bradlera
de Correios e Telégrafos, referente a producéo de peca filaélica, contendo 30 unidades,

especificamente a peca “ Pentacampeonato”:
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Preco de Vendas (30 unid.).........ccccceueveuennnen. R$15,00
(-) Custo Variave (30 unid.).......ccccuevererenenee, R$8,00
Margem de Contribuicgo (30 unid.)............... R$7,00

Tabela 1 — Maximizacéo do Lucro de um Produto da ECT no Curto Prazo

Quant. Maximizacdo do Lucro de Um Unico Produto no Curto Prazo - ECT
Produzida] Receita | Custo | Lucro\ Preco |CustoVariavel| Custo Total Custo Margemde | Margem de
Contribuicdo| Contribuicéo
Total (RT) | Totd (CT) | Prejuizo [Venda(PV) |Médio (CVMe) Médio(CTMe) |Margind (CMg)|  (MC) | Margina (MCqg)
0 0,00 2.000,00 |(2.000,00) _ - - - -
30 450,00 | 2.240,00 |(1.790,00) 15,00 8,00 74,67 8,00 7,00 7,00
60 900,00 | 2.408,00 ((1.508,00) 15,00 6,80 40,13 5,60 8,20 9,40
120 1.800,00 | 2.672,00 | (872,00) 15,00 5,60 22,27 4,40 9,40 10,60
190 2.850,00 | 2.908,20 | (58,20) 15,00 4,78 15,31 3,37 10,22 11,63
250 3.750,00 | 3.075,00 | 675,00 15,00 4,30 12,30 2,78 10,70 12,22
280 | 4.200,00 | 3.192,80 |1.007,20 | 15,00 4,26 11,40 393 10,74 11,07
340 5.100,00 | 3.557,20 |1.542,80 | 15,00 4,58 10,46 6,07 10,42 8,93
400 6.000,00 | 4.056,00 |1.944,00 | 15,00 514 10,14 8,31 9,86 6,69
450 6.750,00 | 4.630,00 |2.120,00 | 15,00 5,84 10,29 1148 9,16 352
500 7.500,00 | 5.380,00 |2.120,00 | 15,00 6,76 10,76 15,00 824 (0,00
600 9.000,00 | 7.241,82 |1.75818 | 15,00 8,74 12,07 18,62 6,26 (3,62

Fonte: Divisdo de Custo do Departamento de Orcamento e Custo (DEORC) da Empresa Brasileira de Correios e
Telégrafos (ECT) (dados simulados— ano 2002).

No exemplo, 0 custo variavel para se produzir diferentes lotes de produtos ndo é
congante. Utilizando-se 0 custo margind, a convergéncia é que, primeiramente, 0 vaor desse
diminua, gerando maiores margens de contribuicdo e maiores lucros. Na tabdla 1, demonstra
s um exemplo da Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos, considerando a abordagem
econdmica de uma producdo crescente com custos variavels unitérios e com mudancas nesses
custos.

O cdculo do custo margind (CMg) e da taxa de variacdo margina (TxMg) é demonstrado
pela formula matemética a seguir, em que o nivel de producéo de sessenta unidades € caculado

da seguinte maneira:



CMg(x) = DCTv TXCMg(x) = DCV(u)
Dx Dx
CMg(60) = 2.408,00- 2.240,00 _ 5,60 TXCMg(60) = 680- 800 _ 0,04
60 - 30 60 - 30

Observando a expressdo numerica, segundo o CVMe, o custo € minimizado no nivel de
producdo de 280 unidades, cuja margem de contribui¢do unitaria € de R$10,74. Contudo, sob a
otica do CMg, o custo atinge seu ponto minimo no nivel de producéo de 250 unidades, no qua
a margem de contribui¢cdo margina por unidade é de R$12,22. A partir desse ponto, a margem
de contribuicao decresce em fungdo do aumento do custo margind.

Os gréficos 1 e 2 demonstram a representacdo da diferenca do desempenho dos custos

e da margem de contribui¢do em termos variaveis e marginais por unidade.

Custo Variavel X Custo Marginal

20,00

15,00 _+—C. Marginal /
—=—C. Variavel Unit. /
10,00 /
5,00

0,00 T T T T T T T T T T
O 30 60 120 190 250 280 340 400 450 500
Quantidade Produzida

Valor em R$

Gréfico 1 — Curvas de Custo Varidvel e Margind

Fonte: Divisdo de Custos do Departamento de Orgamento e Custo (DEORC) da Empresa Brasileira de Correios
e Telégrafos (ECT) (dados simulados— ano 2002).
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Andisando o gréfico 1, observa-se que a variagdo do custo margina é diferente do custo
vaiaved médio. Os vaores dos custos marginais obtidos sdo inicidmente inferiores ao CVMe,
interceptando a curva de CVMe sempre em seu ponto minimo, e depois os vaores séo maiores
que o CVMe. A curva de CMg se apresenta de forma mais acentuada que a de CVMe.
Depreende-se, dessa forma, que a curva de CMg demonstra de maneira mais clara e precisa a
variacdo dos cugtos. Utilizando-se a CVMe para tomada de decisdo, faz-se necessario observar
0 posicionamento da curva, pois se edtiver acima da curva de CMg, certamente o resultado
serd de prguizo. Somente pode-se utilizar a CVMe se da ediver aiaxo da curva CMg, e

mesmMo assim essa decisAo ndo estard maxi mizando o resultado.

Margem de Contribuigc&o

—e— Margem de Contribuicdo
15.00 —a— Margem de Contribuicdo Marginal

[

0 30 60 120 190 250 280 340 400 450 500 6Q0

Valor em R$

(5,00)
Quantidade Produzida

Gréfico 2 — Curvas de Margem de Contribuicéo pelo Custo Vaiavel e Margina

Fonte: Divisdo de Custo do Departamento de Orgamento e Custo (DEORC) da Empresa Brasileira de Correios e
Telégrafos (ECT) (dados simulados— ano 2002).

As variaches da margem de contribuicdo podem ser visuaizadas no gréfico 2, no qua a
curva da margem de contribuicdo — caculada a partir do CVMe — se gpresenta mais constante,
enquanto que a curva da margem de contribuicdo margind — com base no custo margind — é

mais acentuada. Observa-se que o comportamento da margem de contribuicdo unitéria néo €



52

congtante, conforme se apresenta nas definicbes correntes. Por meio da andise margind, pode-
Se perceber que enquanto os custos declinam a margem de contribuicBo aumenta e vice-versa.
Por esse motivo, para tomada de decisio em que o objetivo € a maximizacdo do vaor da
empresa, é correto utilizar a margem de contribuicdo margina (calcula pdo custo margind) e
néo a margem de contribuicdo calculada pelo custo variavel médio.

Varian (2000) estabelece que a aea abaixo da curva de custo margina — que se
edende até y (grafico 3) — fornece o custo varidvel de produzir y unidedes de produto. A
curva de custo margind mede o custo de produzir cada unidede adiciond de um bem.
Somando-se 0 custo de produzir cada unidade, obtémrse o custo total de producdo — com

excegdo dos cudos fixos, de forma que a soma dos custos variave's fornece a aea sob a curva

de custo margina representada no gréfico 3.

A

CMg
Custo

_—

Custos Variaveis

Y Quantidade
Gréfico 3 — Cugtos Marginais e Cugtos Variavels
Fonte: VARIAN (2000).



3.4.2 Prego Econbmico que Maximiza o Lucro

Para adguns autores, o objetivo principal da empresa € o lucro. Segundo Goldratt e
Cox (1993), a meta da empresa é gerar lucro. Sendo assim, as acfes das empresas
concentramse em encontrar a forma mais €ficiente e menos onerosa de produzir. Para
Pindyck e Rubinfeld (1996), as empresas procuram encontrar a melhor combinacdo possivel
das quantidades de méao-de-obra, capitd e matérias-primas empregadas na producdo, bem
como amelhor quantidade de produto a ser produzida.

No entanto, o controle dos custos € uma parte das edtratégias das empresas. Para
obterem sucesso, 0s gerentes devem se preocupar com a maximizacaéo dos lucros. Os produtos
sé0 avdiados nd somente em termos de custo, mas de acordo com sua contribuicdo para
gerar lucro para a empresa. Para Noreen, Smith e Mackey (1996), o foco estéa na maximizacao
do lucro e ndo na minimizagd do cugo. A fébrica se transforma de centro de custos para
centro de lucros.

Um dos objetivos principais da empresa é tentar determinar a combinacéo de preco e a
quantidade que maximiza a margem de contribuicdo tota. Normadmente, isso € dcancado
com a iguddade da receita margind com o custo margind. Mas, se a funcdo de custo ou
demanda s30 descontinuas, uma andise mais detalhada se faz necessaria

Nesse contexto, Kaplan e Atkinson (1998, p. 24) ilustram o fato com o seguinte
exemplo: uma empresa vende somente um produto ao preco de $2,00 a unidade. Entretanto,
recente aumento dos custos levou os adminisiradores a, inicidmente, anadisarem o aumento
do preco, 0 que os induziu a decidir, em primeiro lugar, a andisarem os fatores relevantes. A
administracdo do departamento e pesquisa de mercado, por sua vez, ao estudar 0 preco e a

quantidade vendida desse produto, constatou a seguinte relacéo preco/demanda:



Preco por Unidade (%) Vendas Mensais Unitarias
2,00 100.000
2,05 90.000
2,10 80.000
2,15 70.000
2,20 60.000
2,25 50.000

A férmula da curva de demanda € p = $2,5 — 0,05, onde X sdo as quantidades
mensais do produto. O departamento de custos demonstrou, por meio de planilha, a variacéo

dos custos correntes em relacdo a0 nivel de producéo mensal.

Quantidades Mensais Custos Fixos Custos Vaiaves
< 50.000 20.000 1,20
50.001 — 60.000 22.000 1,25
60.001 — 70.000 25.000 1,30
70.001 —80.000 30.000 1,40
80.001 —90.000 30.000 1,45
90.001 — 100.000 40.000 1,50

Os cudtos fixos aumentaram com a expansdo da quantidade devido a0 aumento de
supervisores, da manutencdo, entre outros. Custos variavels aumentaram por causa do
incremento de hora-extra, uso de mé&o-de-obra e prémios para os vendedores. Andisando a

receita margind da venda de mais uma unidade com o custo margina incremental para produzi-

la, areceitamargind € obtida pela derivada da funcéo darecetatotd.

RT = p.x =(2,5-0,05x)x

RM =(2,5-0,05x)x = 2,5-0,01x

onde:
RT = Receita Tota

RM = ReceitaMargind




O padrédo da receita margind igua a0 custo margina ocorre quando duas fungdes de
custos sfo lineares e continuas, ou sga, a receita marginal decresce e 0 custo marginal cresce,

em fungdes continuas. A gpuracdo da receita margind e o custo margina Sfo gpresentados a

Seguir:

. Margem de
Quantidade Recetatota Receitamargind  Custo contﬁ buicéo
mensal .

liquida
50.000 112.500 112.500 80.000 32.500
60.000 132.000 19.500 14.500 5.000
70.000 150.000 18.500 16.000 2.500
80.000 168.000 17.500 19.000 -1.500
90.000 184.500 16.500 14.500 2.000
100.000 200.000 15.500 25.000 -9.500

Nota-se que o incremento margind negativo é de $1.500 por causa do aumento do custo
fixo, quando a producdo altera de 70.000 para 80.000 unidades. Nesse intervalo, a margem de
contribuicdo liquida para 70.000 unidades serd a de producdo Gtima. No préximo intervao,
exise outro sato dos custos fixos entre 80.000 e 90.000 unidades, provocando aumento
positivo da margem de contribuicdo, que vai para $2.000 — maor que o vaor anteriormente
encontrado ($1.500).

A receitamargind no nive de producéo em 90.000 unidades € de:

RM =2,5-0,01(90) = $1,6
gue excede a0 custo varidvel de 1,45. Portanto, o lucro esta maximizando para o nivel de
90.000, que se refere ao prego de:

P=2,5-0,05(90) = $2,0

O céculo para obter a combinacdo de preco que maximiza a margem de contribui¢do
liquida ndo € dificil, quando existe descontinuidade na funcdo da receita e custo. Quando n&o

descontinua, a receita margind e o custo maginad sdo smples de serem cdculados. No



entanto, na prética, esse método é pouco utilizado. Kaplan e Atkinson (1998) consideram as

seguintes dificuldades:
> € muito dificil estimar a curva de demanda para produtos de uma empresa;
> a curva de custo margind apropriada raramente pode ser obtida por meio de dados

contébeis e pode ser computada gpGs consderavel andise, julgamento e, finalmente,

adguma docaco arbitréaria

Para se congruir uma curva de demanda para uma empresa, € necessario obter um
modelo de reacdo dos competidores a mudanca de preco da empresa. Em agumeas indidtrias,
as reacOes competitivas de produtos subgtitutos podem atrgpalhar os caculos de demanda
prevista, se mudancas de pregos maores forem implementadas. Outra dificuldade € que o
preco é somente um fator que contribui para a decisio de compra.

Nas empresas, 0 lucro é maximizado no grau de producdo no qua a receita margina
(RMg) é igud ao custo margind (CMg) (gr&fico 4). Nessa intercessdo, a receita extra
recebida por uma unidade adiciond produzida iguda-se a0 custo extra de produzir uma
unidade adicional. Quando, contudo, o preco de mercado ndo puder ser modificado, associa-
S que O requisito para maximizagdo do lucro € a iguadade entre o CMg e o pregco de
mercado (CMg = P = RMg). E importante destacar que estas consideragdes se aplicam ao

curto prazo.
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A empresamaximizao
A lucro ao produzir a
quantidade paraa qual
0 custo marginal éigua
areceitamarginal

Custose

Receitas CMg

CMR2 e = - == =
CTM
P=RMg1=RMg2 P=RM =RMg
CVvM
CMg1 |-
0 Q1 Qmax Q2 Quantidade >

Gréfico 4 — Ponto de Maximizacdo do Lucro
Fonte: MANKIW (2001).

Dessa maneira, pode-se demonstrar a importéncia da andise do CMg nas decisdes de
aumento ou reducdo de producéo. De acordo com Varian (2000), medir o impacto no lucro,
por conta de uma mudanca na producdo, pode ser acancado mediante a andise das
informagdes obtides do custo margind e nd do custo médio. Borgert e Martins (2002)
destacam que o importante é esclarecer a relagdo do custo tota com a receita totd,

apresentado no grafico 5, a seguiir:

A

Receita
Custo

Custo tota
B~

+* Receitatotal
Maximizagdo do
Lucro (A - Q1)

Q Q1 Q2
Quantidade Produzida

Gréfico 5 — Receita Tota e Custo Totd
Fonte: BORGERT; MARTINS (2002).




Esse gréfico representa a relacdo dos custos totais e das receitas totais. A existéncia
de cudos fixos e vaiaves, ndo-lineares, faz com que o cugto total ndo sga uma reta e Sm
uma curva. Varian (2000) afirma que a inclinagdo da curva de custo tota € dada pelo custo
margind que leva a vaiacbes ndo-uniformes da curva de custo total. Na tabela 1 (p. 49),
pbde-se observar o comportamento do custo margind em termos numéricos.

Em Economia, a receita totd € representada, gerdmente, por uma curva em funcéo
da variacdo da receita margind proveniente da dteracdo dos precos dado pelo aumento ou
diminuicdo da quantidade ofertada. (VARIAN, 2000). Para edta dissertacdo, em fungdo da
andie centrar-se mais detdhadamente no comportamento dos custos, pate-se do
pressuposto de que o preco € definido pdo mercado e, portanto, a variagdo do volume
ofertado nédo atera os precos.

Ainda segundo Borgert e Martins (2002), o gréfico 6 demonstra que a empresa
produz a plena capacidade no ponto Q2. Para esse ponto, segundo as normas da
Contabilidade, o lucro € maximizado — dada a linearidade da curva de custo totd. Mas, ao
Sse condderar que a empresa possui custos rdo-lineares, a curva passa a ter outro tracado e,
por conseguinte, o ponto de maximizacdo de lucro € obtido em um momento diferente. Ao
desconsiderar guestdo, a empresa corre O risco de ndo perceber o nivel correto de
maximizacdo do lucro. A utilizacd do custo magind torna mais eficiente o clculo do
ponto de lucro maximo.

No citado gréfico, o ponto de equilibrio € representado no ponto Z, no qua a receita
total é igua ao custo total para producdo de Q. Observa-se que o custo total, nesse ponto,
apresenta-se decrescente. Até o limite de producdo Q2, o aumento da producdo representa
reducdo dos custos e, por conseguinte, aumento nos lucros. Esse € um dos pontos de
maximizacdo dos lucros. A partir desse volume de producéo do ponto Q1, os custos tornam-

Se crescentes e se igualam ao vaor da receita tota no ponto B do gréfico para producdo de
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Q2. Nesse momento, o lucro se torna nulo (igual a zero) e um aumento da producéo sem um
aumento nos precos acarreta prejuizos. O ponto de maximizacdo do lucro ocorre no ponto A
de receita total e Q1 de producdo, ou sgja, onde a disténcia entre receita total e custo totd €
mais ggnificativo.

Para Borgert e Martins (2002), nas decisdes para aterar a producdo, € importante
andisar 0o comportamento da demanda do mercado. Gerdmente, a receita depende do
comportamento da demanda. Segundo Varian (2000), se 0 preco dos produtos ofertados
sobe, 0 consumo tende a baixar, dado que a renda ndo se atera na mesma propor¢cdo do
aumento dos produtos, 0 que leva as pessoas a consumirem menos. Esse evento, por sua
vez, leva a uma diminuicdo na receta totd em funcdo da reducdo no consumo. O mesmo
raciocinio se gplica no sentido inverso. Portanto, para que uma empresa possa vender mais
guantidedes de seu produto, deve baixar 0 seu preco. Por esse motivo, evidencia-se que a
receita margina (RMg) € decrescente. Para esse autor, a andise da variagcdo da receita €,

sobretudo, importante nas decisdes de producdo das empresas.

3.4.3 Andise Cugo-Vaume-Lucro e Ponto de Equilibrio

3.4.3.1 Visdo da Contabilidade

A andise de custo-vaume-lucro é focada no curto prazo — peo qua assume-se que a
capacidade de recursos da empresa sgja dada —, onde se aceita qualquer ordem em que 0s pregos
cubram os cudos varidvels mas os cugos fixos incrementais. Essa politica de curto prazo,
entretanto, ndo é vidvel para linhas de produtos principais da empresa. Para producéo com
lucratividade no longo prazo, deve-se ndo somente cobrir 0s custos variavels, mas também os

custos de recursos requeridos pelos produtos, o incremento dos custos gerais, tanto os de fabrica



quanto os administrativos, que acompanham o incremento do nivel de aividade da empresa, e o
custo de capitd, incluindo recursos fixos e capita circulante associado ao produto.

Cooper e Kaplan (1998, p. 20-27) comentam que “[..] 0s custos de recursos s&o
usudmente calculados pela Contabilidade na depreciacdo dos ativos fixos usados na
manufatura do produto. Mas a depreciacéo derivada de relatdrios financeiros ndo € uma boa
edtimativa do declinio do valor do divo’.

Exigsem outras dificuldades com a mensuracdo do uso de ativos fixos ou qualquer
recurso como, por exemplo, o custo de supervisdo de producdo conjunta. Muitos recursos séo
utilizados para uma variedade de diferentes produtos, incluindo produtos intermedi&ios e
produtos finais diferentes. Em resumo, a mensuracdo dos custos na andise de custo-volume-
lucro possui problemas de estimacéo de depreciacdn, alocagdo de custos conjuntos e
mensuracéo de custo de oportunidade. Cooper e Kaplan (1998) dizem que os custos gerais de
fabricagdo e os custos administrativos fixos ndo sdo considerados relevantes para decisdes de
combinacdo de producdo e de preco. No longo prazo, entretanto, 0s mesmos custos so parte
integrante do custo de producgdo. E dificil mensurar precisamente os custos gerais fixos no longo
prazo com a variacdo na quantidade produzida — que terminam variando —, mas é possivel fazer
agumas edimativas nas decisies de prego, que deve ser incluido nos produtos principais da
empresa como parte da fungéo de custo margind.

Outro problema € o custo do capita — chamado de lucro pela Contabilidade, mas que é
consderado como custo pela Economia. Esse custo deve ser incluido na funcdo margind de
custo de longo prazo. O custo de capita aplicado a divos fixos usados no processo produtivo
€ 0 capital de giro (contas a pagar mais inventario menos contas a receber) requerido para a
producdo. Esse custo de capita € o custo de oportunidade do capital investido para o produto

e deve ser considerado nas decisdes de preco da empresa.



61

Resumindo, a funco custo margind ndo deve ser obtida pela smples referéncia as
transagbes demongradas no dstema contabil de custo historico; € necessaria a estimativa do
custo da capacidade de recurso, ou sga, 0 incremento nos custos de servigos decorrentes do
nivel de producdo e do custo de capita investido na producéo.

O ponto fundamental a ser respondido pelas empresas em tempos competitivos € em
que nivel de producdo uma empresa competitiva escolhe operar? O ponto de eguilibrio —
também chamado de ponto de fissura ou break-even-point — € obtido no grau pelo qua as
receitas totais se igualam aos custos totais (RT = CT). Nesse ponto, o lucro éigud a zero.

Portanto, de acordo com os dados do problema ja apresentado na tabela 1 (p. 49) — no
e supondo-se que o custo fixo da ECT para producdo da peca filatélica sga de R$2.000,00,

obtém-se 0 ponto de equilibrio da seguinte forma:

_ CF _ 2.000,00

PE, . =
unidades M CU 7’00

= 286

Para 0 cdculo do ponto de equilibrio em vaor de vendas, é imprescindivel saber qua

€ 0 indice damargem de contribui¢éo:

Logo:
MCu _ 7,00 _ 5
PV 1500
CF _ 2.000,00

= 4.348,00

P = =
Evalordevendas %MC 0’ 46
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Observa-se que R$4.348,00 é, exatamente, a receita total obtida pela venda de 286
unidades de produto. Porém, a partir de um lote de producdo de 340 unidades, como
visudizado no exemplo estudado (tabela 1, p. 49), os custos se modificam, o que faz variar a
margem de contribuicdo e, em decorréncia, o ponto de equilibrio. Assm sendo, o ponto de
equilibrio também é varidve por unidade em fungéo do volume.

A diferenca entre 0 ponto de equilibrio contébil e econbmico é que o ponto de
equilibrio contabil € gpresentado de forma linear — e isso ja foi contestado em termos préticos,
na citada tabela 1. Na Economia, pondera-se que a linearidade do sstema é avdiada como
uma smplificacdo empregada pela Contabilidade para facilitar a andlise. Contudo, os sstemas
suportam restricdes que adteram a linearidade dos resultados de custo e receita. Noreen, Smith
e Mackey (1996, p. 29) sdo categoricos ao afirmar que “quaquer sstema red deve ter peo
menos uma restricdo que a impeca de obter mais lucros. Se um sstema nédo tivesse restricéo,
Sua producdo seria ilimitada’. Dessa forma, 0 lucro e 0 custo gpresentam comportamento em
forma de curva — com comportamentos crescentes, constantes e decrescentes —, a qua releva a
busca pela quantidade que maximiza o lucro, estabelecida como a maor diferenca entre a
receitatotal e o custo total.

O processo de tomada de decisdo empresaria tem como um de seus principas pré-
requisitos, para ao acance da eficacia da decisdo, o conhecimento das relagbes e efeitos dos
volumes de produtos e/ou servigos sobre as receitas, custos e lucros. Tals relagoes e efeitos
S0 comumente tratados de Andlise das Relagdes Custo- Valume-Lucro (CVL).

A andlise CVL tem sido referida pela literatura como vaioso ingrumento ao processo de
plangamento e tomada de decisio. E certo que, a0 se incorporar o nivel de atividades (volumes),
custos e receitas correspondentes, a CVL envolve um conjunto de informagdes fundamentais

a gestdo financeira da entidade e, por conseqiiéncia, a tomada de decisio na empresa.



Hansen e Mowen (2001) enfaizam que a andise CVL pode sar ferramenta vaiosa
para identificar a extensdo e a magnitude de um problema econdmico pelo qua a empresa
estga passando e gjudéla a encontrar as solugdes necessarias. De forma mais especifica, os
autores comentam que a andise CVL permite que os gestores facam andises de sensbilidade
a0 examinar 0 impacto dos varios precos ou hiveis de custo sobre o lucro.

Assm sendo, a informagdo principa resultante dessa andlise é a identificacdo do
volume necessrio de produtos para aingir determinados objetivos de lucro. Essa informacéo,
que é dada pelo Ponto de Equilibrio (a andise CVL) também possibilita o desenvolvimento
de outros estudos, tais como a mensuracdo e andise da Margem de Seguranca Operacional
(MSO) e do Grau de Alavancagem Operaciond (GAO).

Segundo Martins (2000), o ponto de equilibrio é classificado em trés modalidades:
> Ponto de Equilibrio Contdbil (PEC) — volume de produtos pelo qua se chega a um

resultado nulo, ou sga, volume que produz a receita suficiente a cobertura dos custos e

despesastotais (fixos e variavels);
> Ponto de Equilibrio Econdmico (PEE) — volume de produtos que produz receita

suficiente a cobertura dos custos e despesas totais mais uma determinada sobra (a

lucratividade) desgada;
> Ponto de Equilibrio Financeiro (PEF) — volume de produtos que produz receita suficiente

a cobertura dos custos e despesas que efetivamente exijam um desembolso, chegando-se a

uma equdizacdo entre entrada e saida de recursos. Diferentemente dos demais, o PEF

apresenta-se com um formato adiciond, qua sga, 0 volume que aém de gerar recursos
para pagamento dos custos e despesas totais desembolsavels, propicie alcancar uma soma
de recursos adiciona (sobra de caixa) suficiente para atender a outros desembolsos até
entdo ndo consderados (amortizacdo ou liquidacdo de dividas, recursos proprios para

finandamento de novos investimentos, pagamentos de dividendos etc.).



Martins (2000) mostra que o cdculo do ponto de equilibrio em unidades fisicas pode ser
efetuado mediante a aplicacéo das formulagbes a seguir apresentadas. Para cdculo do ponto
de equilibrio em unidades monetarias, basta subgtituir o denominador das formulas para “%
da Margem de Contribuicdo”, sendo cdculada pea divisso do vador da magem de

contribuicéo pelo valor davenda.

$ Custos e Despesas Fixos

PEC =
$ Margem de Contribuigdo Unitéria
$ Custos e Despesas Fixos + Lucro Desejado
PEE =
$ Margem de Contribuicdo Unitéaria
$ Custos e Despesas Fixos Desembol savel
PEF =
$ Margem de Contribuicdo Unitéria
PEF = $ Custos e Despesas Fixos Desembolsével + Sobra de Caixa
=
$ Margem de Contribuicéo Unitéria
3.4.3.2 Visdo da Economia

Segundo Souza e Pereira (2002), os autores Henry Hess (1903) (@pud WREN, 1994),
Wadter Rautenstrauch (1922) e John H. Williams (1922) (apud WERNKE, 2000) tém
abordado e reconhecido dgumas das limitagbes da técnica do ponto de equilibrio. Entre elas,
destacam-se as smplificagbes das premissas assumidas na interpretacdo sobre as variagdes
nos precos de vendas e dos custos, bem como quando do cdculo e uso do ponto de equilibrio
para diversos produtos.

Souza e Pereira (2002) afirmam que tais limitacbes devemse as premissas com as

guas o Engenheiro Henry Hess (1903) (apud WREN, 1994) criou a andise gréfica de



“Crossover Point”, com base na qual Rautenstrauch (1922) @pud WERNKE, 2000) cunhou a
frase “ Break-even-point” (Ponto de Equilibrio), a partir da qua Williams (1922) (apud
WERNKE, 2000) desenvolveu os estudos das relagbes CVL para aplicacdo em “Orcamento
Flexive”, que podem ser resumidas natabela 2.

Tabela 2 — Suposicles e Limitagdes da Andlise Custo-Volume-Lucro

SUPOSICOES E LIMITACOES DA ANALISE CUSTO-VOLUME-LUCRO

1 A andie é vdida gpenas paa um intervao limitado de vadores e um periodo
limitado de tempo

2 Os custos podem ser categorizados em fixos e variaveis

3 Os custos varidveis mudam proporcionadmente com o volume de vendas dentro do
intervalo relevante

4 Os custos fixos sfo constantes dentro do interva o relevante de volume de vendas

5 || Asreceitas mudam proporcionadmente com o volume de vendas
Ndo ha variacdo dgnificativa nos estoques, o volume de producdo € igud ao de
vendas

7 | Apenas mudancas nos volumes S0 responsavels por mudancas Nos custos e receitas

8 Informagdes apropriadas podem ser obtidas oportunamente
9 || A andise édeterministica e ndo probabiligica

As questdes de adavancagem operacional podem ser tratadas com a estrutura da
andise CVL

Fonte: SOUZA; PEREIRA (2002).

10

Essas suposicdes e limitagBes a respeito do ponto de equilibrio podem ser demonstradas
graficamente para um entendimento rgpido, como ilustrado por Souza e Pereira (2002) nos

gréficos6e?.



RT = Receita Total

RMa = Receita Marginal
RMe = Receita Média

ot

Gréfico 6 — Comportamento das Receitas Total, Médiae Margind.
Fonte: SOUZA; PEREIRA (2002).

Souza e Pereira (2002) demonstram nesse grafico que a partir do lancamento de um
produto — tendo esse a aceitacdo dos consumidores — a receita total cresce a medida que o
consumo aumenta Contudo, a curva apresenta curvatura como efeito de entrada dos
concorrentes que imitardo o0 produto e, fundamentamente, a empresa tera de baixar os
precos para continuar vendendo maior volume do produto. Depreende-se, também, que a
partir dos mesmos dados pode-se cdcular a receita média dividindo-se a receita total pelo
nimero de unidades produzidas e vendidas, a qua revelara a curva da demanda da empresa
em rdacdo ao produto. Dessa manera, € possivel cdcular as recetas marginals, que
representam a unidade monet&ia para mais uma unidede vendida, como também cdcular a
receitatota e areceitamédia

Ainda de acordo com os citados autores (2002), pode-se cacular o cudto total, o custo
médio e o custo margina, conforme mostrado no gréfico 7 — no qua os pontos de quebra e de

adensamento sfo relativos a intersecdo das curvas de custo total (CT) com a curva da receita
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tota (RT). Observa-se que o ponto de lucro maximo (LM) que se pode conseguir representa a

diferenca méaxima entre as curvas de custo e receita, conhecido como ponto de otimizacao.

RELAGAO DA RECEITA E CUSTOS ECONOMICOS
CT

Receitas e

V ; H CFT
i |
0 1 : H )
1 1 1
. LT o Qht
0 Lo |
N i i i
5 : ! i
o ' : PREJIUIZO |
A e : i LUCRO > > |
E ; | CMa i
i Q/t
-
CT = Custo Total, CV = Custo Variavel, RT = Receita Total, LL_ucro Maximo, CFT = Custo Fixo Total,
Q/t = Quantidade no Tempo, LT = Lucro Total, CMa= Custo Marginal CTMe = Custo Total Médio

RMe= Receita Média, RMA = Receita MarginalPO= Ponto de Otimizagéo

Gréfico 7 — Comportamento da Receita e do Custo
Fonte: PEREIRA (1998).

3.5 A Concorréncia entre os Sistemas de Custos

Veificase concorréncia entre os sstemas de custos (absor¢do e variavel) apontados
por aguns autores, como Silva (1998), por exemplo, que afirma que a literatura contabil tem
enfaizado o papd do denominado custeio variavd no processo decisdrio interno, em
detrimento do custeio por absorcdo. (HORNGREN, 2000) (LEONE, 1997). Devido a
metodologia do custeio por absorcdo, destaca-se 0 seu uso somente para fins de relatorios

contabeis externos. (MATZ; CURRY; FRANK, 1967) (DEAKIN; MAHER, 1987).



Silva (1998) complementa:

Horngren (p. 386) considera que o custeamento por absor¢do tende a enfatizar a
classificago funcional de custos, enquanto o custeio varidvel trabalha com o
comportamento do custo. Santos (p. 40) e Horngren (p. 398), por sua vez, ressalvam que
as empresas podem se utilizar de ambos os sistemas, embora a abordagem da
contribuicdo (varidvel) seja preferivel em decisdes de prego.

Diante disso, ndo se pode afirmar que o cudeio variavel € o ssema que deve ser
adotado nas tomadas de decises dos dirigentes, limitando o custeio por absorcdo aos
relatorios financeiros. Exise uma dicotomia, tavez uma competicdo nos estudos de cugto.
Vaios autores promovem discussio entre qua dos métodos de custeio é o melhor: absorcéo
ou variave?

Dickhaut e Lere (1983) estudaram 0 assunto e procuraram estabelecer condigbes que
importam na escolha do sstema de custeamento. Para os autores, sd0 quatro as condigdes que
influenciam na deciséo:
> anaureza da funcéo demanda: deterministicax probabilistica;
> anatureza da funggo cugto: deterministica x probabilistica;
> aformada funcdo custo: linear x ndo-linear;
> a atitude do tomador de decisdo frente a0 risco: avesso X neutro.

Em uma sSituacdo em que o cugto é determinigtico, o sstema preferido pelo tomador de
decisdo depende de o fato do custo ser ou ndo enviesado.

A teoria de Dickhaut e Lere (1983) foi testada em estudantes norte-americanos de pos-
graduacdo por Hilton et al. (1988). Os estudantes foram inicidmente divididos em dois
grupos, de acordo com a atitude em face do risco. Em seguida, foram apresentadas as fungoes
e fol solictado aos estudantes preverem o preco. O resultado mostrou que o0 custeamento por
absorcdo tinha prioridade sobre o variavel. O estudo conclui também que a atitude do decisor

em face do risco produz explicagéo significativa paraa escolha
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Os estudos dos dois arores acima citados (1983) procuram Sstematizar os fatores que
influenciam o tomador de decisio na escolha do sistema de custeamento. Desse modo, relega-
s a segundo plano a discussio sobre aspectos inerentes aos sstemas. Com respeito a
comprovacdo empirica desses estudos, ressdta-se que os resultados geramente dependem da
classficacéo do gerente com respeito ao risco.

Harris et al. (1992) comentam que, caso 0 custo sgja enviesado, o custeio preferido € o
variavel. Caso ndo sga, predomina 0 método por absorcdo. Quando a funcéo de custo €
probabilistica e 0 custo ndo € enviesado, 0 sstema de maior predilecio serd determinado pela
atitude do decisor frente ao risco. Um decisor avesso ao risco escolhera o método absorcdo; o
decisor neutro ao risco tenderd para o custeio variavel.

Ainda nesse contexto, Cooper e Kaplan (1998) sdientam que, apesar de os
académicos argumentarem que oS custos variavels sdo relevantes para 0 processo decisorio, 0s
adminigtradores e contadores continuam utilizando o méodo absor¢do. Esses dois autores
lembram que um custo € classficado como variavel em decorréncia de uma perspectiva de
cuto prazo. O cudeio vaiavd fazia sentido quando os cudos vaiavels eran mas
ggnificativos, quando os custos de fabricagcdo eram proporcionamente mas importantes, e
guando a diversficacdo de produtos ndo era tédo substancid. Em uma empresa de dta
tecnologia é cada vez maior a paticipacdo dos cugtos indiretos, em detrimento da méo-de-

obra e damatéria-prima.
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4. VALOR DA EMPRESA

41 A Questdo Valor

A questdo do que sga vaor passa necessariamente por diversas interpretacoes. Na
definicdo de Copeland et al. (2000, p. 86-87) “O vaor da empresa é determinado pelos fluxos
de caixa futuros descontados e o valor é criado quando as empresas investern com retornos
que excedem seu cugto de capitd”. E complementam: “Um administrador que tenha o valor
como principio esta téo interessado nas sutilezas do comportamento organizaciond como em

usar aavaiacdo métrica do desempenho e ferramenta de deciséo”.

E importante frisar que, na literatura especifica, observa-se que o termo valor é usado
para designar a expressdo monetéria de um objeto (empresa, produto, servico etc.), o qua se
pretende comprar, investir ou vender. Dessa forma, este estudo pretende utilizer-se de dguns

desses concelitos de vaor para melhor explanacdo sobre o assunto.

4.1.1 PerspectivasdeVador

Segundo Rappaport e Maubossin (2002), ao se identificar os componentes do vaor, a

abordagem sera levada em consideracéo sob trés enfoques. a empresa, o cliente e o acionista

4.1.1.1 Perspectivas de Vaor — enfoque da empresa

Em principio, uma empresa julgard o valor de seus produtos pela quantidade de

dinheiro da receita obtida com a venda de seus produtos. Em outras paavras, para a empresa,

possuem grande vaor os produtos cuja receita obtida — apos cobrir os custos de producéo e as
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despesas fixas — proporciona apreciavel  contribuicdo para maximizagdo ou, pelo menacs,
estabilizacdo do lucro empresarid.

Pode-se, entdo, decompor a varidve vaor — segundo o ponto de vista empresaria —
em custos e lucros, o que fez Orssatto e Moura Janior (1997, p. 307) concluirem que “tanto
maior sera o valor de um produto para uma empresa quanto menor for o custo com o qua é
produzido e quanto maior for o lucro a ser obtido com esse produto”. Orssatto e Moura Janior
ainda definem:

Vr = Vaor, do ponto de vista daempresa

Vr=C+L

Onde: C = Custo

L = Lucro

Sdienta-se que os tradicionais métodos de raciondizacdo ou de reducdo de custos
levam em consideracdo somente o valor do ponto de vista da empresa (Vr). Nao h& como
concordar com férmula, uma vez que da néo leva em cond