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Resumo:

A proposta deste artigo € verificar empiricamente a associacdo entre as variaveis Demanda e Estoque e o0
impacto nos custos e no lucro. O estudo compreendeu dados trimestrais acumulados dos Ultimos 12 meses de
Receitas e Estoques, referente ao periodo de 2002 a 2007, considerou-se um conjunto de 10 firmas
manufatureiras listadas em bolsa da industria de autopecas. Os resultados mostraram prejuizos as firmas que
possuem o coeficiente de correlacéo entre as variaveis Demanda e Estoque menor que 0.8, ja as firmas que
tiveram maior correlacdo, acima de 0.8, estas apresentaram boa |ucratividade.
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Relacionamento entre Demanda e Estoque: estudo neter de
autopecas

Resumo

A proposta deste artigo € verificar empiricamensssociacao entre as variaveis Demanda e
Estoque e o impacto nos custos e no lucro. O estashopreendeu dados trimestrais
acumulados dos ultimos 12 meses de Receitas eugestorpferente ao periodo de 2002 a
2007, considerou-se um conjunto de 10 firmas mamémas listadas em bolsa da industria
de autopecas. Os resultados mostraram prejuizdsnéss que possuem o coeficiente de
correlacdo entre as varidveis Demanda e Estoquerngere 0.8, ja as firmas que tiveram
maior correlacdo, acima de 0.8, estas apresentavartucratividade.

Palavras-chave: Gestao de Estoques. Demanda. fiadisstAutopecas.

Area Tematica: Gest&o Estratégica de Custos

1 Introducéo

A cadeia automotiva brasileira apresenta grandeoritapcia no crescimento da
economia do pais, na geracdo de empregos e readgnguarda de técnicas e conceitos
gerenciais, tornado-se referéncia para as demdisstimas. Segundo Pires (2004), durante os
altimos cem anos a indastria automobilistica semledveu e tornou-se um dos segmentos
mais representativos da industria, alguns relatostnaram que cerca de 10% de todo o
comeércio mundial ocorrem no ambito da industrisosuatbilistica. Por seu pioneirismo e
nivel de competitividade, ela se posicionou em ¢srae inovacdes tecnoldgicas e gerenciais,
tornando-se um verdadeiro referencial para o artdbiadustrial.

No que tange ao conceito de Gerenciamento da Catei&uprimentos (GCS),
claramente percebe-se que mais uma vez, as iralisititomotivas sao precursoras. O
conceito de GCS, de acordo com Christopher (1987gntendido como a gestdo e a
coordenacao dos fluxos de informacdes e de matesidgre a fonte e 0s usuarios como um
sistema, de forma integrada. Apesar de ser um&neraddo pds-fordismo a cooperacéo entre
fornecedor e cliente, o GCS, para surtirem os afeiesperados, que 0s parceiros
disponibilizem para a cadeia produtiva informaca@eses consideradas estratégicas pelas
empresas (GARCIA; CAMPOS, 1999). Niveis de estogumanda imediata sdo duas das
mais sensiveis informacdes que devem ser comatéthpelos componentes da cadeia.

Longarinas, amortecedores, lonas e pastilhas desfrblocos de motor, pistdes e
bronzinas sdo alguns dos itens ofertados pelasdidmasileiras estudadas que disputam o
espaco acirrado na industria de autopecas, tundaltpala forte competitividade interna e
externa, com o advento das necessidades de supwigiebal introduzido pelas montadoras.
Essas adversidades fazem com que as firmas pres@eageis, respondendo prontamente as
demandas, suprindo os estoques com o0s itens eidpted certas no momento e locais
exatos.

O objetivo deste artigo € verificar empiricamenteassociacdo entre as variaveis
Demanda e Estoque e o impacto nos lucros. O edbadeia-se em dados trimestrais
acumulados dos ultimos 12 meses de Receitas, laigstoques, referente ao periodo de
2002 a 2007, considerando-se um conjunto de l0emapmanufatureiras listadas na Bolsa
de Valores de Séo Paulo da indUstria de autopecas.

O trabalho encontra-se estruturado em cinco segdespodem ser sumarizadas da
seguinte forma: a primeira refere-se a parte inti@ih; a segunda trata do referencial
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tedrico-empirico; a terceira diz respeito a metodiel da pesquisa; a quarta trata da
apresentacdo e andlise dos resultados e a quifdee-se as consideracdes finais e
recomendacdes.

2 Referencial tedrico-empirico

2.1 Conceito de cadeia de suprimentos

Segundo Arnold (1999) ha trés fases no fluxo deeri@as. Matérias-primas fluem
para uma empresa fabricante com base em um sisiesaprimento fisico, sdo processadas
pela producao e, finalmente, produtos acabadoslisfiibuidos para os clientes finais por
meio de um sistema de distribuicéo fisica. A Figu@presenta este sistema de suprimentos,
evidenciando apenas um fornecedor e um clienté fimamalmente a cadeia de suprimento
consiste em diversas firmas ligadas por uma reldgdoferta e demanda. Por exemplo, o
cliente de um fornecedor compra um produto, ad&iealor a ele e fornece-o ainda a outro
cliente. De modo semelhante, um cliente pode teowvdornecedores e, por sua vez servir a
varios consumidores. Enquanto houver uma cadeialdeionamentos fornecedores-clientes,
eles serdo membros da mesma cadeia de suprimento.

= -

! Fornecimento ! Planejamento ! Distribuicéo fisica
fisico : e controle de
producao

FLUXO DOMINANTE DE PRODUTOS E SERVICOS

FLUXO DOMINANTE DE DEMANDA E DE PROJETOS E INFORMAQES

Fonte: Arnold (1999, p. 23)
Figura 1: Sistema de Fornecimento-Producao-Disgému

2.2 Conflitos encontrados nas organizacfes

Os sistemas de suprimento, produgcdo e distribum@mn organizados segundo
funcdes separadas que se reportavam aos difedegasamentos de uma firma. Politicas e
praticas das diferentes areas elevavam os objatepartamentais sem avaliar a consequéncia
gque teriam em outras partes do sistema. Pelo fatosdirés sistemas serem relacionados,
ocorriam confusdes repetidamente. Enquanto catlensstomava resolugbes que eram as
melhores para si mesmas, 0s objetivos gerais deesmpram prejudicados. Arnold (1999, p.
24) cita o seguinte exemplo, o departamento despate poderia enviar as maiores
guantidades possiveis, para maximizar os custt@dgporte. Entretanto, esse procedimento
fazia os estoques crescerem e resultava em maigstss de estoque e de carregamento.

Para Ballou (2001) a logistica se utiliza de planggnto, organizacdo e controle
efetivo das atividades de movimentacdo e armazenggea proporcionar o melhor nivel de
servigos para os clientes. Gomes e Ribeiro (202éndque a logistica organiza a aquisicao,
movimentagcdo e armazenagem dos materiais na tentdi maximizacao da lucratividade.
Portanto, entende-se que para maximizar a luctatie deve-se prover o melhor servigo ao



XV Congresso Brasileiro de Custos — Curitiba - PR, Brasil, 12 a 14 de novembro de 2008

cliente, os mais baixos custos de producdo, o memestimento em estoques e 0S menores
custos de distribui¢ao.

2.3 Estratégia de acompanhamento da demanda.

Arnold (1999) afirma que a empresa fabrica aperadioiente a qualquer tempo para
atender exatamente a demanda. Em alguns setstase @ Unica estratégia que pode ser
seguida. O servico postal precisa processar camegmncias durante a correria do Natal e
também em periodos de pequena demanda. Restau@mtele servir refeic6es quando os
clientes quiserem. Esses setores ndo podem estocgwardar seus produtos e servicos e
devem ser capazes de atender a demanda quandmetar oNestes casos, a empresa precisa
ter capacidade suficiente para poder atender aodaicdemanda. Neste ponto, é importante
que os gestores apliqguem acdes estratégicas ndessdatampliar e reduzir suas capacidades
rapidamente para atender a demanda. Seguindo sisddéegia, podem-se obter vantagens
significativas, pois os estoques podem ficar eneiaiminimos. Os bens sdo produzidos
quando a demanda acontece e ndo sado guardadoant®orbs custos pertinentes a
armazenamento de estoque séo evitados.

FUNCAO OBJETIVO IMPLICACAO

*Receitas altas.
* Alta Disponibilidade de
produtos. - ] Servigos ao
cliente

Marketing

* Custos de producio
baixos.

*Nivel de produgao alto.
*Lotes de produgao
longos.

«Investimnetos e custos
baixos.

Flnangas *Menos custos fixos.
*Estoques baixos.

Figura 2: Objetivos Conflitantes

2.4 Gestao de estoques: velocidade é fundamental

A producdo enxuta conhecida comwast in Tine (JIT) contemplou um conjunto de
procedimentos de manufatura, compras e distriblagiacadas pela Toyota para reestruturar
seu sistema produtivo no final da década de 40fc@me Wanke (2003, p. 83)Just in Time
observa uma logica de reacdo a demanda. A filosofia mecanica basica € que o trabalho
nao pode prosseguir até que uma necessidade sefichda na estacdo seguinte. Para
funcionar adequadamente, a l6gica JIT necessita@ugantenham estoques entre as estacdes
de trabalho como protecdo contra o desbalanceaneersovariabilidade dos tempos de
processamento. Segundo Wanke (2003, p. 85) o grsumksso da Toyota na reducao dos
custos relacionados aos estoques, paralelamemntel@cho de veiculos de elevada qualidade,
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com curto tempo de resposta, formou a base paesaleibJust in Timeentre académicos e
praticos.

Conforme Gasnier (2002) existem boas razdes pardema para reduzir estoques.
Reduzir estoques se justifica, pois a crescentersificacdo da linha de produtos das
empresas exige que esta utilizem seus recursagéimas da forma mais produtiva possivel.
Itens parados no estoque ndo agregam valor patheages, portanto é necessario liquidez.
Deve-se considerar também o custo do financiameotacapital de giro investido em
materiais e que o estoque reduzido agilizg#emlback(que melhora a qualidade) e permite
resposta rapida na mudanca de linha. Reduzir descale manutencdo dos estoques, tais
COmMO espaco para armazenagem, seguros e perdasaposeio e movimentagdo, evitar
perdas por obsolescéncia dos materiais. Por oatlo, |é necessario manter estoque, pois
existem restricbes na cadeia de abastecimentog @nttapacidade produtiva instalada e
demanda de mercado, persistem as causas daszaseztéutuacdes na oferta e na demanda,
a falta de materiais pode comprometer o atendimeetluzindo o faturamento, e permitindo
que o cliente procure alternativas na concorrérierdende-se, portanto, que a decisdo de
aumentar ou reduzir estoques é um dilema que seimmplkicara em atendimento e da
disponibilidade do produto dentro do prazo de gatr&egundo Gasnier (2002, p.32) quando
se falha na administracdo deste dilema tem-se @sbaanceamento de estodyesu seja,
percebe-se que “temos aquilo que n&do precisamée &mos aquilo que precisamos”, como
consequéncia ndo ha venda nem lucro. Gasnier (2808p apresenta que um método
simples para identificar o desbalanceamento dejestoonsiste na avaliacdo do coeficiente
de correlacdo entre o historico de vendas e o skdcapital de giro em estoques daquela
familia de itens. Se este coeficiente for menor 88 identificam-se indicios de que existe
desbalanceamento de estoques.

O que pode afetar a lucratividade de uma firmaagibdade com que ela ajusta o
estoque para atender as mudancas do mercado, loaioglevados podem estar relacionados
a velocidade da mudanca e reagdo observada na ges&stoque. Portanto, as empresas que
aumentam os niveis dos estoques rapidamente gadeats maior demanda, ou os diminuem
guando a demanda decresce, podem ser mais lusrativa

Esta agilidade na gestdo de estoque é respaldtatpenicas de fabricacdast In
Time que enfatizam a manutencdo de niveis minimosstige. Quando o estoque do
produto atinge o nivel minimo de atendimento a adwlaaeal solicita-se novos itens.

3 Metodologia da pesquisa

Na busca de identificar a influencia sobre a gedi@stoques na lucratividade das
empresas, foi realizada uma pesquisa quantitateanatureza descritiva com dados
secundérios. Foram realizadas andlises sobre dar@@veis, receita e estoque e foram
verificados os coeficientes @Rearsonpara cada firma, apresentando o efeito da resefiee
0s estoques, indicando a intensidade e direcéestiacao.

A amostra foi composta por empresas brasileirascajgtal aberto, com acdes
ordinarias negociadas na Bolsa de Valores de Satn.P@s dados utilizados foram os
Balancos e Demonstrativos de Resultados do Exeroééerente ao ano de 2002 até 2007.
Estes demonstrativos contabeis foram coletadosanodbde dadoEconomatica Softwares
para Investimentos LTDAa amostra foram selecionadas apenas as empigegadistria de
autopecas, foram retiradas as empresas que nZmticlados completos trimestrais que
possibilitassem os calculos estatisticos. Um ti#alO firmas atendeu aos critérios exigidos e
permaneceram na pesquisa, das quais dados foramdasotrimestralmente acumulando os
valores dos ultimos 12 meses. Utilizou-se o paestatistico XLSTAT versdo 7.5 para
efetuar as estimativas das estatisticas descriivhss coeficientes de correlagdo parameétrico
dePearson
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Alguns autores (BALAKRISHNANet al., 2004; LARSON; DEMARAIS, 1999;
URBAN, 1998) modelaram o estoque como variavel pedeente, um preditor para a
demanda ou as vendas. Ja Dubetaal (2001, p. 105) trataram 0 estoque como variavel
dependente das vendas, servindo a demanda e setedmidado pela demanda prevista ou
antecipada. Estes autores encontraram associagdficativa entre estoques e vendas. No
modelo de Peles e Schneller (1982), as vendas mnfbéam tratadas como variaveis
independentes.

Vale destacar que para o estoque desbalanceadimrmensugerido por Gasnier
(2002), utilizou-se o célculo do coeficiente derelmcdo paramétrica de Pearson entre o
histérico de vendas e o saldo do capital de gir@stoques.

4 Apresentacao e analise dos resultados

4.1 Resultados da amostra

A amostra final conta com 10 empresas brasileilmndustria de autopecas. Neste
caso, considerou-se 216 observacdes que corresp@ueperiodo de 5 anos
(2002/Q1~2007/Q2). Aplicou-se a técnica de andhserial exploratoria visando extrair 0s
constructos ESTOQUES, LUCRO e RECEITA. A confialatle interna desses constuctos
foram avaliados por meio da estatistica AlfaCdenbach obtendo-se um valor significativo e
igual a 98,7% para esse indicador de confiabilidade

Com o objetivo de verificar o grau de associacadtreeas variaveis estudadas
RECEITA e ESTOQUE, estimou-se o coeficiente deatagdo paramétrico dgearson com
0 seu valor estimado bastante elevado, dado que angensidade foi igual a 0,9735 e a
direcdo foi positiva entre as variaveis. Avaliacdesam consideradas com nivel de
significancia alfa = 0,05, mostrando-se estatigteate significativas.

A Tabela 1 apresenta 0 nome das empresas estudantaselacdo entre a Receita e o
Estoque calculada por meio do coeficiente de Peasducro em milhdes de reais, o Giro
meédio de Estoque, a Receita em milhdes de reasskstmques em milhdes de reais. Todos
esses valores foram consolidados do periodo de2/QQ62007/Q2), portanto, as
informacdes contidas neste quadro ndo sédo anusiim €o periodo inteiro estudado. Para
efeito de comparacao de unidades monetéarias 1-R&6b Euros em 10/04/2008.

Na coluna Correlacdo Receita x Estoque pode-se\arsgue todas as empresas com
um coeficiente maior que 0,80 tiveram lucro, jaelgs que obtiveram um coeficiente menor
do que 0,80, apresentaram prejuizo. Pode-se obsgne algumas empresas tiveram
prejuizos enquanto outras tiveram Lucro, mesmo lagueom Receitas acumuladas e
Estoques acumulados e Giros de estoques médiothsaes, por exemplo, a Tupy com uma
receita médias acumuladas de 1,62 bilhdes de eesstoques médios acumulados de 153,49
milhdes de reais obteve um prejuizo médio acumuligédeerca de 18,59 milhdes no periodo,
ja a Metal Leve com uma Receita média acumuladd,@@ bilhdes de reais e Estoques
meédios acumulados de 156,34 milhdes de reais, eaapoes Lucro médio de 157,38 milhdes
de reais, o que difere sdo os coeficientes de lagd®, mostrando indicios de
desbalanceamento de estoques na Tupy.
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Tabela 1: Coeficiente de Pearson Aplicado as Médimmis de Receitas e Estoques

Correlacdo Lucro (milhdes) Receitas (milhdes) | Estoques (milhdes)

Receita x consolidado 12 consolidado 12 consolidado 12

Giro meses meses

0,9708 8,11 33921 36,86
7.55 79.54 10,48
10,72 419,12 41,16
lochp-Maxion ! 9.89 1.263,50 126,17
Metal Leve 0.8124 37,38 10,92 1.688.74 156,34
Wetzel S/A 0.,8117 36 21,23 186,47 8.84
0.7764 . 10,58 1.629.96 153 49
0.6381 25, 16,19 147.10 0.39
0.4476 -64.10 25,88 320,86 12,64
Plascar Part 0,2325 -19.62 12,67 409.01 34.63

4.2 AvaliacOes das estatisticas descritivas

Do total da amostra de 216 observaces, aplicauesatistica descritiva, conforme
evidencia a Tabela 2 para o periodo compreenditte @002 e 2007. Observou-se que o
nivel minimo de estoques é de R$ 4,174 milhdesneéwimo € de R$ 200,692 milhdes;
mediana de R$ 30,667 milhdes de reais e um deadi@p de R$ 61,112 milhdes de reais. As
Receitas apresentaram o valor minimo de R$ 40,1i0W0es e 0 maximo de R$ 2.038,174
milhdes.

Os Lucros apresentaram o valor minimo de R$ -206n3ith6es e o valor méximo de
R$ 238,043 milhdes; média de R$ 10,999 milhdes diana de R$ 2,659 milhdes, portanto,
constata-se que ha diferencas significativas die pier algumas empresas dentro da industria
de autopecas.

Tabela 2: Analise de Estoque, Receitas e Lucr2002 a 2007

. Indicadores
Atributos — — - - - =
Minimo Maximo Media | Mediana Desvio Padrao
Estoque 4174 200,692 59,904 30,667 61,112
Receitas 40,107 2.038,174 656,830 374,182 633,603
Lucro -206,211| 238,043 10,999 2,659 67,192

4.3 Avaliacédo por empresa do balanceamento de estws e o lucro

Para Arteb, conforme evidencia a Figura 3.1, oiceeite “r’ de Pearson registrou
uma correlagéo positiva de fraca intensidade igu@448, com um valor para & Rual a
0,200, constatou-se, neste caso, que um coefiamet®r do que 0,80, indica que o estoque
encontra-se desbalanceado, para um prejuizo méai®R® 64,10 milhdes no periodo
estudado.
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Figura 3.1: Disperséo do Coeficiente de Pearson da Figura 3.2: Gréfico de Dispersédo do coeficiente de

Arteb

Pearson da Fras-Le

Ao analisar a Figura 3.2 referente a Fras-Le, berse a partir do diagrama de
dispersao que o valor de “r" de Pearson registta fmrrelacdo positiva de 0,933, sendc’o R
a 0,870, constatou-se que o coeficiente encontexigea de 0,8, indicando que o estoque
esta balanceado, observou-se uma média de lucnouéado de R$ 35,06 milhées no periodo

estudado.

Na avaliacdo da lochp-Maxion, conforme evidenci&igura 4.1 o coeficiente de
correlacdo “r" de Pearson registra uma forte cag@ positiva igual a 0,872, sendo oaR
0,761, constatou-se que o coeficiente ficou acimad@0 indicando que o estoque esta
balanceado. Foi observado uma média de lucro aculmue R$ 26,16 milhdes no periodo

estudado.
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Figura 4.1: Dispersao do coeficiente de Pearson da Figura 4.2: Disperséo do coeficiente de Pearson de

lochp-Maxion

Metal-Leve

Na avaliacdo da Metal-Leve, conforme evidenciad&igara 4.2 o coeficiente “r” de
Pearson registra uma forte correlacdo positiva,8#2) sendo o Ra 0,660, constatou-se que
o coeficiente situou-se acima de 0,80, indicand® guestoque esta balanceado. Observa-se
uma média de lucro acumulado de R$ 157,38 milh6gseniodo estudado.

Na avaliacdo da Plascar Part, conforme mostra ar&i§.1 o coeficiente “r’ de
Pearson registra uma fraca correlacdo positiva2880sendo o Ra 0,054, constata-se que 0
coeficiente situa-se abaixo de 0,8, indicando questque encontra-se desbalanceado.
Observou-se prejuizo médio acumulado de R$ 19,888 no periodo pesquisado.
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Figura 5.1: Disperséo do coeficiente de Pearson de Figura 5.2: Disperséo do coeficiente de Pearson da
Plascar Part Riosulense

Na avaliacdo da Riosulense, conforme evidenciadeignara 5.2 o coeficiente “r’ de
correlacdo de Pearson registrou uma forte correlpgaitiva de 0,937, sendo & Rjual a
0,878. Constatou-se que o coeficiente estimadmisise acima de 0,8, indicando que o
estoque esta balanceado. Além disso, observou-aanédia de lucro acumulado de R$ 1,41
milhdes no periodo pesquisado.

Na avaliagdo da Schulz, conforme mostra a Figutaoécoeficiente “r’ de Pearson
registrou uma forte correlacéo positiva de 0,9@hds o R igual a 0,943. Constatou-se que 0
coeficiente estimado situou-se acima de 0,8, imdicague o estoque esta balanceado. Além
disso, observou-se uma média de lucro acumulad$d:37 milhdes no periodo pesquisado.
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Figura 6.1: Disperséo do coeficiente de Pearson da Figura 6.2: Disperséo do coeficiente de Pearson da
Schulz Tupy

Na avaliacdo da Tupy, conforme evidencia a Figu2a @serva-se que o coeficiente
de correlacdo “r’ de Pearson registrou uma coréelgipsitiva de 0,776, sendo 6 igual a
0,603. Observou-se que esse coeficiente situobarade 0,8, indicando que o estoque esta
desbalanceado. Além disso, notou-se ainda um peejomiédio acumulado de R$ 18,59
milhdes no periodo pesquisado.

Na avaliacdo da Wiest, conforme mostra a Figurao7cbeficiente “r’ de Pearson
registrou uma fraca correlacdo positiva de 0,688¢s o R igual a 0,407. Constatou-se que o
coeficiente estimado situou-se abaixo de 0,8, amlo que o estoque esta desbalanceado.
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Além disso, observou-se um prejuizo médio acumuldeldR$ 25,88 milhdes no periodo
pesquisado.

200 250

o 20 +

Estoque.

Estoque.

Figura 7.1: Disperséo do coeficiente de Pearson da Figura 7.2: Dispersao do coeficiente de Pearson da
Wiest Wetzel

A analise da empresa Wetzel, conforme mostra ar&igw2 o coeficiente “r’ de
Pearson, registrou uma forte correlacdo positivaO@i2, sendo o Rigual a 0,659.
Constatou-se que o coeficiente situou-se acima,&lerlicando que o estoque encontra-se
balanceado. Observou-se ainda que lucro médio dadmde R$ 1,36 milhdes no periodo
pesquisado.

5 Consideracdes finais e recomendacoes

Um resultado mais 6bvio e importante do estudo & gje propicia um meio de
mensurar a capacidade da empresa em gerir seuuestdganalise para identificar o
desbalanceamento do estoque, é um parametro denelaicincia funcional do que a simples
observacao dos niveis de estoque.

A intencdo dos autores foi apresentar uma formavdéar a gestdo dos estoques da
empresa, por meio da analise de balanceamentotatpuese sugerir a partir de um modelo
comparativo que as organizagcdes com um coeficemteorrelacdo linear de Pearson menor
que 0,8, obtém menor lucro ou até mesmo prejurnoc@mparacdo com as que alcancaram
um coeficiente superior, na mesma inddstria quecgzam.

Ao analisar a reacdo de uma empresa a demandadoreancomo referéncia seus
ajustes de estoque e o desempenho das demaiszaigses, pode-se concluir que as que
respondem com seus estoques mais rapidamente adlensdo as empresas que alcancaram
os melhores resultados, comparativamente o giranfiou entre as que tiveram melhor ou
menor lucratividade.

N&o ha davidas que as empresas que foram estudadas a gestao de seus estoques,
contudo, este estudo pode servir como inspiracém gegestores perceberem que ha espaco
para a melhoria dos resultados e que um caminher &eguido poderia ser a busca do
balanceamento de seus estoques. Principalmentenpsesas cuja gestdo da cadeia de
suprimentos é mais complexa, sabem como é sigtiviceeagir quando o assunto € gestao de
estoques.

Os autores entendem que existem limitacbes nesgo,aprimeiro pela pequena
amostra, embora tenha sido representativa em cetagéantidade de empresas deste tipo de
industria que estdo listadas em bolsa. A segundtatido foi a possivel existéncia de outras
variaveis que influem no Lucro e que neste artigo foram estudadas. A terceira foi a falta
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de artigos que tratem o assunto estoques desbatfrs;edificultando neste artigo a
comparacao dos resultados com outros estudos.
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