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Resumo:

O presente estudo tem como objetivo verificar como se comportaram os custos das empresas
verticalizadas e desverticalizadas listadas no segmento de fios e tecidos da BM&FBOVESPA,
nos anos de 1998 a 2013. O estudo caracteriza-se como descritivo e sua abordagem é
quantitativa e qualitativa. Coletam-se informagdes secunddrias das empresas, na forma de
relatorios financeiros, para aplicagdo posterior de andlises estatisticas. Os resultados
demonstram que embora a relacdo CPV/RLV tenha sido melhor nas empresas verticalizadas
em 15 dos 16 anos estudados, mantendo uma média de 74%, frente a 78% das empresas
responsdveis apenas pela etapa produtiva inicial e 79% da etapa final, ao se somar as
despesas aos custos houve uma inversdo no quadro, em que as empresas verticalizadas
destinam 123% da sua receita ao pagamento de custos e despesas, enquanto as empresas
responsdveis pelas etapas inicial e final destinam 110% e 101%, respectivamente. A diferenca
entre os gastos das empresas verticalizadas e desverticalizadas ocorre principalmente nos trés
ultimos anos estudados, quando os gastos das empresas verticalizadas chegam a representar
160% das receitas. Apesar das empresas deste segmento (fios e tecidos) apresentarem
prejuizos quando analisadas individualmente, ao analisar as demonstracées do grupo
econémico como um todo este quadro ndo persiste. Isto porque, referidas empresas obtém
resultados positivos com outras atividades dentro de seu grupo econémico.

Palavras-chave: Comportamento dos Custos. Verticalizagdo. Desverticalizagdo. Fios e
Tecidos.

Area tematica: Custos como ferramenta para o planejamento, controle e apoio a decisées
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Grau de verticalizacio e comportamento dos custos nas empresas do
segmento de Fios e Tecidos listadas na BM&FBOVESPA

Resumo

O presente estudo tem como objetivo verificar como se comportaram os custos das empresas
verticalizadas e desverticalizadas listadas no segmento de fios e tecidos da BM&FBOVESPA,
nos anos de 1998 a 2013. O estudo caracteriza-se como descritivo e sua abordagem ¢
quantitativa e qualitativa. Coletam-se informagdes secundarias das empresas, na forma de
relatorios financeiros, para aplicacdo posterior de andlises estatisticas. Os resultados
demonstram que embora a relagio CPV/RLV tenha sido melhor nas empresas verticalizadas
em 15 dos 16 anos estudados, mantendo uma média de 74%, frente a 78% das empresas
responsaveis apenas pela etapa produtiva inicial e 79% da etapa final, ao se somar as despesas
aos custos houve uma inversdo no quadro, em que as empresas verticalizadas destinam 123%
da sua receita ao pagamento de custos e despesas, enquanto as empresas responsaveis pelas
etapas inicial e final destinam 110% e 101%, respectivamente. A diferenca entre os gastos das
empresas verticalizadas e desverticalizadas ocorre principalmente nos trés ultimos anos
estudados, quando os gastos das empresas verticalizadas chegam a representar 160% das
receitas. Apesar das empresas deste segmento (fios e tecidos) apresentarem prejuizos quando
analisadas individualmente, ao analisar as demonstragdes do grupo econdémico como um todo
este quadro ndo persiste. Isto porque, referidas empresas obtém resultados positivos com outras
atividades dentro de seu grupo econdmico.

Palavras-chave: Comportamento dos Custos. Verticalizacdo. Desverticalizagao. Fios e Tecidos.
Area Tematica: Custos como ferramenta para o planejamento, controle e apoio a decisao.

1 Introducao

No mercado atual, onde a competitividade ¢ acirrada, os custos passam a ter um papel
determinante para que as empresas alcancem uma concorréncia sustentavel. Contudo, apenas a
sua medi¢do ndo € mais suficiente para o apoio a tomada de decisdes. Diante deste contexto
surge a gestao estratégica de custos que deixa de analisar apenas os custos da empresa e passa
a monitorar a cadeia produtiva como um todo, com o objetivo de localizar pontos que permitam
a reducdo dos custos e consequentemente o aumento da competitividade. Trés conceitos sdo o
foco desse processo de gestdo: a cadeia de valor, o posicionamento estratégico € 0s
direcionadores de custos (SILVA, 1999; MACHADO; SOUZA, 2006).

Shank e Govindarajan (1997) definem cadeia de valor como o conjunto de atividades
que agregam valor ao produto ou servigo da empresa. Ao analisar a cadeia de valor deve-se,
portanto, se ater a todos os processos da cadeia produtiva, da matéria-prima até a entrega do
produto para o consumidor final. Esses processos podem ser em sua maioria terceirizados ou
feitos pela propria empresa, em funcdo do grau de verticalizagdo produtiva da mesma. Neste
contexto, a verticalizagdo busca internalizar os processos da cadeia de produgao (SILVA, et al.,
2009; BARROS, 2012). Para Piccoli, Guimaraes e Tortato (2012, p. 77) quando uma empresa
busca “a producao propria ao invés da terceirizagao das diferentes etapas da sua cadeia de valor”
ela pretende diminuir suas incertezas, ou seja, evitar quebras de fornecimento, aumentos
abusivos de precos e apropriar-se de lucros que anteriormente remunerava aos seus
fornecedores.

Com o objetivo de verificar os beneficios da internalizacdo dos processos da cadeia de
producdo frente a terceirizacdo de etapas da cadeia de valor, Piccoli, Guimaraes e Tortato
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(2012) realizaram um estudo comparativo com 16 empresas brasileiras de 7 diferentes setores,
sendo 8 com maior grau de verticalizagdo e 8§ com menor grau, e concluiram que as empresas
mais verticalizadas atingem maior desempenho e valor de mercado, se comparados a seus pares
menos verticalizados. Da mesma forma, Theisen et al. (2010) apresentam resultados
semelhantes, em um estudo de caso sobre verticalizacdo e terceirizagdo em uma empresa de
energia elétrica, mais especificamente sobre os servicos de leitura e entrega das faturas. Eles
observaram que através da verticalizagdo a empresa passou a desenvolver servicos com maior
qualidade, gerando satisfa¢do dos clientes e redug@o dos custos nos processos.

Por outro lado, Silveira et al. (2012) afirmam que diante da economia atual e da
necessidade de inovagdo das empresas, o processo de desverticalizagdo esta sendo motivado,
pois por meio da terceirizagdo as empresas passam a reduzir investimentos em maquinarios,
tecnologia ¢ mao-de-obra, diminuindo assim os seus custos (MASSUDA, 2002; CORREA;
PIMENTA, 2006; FERNANDES; CARIO, 2009).

Em consonancia com tal informagao estd a pesquisa de Albanese ef al. (2013) que por
meio da aplicacdo de métodos estatisticos sobre dados de 159 pequenas e médias empresas da
Argentina concluiram que as fungdes que ndo sdo especificas das empresas devem ser
terceirizadas afim de melhorar sua competitividade. De acordo com Prado e Cristofoli (2012,
p.77) “organizag¢des com alto grau de terceirizagcdo obtiveram reducdo de custo e melhoria nos
processos internos”. Ja Sato et al. (2013) concluiram que de um modo geral, os principais
motivos para a terceirizagdo sdo os aspectos financeiros relacionados a melhoria de
desempenho, contratacdo de mao-de-obra e a redugao dos custos.

Portanto, a discussdo central gira em torno do comportamento dos custos frente ao grau
de verticalizacao das empresas. Enquanto alguns autores defendem a ideia de que ao aumentar
o grau de verticalizacdo a empresa reduz custos através do corte de remunera¢do aos
fornecedores, a outra corrente acredita que se a empresa for desverticalizada os custos poderao
diminuir, pois os esforcos serdo centrados nas atividades de maior lucro, reduzindo os custos
dispendidos na fabrica¢do de materiais secundarios.

Um dos setores em que este assunto ¢ fortemente debatido ¢ o setor téxtil, pois
caracteriza-se pela concorréncia em vista da padronizagdo dos produtos. Diante disso, o fator
que diferencia uma empresa da outra frente o consumidor final tende a ser o prego praticado.
Embora Ferreira ¢ Wilhelm (2001) tenham constatado que as empresas que lideram este setor
sao fortemente verticalizadas, Massuda (2002) afirma que desde os anos 90 algumas empresas
estdo passando por uma reestruturagdo produtiva e optam por terceirizar parte do processo
produtivo.

Assim, ao se considerar os posicionamentos distintos entre os diversos autores, no que
tange a verticalizagdo e o seu reflexo nos custos, este estudo pretende verificar, de forma
comparativa, o0 comportamento dos custos nas empresas com diferentes graus de verticalizacao
da industria téxtil brasileira e constatar qual a influéncia da verticalizagdo no comportamento
dos mesmos. Para isso pretende-se responder a seguinte pergunta: como se comportam 0s custos
das empresas do segmento de fios e tecidos listados na BM&FBOVESPA em fungdo do grau
de verticaliza¢ao?

A realizagdo desta pesquisa se justifica pelo fato do comportamento dos custos frente
ao grau de verticaliza¢do ser relevante, em termos académicos, pelos poucos estudos que
comparam o comportamento dos custos em empresas com diferentes niveis de verticalizacao e,
principalmente, pela falta de consenso apresentada nos trabalhos anteriores. E em cunho
pratico, o estudo pode auxiliar os gestores na decisao sobre a verticalizagdo ou a terceirizagao
da producdo. A escolha entre comprar ou produzir ¢ diivida constante entre os gestores, pois
uma op¢ao equivocada pode levar a empresa a operar com pouca diferenca entre a receita obtida
e os custos gerados (AMATO NETO, 1995; REZENDE, 1997).
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2 Fundamentacio Tedrica

Este capitulo de fundamentagao tedrica divide-se em trés topicos os quais se dedicam a
discussao das questdes relacionadas a verticalizacao e desverticalizagdo, comportamento dos
custos e, por fim, dos aspectos relacionados ao setor téxtil, em especial, o segmento de Fios e
Tecidos.

2.1 Verticalizagao versus Desverticalizacio

A expansao das industrias ocorrida no inicio do século XX trouxe consigo, dentre outros
principios, a estratégia de integragdo vertical das empresas (AMATO NETO, 1995). No
entanto, no final do mesmo século, com a mudanca da economia e necessidade da inovagao dos
processos, a desverticalizacdo passou a ser incentivada (SILVEIRA et al., 2012). Para Amato
Neto (1995) o impasse entre verticalizar ou desverticalizar esta fundamentalmente relacionado
com um dos aspectos estratégicos mais importantes das empresas, a op¢ao entre produzir ou
comprar.

A estratégia de crescimento das empresas via integragdo vertical consiste em adicionar
fases ao processo produtivo, o que tende a aumentar a quantidade de produtos intermediarios
desenvolvidos pela empresa para que ela ndo necessite recorrer a terceiros. A seguranga quanto
a suprimento e escoamento da produgdo aumenta em empresas verticalizadas, ja que elas
possuem um melhor controle de qualidade sobre todo o processo produtivo (REZENDE, 1997).

Silva et al. (2009, p. 47) afirmam que a “verticalizagdo possibilita a firma um maior
dominio sobre diferentes etapas de seu canal de distribuicdo e respectivo maior controle sobre
acoes conduzidas, viabilizando, dessa forma, uma maior eficiéncia na coordenacao e
gerenciamento da produgdo e/ou distribuicdo”. Por outro lado, Rezende (2007) destaca a
proximidade com o cliente, a sinergia da produtividade e a simplicidade tecnolégica como
fatores que justificam a adogdo da verticalizagdo. A reducao dos custos também ¢ apontada pelo
autor como possivel resultado da verticalizagdo pois como os processos se dao na sequéncia e
a empresa ndo remunera o lucro dos fornecedores os custos tendem a cair.

Rezende (2007), no entanto, também considera o contraponto dos custos, que podem
aumentar em algum produto ou em alguma parte do processo, pois a empresa terd que se adaptar
a produgdo de itens que nao sdo suas especialidades. Por tltimo o mesmo destaca que a empresa
pode reduzir sua flexibilidade econdmica e produtiva ao adotar uma estrutura verticalizada, pois
todo o capital estard aplicado nesta cadeia de processos e caso ocorra uma alteragao de matéria
prima o tempo para adaptacdo da empresa pode ser muito maior do que o dos concorrentes,
pois, todo o processo esté integrado.

Sato et al. (2013) corroboram com a ultima ideia apresentada e ressaltam que ao
desverticalizar os processos as empresas tendem a apresentar melhores resultados, pois passam
a concentrar seus esfor¢os no desenvolvimento de suas atividades principais e deixam as demais
a cargo de terceiros. Desta forma, a empresa transforma custos fixos em varidveis e consegue
responder as necessidades do mercado em melhor tempo. Silva et al. (2009), também apontam
os custos fixos como um grande problema da estrutura verticalizada, visto que 0os mesmos
dificilmente serdo realocaveis para outras atividades, juntamente com os custos de aprendizado,
necessarios para o treinamento de pessoal em diversos processos.

Com isso, pode-se concluir que a verticalizagao possui tanto aspectos positivos quanto
negativos e que a op¢ao por uma estrutura verticalizada pode afetar a qualidade dos produtos,
a visdo dos clientes, a flexibilidade econdmica e a estrutura dos custos fixos e variaveis da
empresa. E importante entender esses fatores, principalmente o tltimo deles, para perceber a
forma como o engajamento de processos pela empresa pode afetar o comportamento dos custos
da mesma.
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2.2 Comportamento dos Custos

As empresas encontram-se em um contexto econdmico e social que exige postura
empreendedora, dominio sobre as novas tecnologias, constantes inovagdes ¢ melhorias de
processos. Mesmo diante deste novo modelo de gestdo, no momento de avaliar o desempenho,
tomar decisdes e projetar metas a empresa necessita de uma antiga informacao, os custos de
seus processos (SILVA et al., 2007).

Lima et al. (2005) explicam que os custos se alteram de acordo com a variagdo de seus
direcionadores, por este motivo conhecer os fatores que afetam os custos ¢ importante para a
tomada de decisdao. Medeiros, Costa e Silva (2005) acrescentam que os gerentes que entendem
este comportamento dos custos tendem a estar mais preparados para a tomada de decisdes ja
que podem prever de que forma o custo se comportara frente a diferentes situagdes
operacionais.

Conforme Hansen e Mowen (2003, p. 87) comportamento do custo € o termo usado para
verificar “se um custo muda quando o nivel de producdo muda”. Para Shank e Govindarajan
(1997, p. 193), “compreender o comportamento do custo significa compreender a complexa
interagdo do conjunto de direcionadores de custos em a¢do de uma determinada situacio”.
Medeiros, Costa e Silva (2005, p. 48) explicam que a razdo pela qual o estudo do
comportamento dos custos se torna importante ¢ que a ‘“‘sustentagdo de muitas decisdes
gerenciais estd no conhecimento de como os custos podem variar em funcdo do nivel de
atividade” e por este motivo o comportamento dos custos envolve além de estudos académicos,
o interesse dos gestores.

Alguns estudos ja buscaram analisar o comportamento dos custos em diversos setores,
e frente a diversas variaveis, como ¢ o caso de Oliveira, Lutosa e Sales (2007) que buscaram
confirmar a hipotese que sugere a melhoria da eficiéncia produtiva da Companhia Vale do Rio
Doce a partir de sua privatizagdo, ocorrida em 1997, com base nos custos de produgdo. Os
resultados confirmaram a hipotese levantada, ou seja, demonstraram que os custos passaram a
se comportar de forma mais eficiente apds a privatizagdo. Borgert, Crispim e Almeida (2011),
por sua vez, desenvolveram um estudo visando analisar o comportamento dos custos em 14
hospitais de Santa Catarina divididos em quatro grupos distintos de especialidades médicas:
Hospitais Gerais, Hospitais Gerais com Maternidade, Maternidades ¢ Hospitais com Outras
Especialidades. Como resultado observaram semelhangas entre o comportamento dos custos
dos grupos analisados.

Através de uma amostra composta por fazendas de diferentes tamanhos Bosch e
Blandon (2011) realizaram um estudo empirico com o objetivo de constatar como o tamanho
das mesmas influencia no comportamento dos custos em situagdes tipicas de flexibilidade
operacional e tatica. Os resultados evidenciaram que as pequenas propriedades tém vantagens
nestas situagdes, uma vez que os custos indiretos tendem a aumentar com a diversificacdo de
produtos que ¢ maior em propriedades mais amplas. Outro ponto importante observado pelos
autores ¢ que nas propriedades maiores os custos indiretos apresentam certa rigidez, sendo
assim, ndo reduzem na mesma proporcao das atividades.

Richartz et al. (2011), por sua vez, buscaram analisar o comportamento dos custos das
empresas catarinenses que atuam no segmento de Fios e Tecidos da BM&FBOVESPA, de 1990
a2009. Os resultados evidenciaram que os custos representavam em média 78,88% da Receita
Liquida de Vendas, enquanto as Despesas com Vendas apresentavam tendéncia de crescimento,
ao contrario das Despesas Administrativas que tendem a cair. As Despesas Financeiras
apresentaram uma forte correlacio com a Receita Liquida de Vendas e com a estrutura de
capital das empresas. A pesquisa foi estendida para todas as empresas do segmento de Fios e
Tecidos da BM&FBOVESPA por Richartz ef al (2012) abrangendo os anos de 1998 a 2004.
Com isso os autores constataram que os custos dos produtos vendidos consomem,



XXI Congresso Brasileiro de Custos — Natal, RN, Brasil, 17 a 19 de novembro de 2014

aproximadamente, 78% da Receita Liquida de Vendas, apresentando pouca variagdo frente ao
estudo anterior. As Despesas com Venda por sua vez representaram, em média, 10% e as
Despesas Administrativas valores proximos a 15% da Receita Liquida de Vendas. As Despesas
Financeiras apresentaram variagcdes no periodo analisado, sendo mais constantes de 2005 a
2010, apresentando percentuais entre 15% e 20%.

Richatz e Borgert (2013), ainda com o objetivo de checar o comportamento dos custos
ao longo dos anos, estudaram todas as empresas listadas na BM&FBOVESPA, de 1994 a 2011.
Os resultados demonstraram que as empresas melhoraram o desempenho operacional durante
o periodo analisado, seja pela reducao dos custos ou pelo aumento das receitas, sendo que o
Custo dos Produtos Vendidos apresentou forte tendéncia de queda.

O comportamento dos custos, na percepcao dos gestores, em um curso de bacharelado
em enfermagem de uma instituicdo estadual foi analisado por Melvin (1988), ele levou em
consideragao trés fatores: volume, decisdo e ambiente. Destes fatores derivaram 30 variaveis
independentes que foram exploradas com o objetivo de identificar a influéncia de cada uma
delas sobre o custo-hora dos alunos. Os resultados demonstraram que o fator que mais
influéncia no comportamento dos custos da instituicdo ¢ o volume, enquanto o que menos
influencia € o ambiente.

Diante dos estudos anteriores, vé-se, portanto, que a varidvel, comportamento de custos
pode ser afetada por diferentes fatores. Os mesmos se alteram diante de mudancas na forma e
no volume de producdo que podem envolver condigdes ambientais, implementagdo de novas
tecnologias ou mesmo aspectos da economia, ou seja, fatores externos e internos a empresa
(GOMES; LIMA; STEPPAN, 2007; ZATTA et al., 2003). Assim, ¢ comum a busca pela
identificacao dos itens que representam impactos relevantes no comportamento dos custos, para
possibilitar sua reducao.

Na presente pesquisa, assim como nos estudos realizados por Richartz e Borgert (2013),
em funcdo da natureza da analise bem como os modelos de andlise de comportamento de custos
encontrados na literatura, consideram-se custos e despesas como sindnimos. Observa-se que
apesar de existirem diversos estudos sobre o tema, at¢é 0 momento os mesmos nao buscaram
comparar o comportamento dos custos em empresas com diferentes graus de verticalizagao.

Diferentes modelos estatisticos tém contribuido para o entendimento do comportamento
dos custos (SMITH, MASON, 1996). Grande parte deles se utilizam de informagdes internas
das empresas. Este estudo, no entanto, como pretende verificar o comportamento dos custos
frente ao grau de verticalizacdo das empresas do segmento de fio e tecidos listadas na
BM&FBOVESPA utilizara informacdes externas, que estdo disponiveis ao publico no site da
bolsa de Sao Paulo ou da propria empresa. Desta forma, o estudo contempla interesses de outros
usuarios, além dos usuarios internos da informag¢ao contabil.

2.3 Setor Téxtil (fios e tecidos)

O Brasil € o quinto maior produtor téxtil do mundo, com um faturamento anual superior
a 58 bilhdes de dolares. O setor representa, atualmente, mais de 15% dos empregos da industria
de transformagdo brasileira, bem como aproximadamente 5% do PIB da mesma. No entanto,
sofre com a forte concorréncia oriunda das importacdes, sendo que 25% do material téxtil
consumido no Brasil ¢ procedente do exterior (TEXBRASIL, 2012).

O numero de estabelecimentos que atuam no Setor Téxtil aumentou 173,17% de 2001
a 2008. As empresas, em sua maioria, sdo de pequeno ¢ médio porte € aparentemente as
industrias que agregam maior parte das etapas de fabricagdo de um determinado produto, ou
seja, maior grau de verticalizagdo, diminuem gradativamente (MONTENEGRO, 2011), embora
Ferreira ¢ Wilhelm (2001) tenham constatado que as empresas que lideram este setor sdao
fortemente verticalizadas.

As etapas que compdem o processo produtivo da cadeia téxtil, normalmente, partem das
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fibras que podem ser naturais ou sintéticas e seguem para os processos de fiagdo,
beneficiamento, tecelagem, malharia, enobrecimento e confecg¢io (SINDITEXTIL, 2009). O
processo de fiacdao consiste na obtengdo do fio a partir de fibras téxteis. Desta etapa os fios
podem ser enviados para o beneficiamento ou diretamente para os processos de tecelagem e
malharia.

Na etapa de beneficiamento o fio recebe tratamentos especiais como tingimento e
retor¢ao (transformagdo em linhas, barbantes, entre outros), que ja podem gerar os fios para o
uso final ou para a continuacdo do processo. A linha de tecelagem e malharia ¢ responsavel por
transformar os fios em diversos tipos de tecidos, enquanto o enobrecimento refere-se a
preparacao dos mesmos, contando com processos como estamparia e tingimento. Por ultimo os
tecidos sao enviados para a confec¢do onde os artigos se transformam em produtos finais, com
o auxilio de diversas tecnologias para produtos téxteis e com a inclusdo de acessorios
(SINDITEXTIL, 2009).

A Figura 1 demonstra o processo de transformacgdo das fibras até sua chegada ao
mercado:

| Fibras naturais e/ou manufaturadas I

Beneficiamento

Malharia

| Comercializagdo l

Fonte: SINDITEXTIL (2009, p. 6)

Figura 1- Processos do Setor Téxtil

Quanto mais etapas do processo produtivo uma empresa englobar, portanto, maior sera
seu grau de verticalizacdo. As empresas do setor podem trabalhar com a etapa inicial do
processo produtivo, que envolve, normalmente, a fiacao e a tecelagem ou malharia, € na maioria
das vezes o enobrecido dos tecidos. Enquanto o processo final costuma envolver a confecgao e
a comercializa¢ao dos itens. Assim, as empresas que trabalham na etapa inicial de produgao
fornecem a matéria-prima para as empresas que trabalham na etapa final. Uma empresa pode,
também, realizar todos os processos da cadeia, ou controlar empreendimentos que desenvolvam
partes do processo.

Cada etapa do processo agrega custos as mercadorias, mas cabe as empresas optar pela
compra da matéria-prima necessaria para a produg¢ao do item final, ou pela produ¢do da mesma.
As etapas inicial e final da cadeia quando realizadas separadamente sdo consideradas
desverticalizadas, ou seja, a empresa produz apenas o item principal, ndo efetua o total de
processos da cadeia evitando assim gastos com maquinario € mao-de-obra especializados em
itens intermedidrios. Em contrapartida, ao realizar o processo de fiacdo a comercializagdo a
empresa do segmento de fios e tecidos classifica-se como verticalizada. Desta forma, a empresa
necessita de maquindrios e mao-de-obra especializadas, no entanto, ndo remunera o lucro de
fornecedores de cada etapa do processo produtivo. Por estes motivos, desvendar como se
comportam os custos em diferentes graus de verticalizacdo se torna importante para que 0s
gestores das empresas deste segmento optem corretamente entre a producao propria ou de
terceiros.
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3 Procedimentos Metodolégicos

No que se refere aos objetivos a pesquisa caracteriza-se como descritiva, pois busca
estabelecer relacdes entre variaveis (GIL, 1999). A abordagem do problema ¢ de forma
quantitativa e qualitativa, enquanto o levantamento foi o procedimento técnico utilizado para a
obtenc¢do dos objetivos. Para a obtengao dos resultados coletam-se informagdes secundarias das
empresas, na forma de relatorios financeiros, e posteriormente aplicam-se analises estatisticas.

O tratamento dos dados se da a partir de aspectos indutivos, pois os dados sdo coletados
e posteriormente analisados de forma a identificar possiveis padrdes que sugiram relagdes entre
variaveis que permitam “construir generalizagdes, relagdes e até mesmo teorias” (GRAY, 2012,
p- 19). A amostra da pesquisa caracteriza-se como ndo probabilistica, e assim, os resultados
podem ser generalizados apenas para as empresas em analise, no entanto, algumas inferéncias
podem ser feitas para empresas que operam em atividade similar e com o mesmo grau de
verticalizagao.

Nove das dezesseis empresas do setor té€xtil compdem a amostra. Das empresas listadas
no site desconsideram-se sete: quatro delas por serem holdings, uma por apresentar receitas
apenas em suas controladas em sete dos treze anos analisados (o presente trabalho considera
somente as demonstra¢des individualizadas) e as outras duas por estar com suas atividades
paralisadas ou operando com a capacidade produtiva reduzida. A amostra foi selecionada
devido a disponibilidade das informagdes no site da BM&FBOVESPA. O Quadro 1 demonstra
as empresas, bem como a classificacdo quanto as atividades (etapa da cadeia) em que elas
atuam.

Etapa da Cadeia Empresa
Cataguases
Inicial Pettenati S.A
Renauxview
Cedro Cachoeira
Final Santanense
Dohler S.A
Buettner S.A
Completa Karsten S.A
Teka S.A

Fonte: Elaborado pelos autores (2014)

Quadro 1 - Empresas da amostra e seus processos

A etapa inicial, onde estdo classificadas 3 empresas, no Quadro 1, envolve as técnicas
de fia¢do, beneficiamento, tecelagem ou malharia e enobrecimento. A etapa final, por sua vez,
envolve as acdes de confeccdo e comercializacdo dos itens. As empresas responsaveis pelo
processo inicial e final, ou seja, desverticalizadas, como mencionado anteriormente, tendem a
apresentar menores custos fixos por centrarem-se em atividades especificas. A etapa completa
ou verticalizada, por sua vez, abrange os processos das duas etapas (inicial e final) e tende a ter
menores custos com a remuneragao de lucro aos fornecedores, devido a continuidade em seus
processos.

Para realizar a classificagdo das empresas quanto ao grau de verticalizagao, utilizam-se
os formulérios de referéncia disponibilizados no site da BM&FBOVESPA. Foram consideradas
apenas as atividades realizadas pelas empresas, desconsiderando, portanto, as atividades
efetuadas por empresas coligadas ou controladas e assim, as demonstragdes financeiras
utilizadas para o desenvolvimento do presente trabalho sao individualizadas.

Ap0s a selegdo das empresas coletam-se as informagdes do Ativo, Patrimonio Liquido,
Passivo Exigivel, Receita Liquida de Vendas, Custo dos Produtos Vendidos, Despesas de
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Vendas, Despesas Administrativas, Despesas Financeiras € o Lucro Liquido, dos ultimos 16
anos por meio do software Economatica. Foi determinado este espaco temporal, pois conforme
Richartz et al. (2011, p. 6) “quando se trabalha com comportamento dos custos, as analises
baseadas em series temporais maiores podem evidenciar melhor as tendéncias de custos
individuais e do segmento, além de fornecer maior credibilidade aos resultados”.

Depois de coletados, os dados sdo exportados para planilhas do software Microsoft
Excel®, onde calculam-se as médias dos custos e despesas de cada grupo (inicial, final e
completo) e o coeficiente de variagdo dos mesmos, o que gera a informacgdo dos gastos, bem
como dos custos e despesas separadamente, frente ao valor da receita apresentada nos anos
estudados. Realiza-se ainda o calculo da representatividade das despesas administrativas, com
vendas e financeiras diante das receitas totais, o nivel de imobiliza¢ao do ativo e a composig¢ao
do capital dos grupos.

Por ultimo, as médias dos custos, despesas e soma de ambos, sdo exportados para um
software estatistico especializado, o SPSS. Nele ¢ aplicado o teste t de student sobre os dados,
com o objetivo de comprovar se as médias do CPV, despesas e a soma de ambos em relacdo a
RLV sdo estatisticamente diferentes para as empresas que realizam o processo inicial, final e
completo nos anos analisados. Para a realizacdo do mesmo s@o formuladas hipoteses genéricas
de trabalho. Apresentam-se, portanto, Ho como hipotese nula e Hi como hipdtese alternativa:

Ho: As médias da relacdo CPV/RLV sdo iguais

Hi: As médias da relagio CPV/RLYV sao diferentes

Os calculos sao desenvolvidos com auxilio do software SPSS e o nivel de confianca
estabelecido ¢ de 90%, e assim, a hipdtese nula é rejeitada caso a estatistica do teste seja superior
a 10%. Como a amostra ¢ independente e o teste pode ser aplicado apenas em dois grupos
diferentes de cada vez e o presente trabalho envolve trés grupos (responsaveis pelo processo
inicial, final e completo), o teste foi aplicado separadamente, utilizando-se de 2 grupos por vez.

4 Apresentacio e Discussdo dos Resultados

A presente se¢ao contempla a apresentacao dos dados e discussdo dos resultados
relacionados ao comportamento dos custos frente ao grau de verticalizacdo das empresas de
Fios e Tecidos da BM&FBOVESPA. Sao analisados os dados de 1998 a 2013 de nove
empresas, divididas em trés grupos que representam a etapa do processo em que elas estdo
centradas, sendo inicial, final ou completo. Com isso, € possivel inferir de que forma os custos
se comportam em cada uma das etapas da cadeia.

Os calculos iniciais tém como objetivo verificar a relagdo existente entre custos e
receitas das empresas selecionadas para o estudo. A Tabela 1 apresenta o percentual da Receita
Liquida de Vendas (RLV) destinado para os Custos dos Produtos Vendidos (CPV), bem como
a média final dos 16 anos e o coeficiente de variacdo das médias no periodo.

Tabela 1 — Relacdo CPV/RLV

Etapa da Inicial Final Completo
cadeia

Ano CPV/RLV | CPV/RLV | CPV/RLV
1998 0,7837 0,8595 0,6920
1999 0,7553 0,7511 0,6353
2000 0,7465 0,7416 0,6647
2001 0,7791 0,7830 0,6595
2002 0,8108 0,7760 0,6504
2003 0,8125 0,7940 0,7413

2004 0,7492 0,7543 0,7558
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2005 0,7997 0,7969 0,7696
2006 0,7743 0,8475 0,7900
2007 0,7586 0,8368 0,7311
2008 0,7487 0,7747 0,7588
2009 0,7943 0,8132 0,7460
2010 0,7780 0,7797 0,7923
2011 0,7546 0,7948 0,9682
2012 0,8589 0,7953 0,7533
2013 0,7846 0,7863 0,7481
Média 0,7806 0,7928 0,7410
Cv 0,0387 0,419 0,1060

Fonte: Elaborada pelos autores (2014)

Observa-se, por meio da Tabela 1, que os custos representam maior percentual da receita
na etapa inicial, 78,06%, e final da cadeia produtiva do setor téxtil, 79,28%. Enquanto nas
empresas verticalizadas os custos destinados a cobrir a RLV apresentam menores indices,
atingindo uma média de 74,10% da RLV.

O coeficiente de variacdo também mostra-se similar entre as empresas descentralizadas,
em torno de 4%. J4 para as empresas verticalizadas o coeficiente teve variagdo superior a 10%,
o que se deve, principalmente, ao ano de 2011, quando estas empresas apresentam um
percentual de CPV com relagdo a RLV proximo de 25%, superior a média apresentada
anteriormente. Isso se justifica pela empresa Buettner que apresenta custos 30% maiores as
proprias receitas com vendas neste ano. Caso a empresa nao tivesse apresentado um custo fora
do padrdo, a média reduziria para 72,5%, ficando ainda abaixo das médias apresentadas pelas
empresas responsaveis pelas etapas iniciais e finais.

Com objetivo de verificar se a média CPV/RLV ¢ estatisticamente diferente em todas
as etapas do processo aplica-se o teste t. Os resultados apontam uma significancia de t igual a
0,002 para a relacao entre as médias de CPV/RLV para o processo completo comparado ao
final, de 0,01 para completo comparado ao inicial e de 0,361 entre os processos final e inicial.
Com isso conclui-se que as médias do CPV com relagao a RLV sdo estatisticamente diferentes
quando comparados os processos finais e iniciais com o completo o que rejeita a hipotese nula.
Contudo, quando comparados entre si, os processos inicial e final ndo rejeitam Ho. Assim, pode-
se afirmar estatisticamente que, na relagdo CPV/RLV, as empresas verticalizadas apresentam
menor média de custos, ou seja, sdo mais eficientes neste fator.

Os dados apresentados na Tabela 1 estdo dispostos na Figura 2, com o objetivo de
possibilitar uma melhor visualiza¢do das médias do CPV/RLV dos trés grupos analisados.
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Fonte: Elaborado pelos autores (2014)

Figura 2 — Médias de CPV/RLYV das empresas das diferentes etapas da cadeia produtiva

Por meio da Figura 2 ¢ possivel constatar que embora a média dos custos tenha sido
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menor nas empresas verticalizadas em praticamente todos os anos analisados, desde 2004 o
percentual da receita utilizado para cobrir os custos das empresas em todos as etapas produtivas
tem sido proximos. Assim, aparentemente até aquele ano, havia uma tendéncia dos custos serem
menos representativos em empresas verticalizadas, no entanto, depois disso os mesmos tém se
comportado de forma parecida, independentemente do nivel de integracdo vertical. Conforme
ja destacado da Tabela 1, no ano de 2011, nas empresas verticalizadas (completo) a média das
empresas foge ao padrao dos demais anos em fun¢do da empresa Buettner apresentar valores
anormais para o periodo, quando apresentou Pedido de Recuperag¢do Judicial, devido a
dificuldade de adaptagao do custo fixo a nova realidade mercadologica, alta do prego de algodao
e impossibilidade de acesso a financiamento de baixo custo, pela auséncia de crédito, dentre
outros.
A Figura 3, por sua vez, representa o percentual da receita destinado ao pagamento das

despesas com vendas, administrativas e financeiras.
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Fonte: Elaborado pelos autores (2014)
Figura 3 — Médias de despesas/RLV das empresas das diferentes etapas da cadeia produtiva

A Figura 3 permite a visualizacdo das despesas frente as receitas do periodo. E possivel
inferir que as empresas responsaveis pelos processos finais t€ém o menor nivel de despesas em
relacdo a RLV e apresentaram pouca variagdo nos 16 anos estudados. Ja, as despesas referentes
as etapas iniciais e completa apresentaram um coeficiente de variagdo de 22% e 26%,
respectivamente. Observa-se, no entanto, que embora as despesas tenham variado em 22% nas
empresas responsaveis pelos processos de fiacdo, tecelagem e beneficiamento, no periodo
analisado o percentual maximo representado pelas mesmas foi de 48% da receita em 2012,
enquanto as empresas verticalizadas apresentam valores superiores a 50% da receita em 4 dos
16 anos estudados.

As empresas verticalizadas apresentam percentuais de gastos com despesas frente a
receita superiores quando comparadas as empresas menos verticalizadas, principalmente apds
2008. Nos anos de 2011, 2012 e 2013 o crescimento foi constante, sendo superior a 80% no
ultimo ano analisado. As empresas com menor grau de verticalizagdo apresentaram uma média
de 38,6% de despesas na etapa inicial e 22% na etapa final de producao.

Ao aplicar o teste t para verificar se a média das despesas/RLV ¢ estatisticamente
diferente em todas as etapas do processo, através da utilizagdo do mesmo software, nivel de
confianga e hipoteses usadas no teste aplicado ao CPV/RLYV, identifica-se que a hipotese nula
(as médias da relacao despesas/RLV sdo iguais) ¢ rejeitada para todos os grupos, ou seja, a
média das despesas em relacdo a RLV ¢ diferente nas etapas inicial, final e completa do
processo, com uma significancia de 10%.

Ao verificar as despesas separadamente nas empresas verticalizadas tem-se uma média
de 17,4% para despesas com vendas, 6% para as despesas administrativas e 25,5% para as
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despesas financeiras, ou seja a média de despesas no periodo se aproxima de 50% da receita.
Na etapa inicial as despesas com vendas representaram em média 10,6%, as despesas
administrativas 8,9% e as despesas financeiras 19%. No processo final as despesas com vendas
representaram 10,5%, com administragdo 6,2% e financeiras 5%.

Percebe-se, que as despesas financeiras representaram aproximadamente 50% das
despesas totais nas empresas que opera com a etapa inicial e nas empresas verticalizadas. A
justificativa para tais gastos encontra-se na estrutura de capital utilizado pelas empresas.
Enquanto as responsaveis pela confeccdo e comercializagdo dos itens do setor téxtil
apresentaram apenas 35% de capital de terceiros, as empresas responsaveis pela fiacdo,
tecelagem e beneficiamento possuem apenas 16% de capital proprio, ou seja, mais de 80% do
capital utilizado para a manutengdo das empresas ¢ oriundo de terceiros. Nas empresas
verticalizadas a situa¢do ¢ ainda pior, devido aos grandes prejuizos acumulados durante o
periodo o capital de terceiros € usado para cobrir o patrimdnio liquido negativo, representando
100% do capital das mesmas.

O grau de imobiliza¢ao também ¢ maior nas empresas verticalizadas e nas responsaveis
pela etapa inicial da cadeia produtiva, sendo 34% e 39%, respectivamente, enquanto o grau de
imobilizacdo das empresas responsaveis pelos processos finais ¢ de 28%. Ressalta-se, no
entanto, que desde 2009 a quantidade de imobilizado nestas empresas também aumentou. Por
fim, através da analise do total dos custos e despesas frente a receita percebe-se que grande
parte das empresas do segmento de fio e tecidos tiveram prejuizos nos anos estudados.

Assim, a Figura 4 demostra de forma conjunta os custos e despesas, delimitando por
meio da linha em destaque 0 momento em que as mesmas passam a operar com prejuizos. Por
meio da mesma, € possivel perceber que as empresas do segmento passam por uma crise.
Apenas nos anos de 2000 e 2001 os custos e despesas das empresas responsaveis pela confec¢ao
e comercializagdo (etapa final) foram inferiores as receitas. Nos demais periodos e processos
as empresas apresentaram gastos com custos e despesas superiores. As empresas verticalizadas,
no entanto, sdo as que apresentam piores resultados desde 2011 quando os gastos foram 60%
superiores a receita apresentada no mesmo periodo.
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Fonte: Elaborado pelos autores (2014)
Figura 4 — Médias de despesas + CPV/RLYV das empresas das diferentes etapas da cadeia produtiva

Observa-se que em 2012 e 2013 os custos e despesas em relagdo a receita nas empresas
verticalizadas e desverticalizadas comportaram-se de maneira oposta. No ano de 2012 as
empresas verticalizadas apresentaram uma reducao de custos e despesas, enquanto as empresas
desverticalizadas, seja responsavel pelas etapas iniciais ou final, apresentaram aumento nas
variaveis. J4 no ano de 2013 o contrario ocorreu, embora as variagdes nas empresas
verticalizadas tenham sido menores em ambos 0s anos.

Ao se analisar a diferenca estatistica da média da soma de custos e despesas com relagao
as receitas das empresas responsaveis pelas etapas produtivas por meio do teste t, & possivel



XXI Congresso Brasileiro de Custos — Natal, RN, Brasil, 17 a 19 de novembro de 2014

identificar que embora os custos apresentados pelas empresas responsaveis pela etapa inicial e
final foram estatisticamente iguais, quando somadas as despesas a média entre estes grupos
torna-se, também, diferente. Portanto, ao somar os gastos da empresa como um todo (custos e
despesas) a hipdtese nula (médias iguais) ¢ rejeitada tanto entre as empresas responsaveis pela
etapa inicial e final do processo, como entre elas e as empresas verticalizadas.

Embora as empresas tenham apresentado custos e despesas superiores as receitas, ou
seja, prejuizos, quando analisadas as demonstragdes financeiras individuais, conforme
evidenciado na Figura 4, ao se verificar as demonstra¢des contdbeis do grupo econdmico ao
qual as empresas pertencem, percebe-se que as mesmas apresentam resultados positivos. Isso
ocorre por diferentes motivos, dentre eles o atendimento do grupo econdmico a servigos
especializados como fornecimento de roupas hospitalares e para hotéis, sendo que as empresas
estudadas realizam apenas parte do processo e suas coligadas ou controladas finalizam e
distribuem as mercadorias. O grupo econdmico também pode estar envolvido em outras
atividades, como € o caso da empresa Cedro, que possui uma controlada que atua no ramo de
energia, a atuacao de controladas no exterior, entre outros.

5 Conclusoes

A opcao entre produzir e comprar ¢ um dos aspectos estratégicos importantes das
empresas (AMATO NETO, 1995). Diante disso, o presente trabalho propds-se a analisar o
comportamento dos custos das empresas de Fios e Tecidos listadas na BM&FBOVESPA no
periodo de 1998 a 2013, dividindo-as em trés grupos, conforme as atividades desenvolvidas por
cada uma delas, sendo inicial, final e completo. As empresas responsaveis pelo processo
completo sdo consideradas verticalizadas, enquanto as empresas responsaveis pelas etapas
inicial e final sdo consideradas desverticalizadas.

Com as andlises realizadas, pode-se afirmar, inicialmente, que as empresas
verticalizadas apresentam uma parcela inferior de receitas destinadas a cobrir os custos (74%)
com relagdo as empresas com menor grau de verticalizagdo. Entre as empresas responsaveis
pelos processos inicial e final da etapa produtiva a média de ambas ¢ proxima, com 78% e 79%
respectivamente. De 1998 a 2002 os custos das empresas com maior grau de verticalizagao
apresentam-se, aproximadamente, 20% inferiores, quando comparados aos demais,
posteriormente, 0s custos passam a ser similares e, finalmente, em 2010 e 2011 superiores.
Desta forma, conclui-se que no final dos anos noventa e inicio dos anos 2000 as empresas
verticalizadas tinham vantagens, com relacdo aos custos, frente as empresas responsaveis por
apenas uma parte do processo. A partir deste periodo, no entanto, os custos passam a ser
similares.

A média da receita destinada ao pagamento de despesas ¢ de 48% nas empresas
verticalizadas, 38% nas responsaveis pelo processo inicial de producao e 22% nas responsaveis
pelo processo final. Quando somados custos e despesas a média das empresas verticalizadas, é
de 123% no periodo estudado, enquanto as responsaveis pela etapa inicial apresentam uma
média de 110% e da etapa final 101%. Tais resultados devem-se, principalmente, ao grau de
endividamento das empresas. Embora todas as etapas apresentem prejuizos (nas empresas
analisadas) os resultados menos satisfatérios encontram-se nas empresas que optam pela
producao ao invés da compra, ou seja, os gastos comportam-se de melhor forma nas empresas
com menos grau de verticalizagdo, o que corrobora os estudos de Silveira et al. (2012); Massuda
(2002); Corréa e Pimenta (2006); Fernandes e Cario(2009).

Outro ponto relevante a ser destacado nesta pesquisa ¢ que as empresas deste segmento
(fios e tecidos) apresentam prejuizos quando analisadas individualmente, no entanto, ao analisar
as demonstracdes do grupo econdmico como um todo este quadro ndo persiste. Tal fato ¢
motivado por diferentes fatores, dentre eles rendimentos superiores em empresas
internacionais, outras atividades dentro do grupo econdmico e desenvolvimento de materiais
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especializados a partir do produto desenvolvido pela empresa téxtil. Assim, mesmo nao
apresentando bons resultados individuas, em alguns casos, as empresas representam uma etapa
importante dentro de seu grupo econdmico.

Destaca-se ainda que as conclusdes da presente pesquisa limitam-se as empresas do
segmento de fios e tecidos de capital aberto. Sugere-se que novos estudos sejam elaborados
com um grupo maior de empresas do segmento, bem como sobre outros segmentos que
apresentam etapas produtivas e podem estruturar-se de forma verticalizada ou ndo, para
confirmar a tendéncia superior de gastos por parte das empresas verticalizadas.
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