Viabilidade da aplicacao da tradicional analise custo-volume-lucro
sob condicoes de incerteza - um estudo exploratorio no setor de
Transportes

Adail Marcos Lima da Silva (UFCGQG) - adail.marcos@hotmail.com

Resumo:

Com as dificuldades atualmente enfrentadas pela economia brasileira, a aplicagdo da andlise
custo-volume-lucro segundo a perspectiva do risco deve ser encarada como uma iniciativa
ainda mais relevante, pois profissionais do mercado de capitais, investidores, acionistas,
credores e fornecedores precisam tomar decisées fundamentadas no risco de superag¢do do
ponto de equilibrio econémico, por exemplo. Sendo assim, este trabalho tem por objetivo
realizar um estudo exploratorio voltado a investigagdo da viabilidade prdtica do modelo
tradicional de andlise custo-volume-lucro sob condi¢bes de incerteza no contexto das empresas
brasileiras do setor de Transportes. A metodologia empregada teve como orientacdo inferir se
amostras trimestrais das receitas liquidas das organizagées sdo efetivamente origindrias de
populacdées normalmente distribuidas, condi¢cdo suficiente a implementacdo do modelo
tradicional. Para a execug¢do do tratamento dos dados foram utilizados o teorema de
Chebyshev, os testes paramétricos de assimetria populacional e de curtose populacional e o
teste ndo paramétrico de D’Agostino-Pearson. Quanto aos resultados: das 20 organizagoées
selecionadas, apenas quatro ndo apresentam historicos de vendas propicios ao uso do modelo,
pois tais amostras sdo origindrias de populagées com distor¢bes e curtoses capazes de
inviabilizar a modelagem calcada na distribui¢do gaussiana, situacées ratificadas com o teste
de D’Agostino-Pearson. Calculada em 80% a frequéncia das empresas do setor de Transportes
aptas a pratica do modelo tradicional de andlise custo-volume-lucro em condi¢gbes de
incerteza, espera-se dos gestores providéncias quanto ao processamento, uso e divulgag¢do de
informacgoes acerca dos riscos de superacdo dos pontos de equilibrios financeiro, contdbil e
economico.
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Area tematica: Métodos quantitativos aplicados a gestdo de custos
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Viabilidade da aplicacdo da tradicional analise custo-volume-lucro sob
condicdes de incerteza — um estudo exploratdrio no setor de Transportes

Resumo

Com as dificuldades atualmente enfrentadas pela economia brasileira, a aplicacdo da analise
custo-volume-lucro segundo a perspectiva do risco deve ser encarada como uma iniciativa
ainda mais relevante, pois profissionais do mercado de capitais, investidores, acionistas,
credores e fornecedores precisam tomar decisdes fundamentadas no risco de superacdo do
ponto de equilibrio econémico, por exemplo. Sendo assim, este trabalho tem por objetivo
realizar um estudo exploratorio voltado a investigacdo da viabilidade pratica do modelo
tradicional de andlise custo-volume-lucro sob condi¢bes de incerteza no contexto das
empresas brasileiras do setor de Transportes. A metodologia empregada teve como orientacdo
inferir se amostras trimestrais das receitas liquidas das organizacdes sdo efetivamente
originarias de populagdes normalmente distribuidas, condigdo suficiente a implementacdo do
modelo tradicional. Para a execucdo do tratamento dos dados foram utilizados o teorema de
Chebyshev, os testes paramétricos de assimetria populacional e de curtose populacional e o
teste ndo paramétrico de D’Agostino-Pearson. Quanto aos resultados: das 20 organizacdes
selecionadas, apenas quatro nao apresentam histéricos de vendas propicios ao uso do modelo,
pois tais amostras sdo originarias de populacbes com distor¢bes e curtoses capazes de
inviabilizar a modelagem calcada na distribuicdo gaussiana, situacgdes ratificadas com o teste
de D’ Agostino-Pearson. Calculada em 80% a frequéncia das empresas do setor de Transportes
aptas a pratica do modelo tradicional de analise custo-volume-lucro em condigdes de
incerteza, espera-se dos gestores providéncias quanto ao processamento, uso e divulgacao de
informacdes acerca dos riscos de superacdo dos pontos de equilibrios financeiro, contébil e
econémico.

Palavras-chave: Analise Custo-Volume-Lucro. CondicGes de Incerteza. Setor de Transportes.

Area Tematica: Métodos quantitativos aplicados a gestdo de custos.

1 Introducéo

A aplicacdo da analise custo-volume-lucro sob condi¢cdes de incerteza pode ser
realizada através do modelo lancado por Jaedicke e Robichec (1964); os autores ofertaram
uma proposta de investigacdo do risco através da modelagem do lucro antes dos juros e do
imposto de renda a distribuicdo normal de probabilidade; como cada tipo de ponto de
equilibrio (financeiro, contabil e econdmico) exige o alcance de um dado patamar ao lucro em
questdo, o célculo de probabilidades favoraveis e contrarias subsidia a afericdo de medidas de
risco; a probabilidade de o lucro ser negativo, por exemplo, exprime o risco de superagédo do
ponto de equilibrio contabil (IUDICIBUS; MELLO, 2013; LEONE; LEONE, 2008; SHIM;
SIEGEL; DAUBER, 2008; SHIM; SIEGEL, 2009).

Com os reflexos da crise financeira internacional deflagrada no ano de 2008
comprometendo o desempenho da economia brasileira mais intensamente nos Gltimos anos, e
principalmente em 2015 com fortes arrefecimentos nos niveis do consumo e da atividade
industrial, a pratica da analise custo-volume-lucro sob condic¢des de incerteza se impde como
ainda mais importante para as empresas, pois tem a capacidade de gerar um conjunto de
informacg0des cruciais para gestores, acionistas e credores de recursos onerosos — enquanto as
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fontes de capital se preocupam com o risco de ndo serem remuneradas devidamente, isso na
melhor das hipdteses, os gestores precisam monitorar e reduzir o risco de ndo ser alcancado o
ponto de equilibrio econdémico.

A queda do consumo e 0 desaquecimento da atividade industrial criam um ambiente
expressivamente desfavoravel ao setor de Transportes; juntem-se a isso todos os problemas
historicos naturalmente enfrentados com as condigdes da infraestrutura logistica nacional
(CHINELATO; CRUZ; ZIVIANI, 2011); entdo, na atualidade, as empresas do setor em
destaque operam em um ambiente cuja configuragcdo operacional anuncia uma forte tendéncia
a formacdo de menores niveis ao lucro antes dos juros e do imposto de renda, aumentando,
consequentemente, 0s riscos de superacdo dos pontos de equilibrios.

De acordo com orientacOes prestadas por ludicibus e Mello (2013), Leone e Leone
(2008), Shim, Siegel e Dauber (2008) e Shim e Siegel (2009), a aplicacéo literal do método de
Jaedicke e Robichec (1964) exige a modelagem primaria da demanda fisica atendida pelas
empresas (quantidade produzida e vendida, por exemplo) a distribuicdo gaussiana; entdo, em
virtude da propriedade da adicdo da distribuicdo normal, para a qual variaveis dependentes
assumem a mesma distribuicdo de suas respectivas varidveis independentes, a modelagem
conferida ao lucro antes dos juros e do imposto de renda € uma consequéncia do fato de a
demanda receber, primariamente, tratamento convergente a distribuicdo normal.

Com base no exposto, este trabalho tem por objetivo realizar um estudo exploratério
voltado & investigacdo da viabilidade pratica do modelo tradicional de analise custo-volume-
lucro sob condigOes de incerteza no contexto das empresas brasileiras do setor de Transportes.

A mesma argumentacdo usada para explicar a modelagem do lucro antes dos juros e
do imposto de renda serve para a arrecadacao das vendas: por ser uma variavel explicada em
relagdo ao nivel de atividade executado, o volume monetério da receita liquida das vendas
deve ser tratado como normalmente distribuido quando a demanda fisica receber tal
modelagem. Dito de outra forma: se a receita proveniente das vendas manifestar
comportamento historico semelhante ao de uma variavel aleatéria continua normalmente
distribuida, entdo a causa esta na distribuicdo também normal da demanda atendida.
Consequentemente: sendo a receita normalmente distribuida, ha viabilidade pratica ao
emprego do modelo tradicional de analise custo-volume-lucro sob condicGes de incerteza.

Sendo assim, com énfase na verificagdo do grau de convergéncia da receita a
distribuicdo gaussiana, o alcance do objetivo mencionado teve como base de dados os
conjuntos das receitas liquidas das vendas trimestrais das empresas brasileiras do setor de
Transportes listadas na BM&FBOVESPA. Os historicos trimestrais foram coletados do site
www.comdinheiro.com.br. Finalmente, o tratamento dos dados teve sua execucdo pautada no
teorema de Chebyshev, nos testes paramétricos de assimetria e de curtose e no teste ndo
paramétrico de D’ Agostino-Pearson.

2 Analise Custo-Volume-Lucro em Condicdes de Incerteza — Abordagem Tradicional

Qual a motivacdo para o lucro antes dos juros e do imposto de renda (LAJIR) — ou
earning before interest and taxes (EBIT) — ser tratado como varidvel relevante em
contabilidade e financas, desde as analises de lucratividade, rentabilidade e criagdo de riqueza,
passando por analise custo-volume-lucro e, finalmente, até o planejamento da estrutura de
capital?

A resposta pode ser formulada através da responsabilidade do LAJIR em relagdo aos
compromissos para os quais deve prestar atendimento (RAY, 2012; DU; TIAN; ZHANG,;
2013): remunerar o capital de origem onerosa (pagamento de juros e outras despesas
vinculadas a captacdo de empréstimos e financiamentos); pagar o imposto de renda;
remunerar o capital proprio (distribuigdo de lucros aos acionistas); e formar lucro econémico,
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lucro residual ou valor econémico agregado em sintonia com o patamar de criacao de riqueza
ambicionado (expanséo considerada ideal ao valor de mercado da empresa).

A Formula 1 aborda o LAJIR com base na explicacdo de sua importancia,
prestigiando, portanto, a forma como deve ser feita sua partilha, onde (MARTINS, 2010): J,

juros (remuneracdo do capital oneroso); I, impostos e contribuicdes; D, dividendos
(remuneracdo do capital prdprio); LE, lucro econdmico.
LAJIR=]J+1+D+LE (1)

Conhecidos o0s destinos mutuamente inclusivos assumidos pelo LAJIR, outra
importante questdo a ser sanada enfatiza sua origem. Sendo assim: como pode ser explicada a
formagéo do LAJIR?

Segundo a Formula 2, uma excelente inciativa encontra-se na analise de custos,
especificamente no tdpico correspondente a analise custo-volume-lucro, para o qual a reunido
de trés variaveis se encarrega de providenciar a exposicao da origem do LAJIR (MARTINS,
2010): valor monetario da receita proveniente da execucgdo das atividades fins (Vendas), custo
gerencial variavel (CGV) e custo gerencial fixo (CGF).

LAJIR = Vendas — (CGV + CGF) (2)

Elaborada sob a perspectiva da Férmula 2, a Figura 1 permite avaliar a relacdo linear
entre as variaveis Vendas (independente) e LAJIR (dependente), sendo assim (IUDICIBUS;
MELLO, 2013; LEONE; LEONE, 2008; SHIM; SIEGEL; DAUBER, 2008; SHIM; SIEGEL,
2009): com o nivel de atividade nulo (Vendas = 0,00), o LAJIR manifesta valor
correspondente ao valor negativo do CGF (Vendas = 0,00 — LAJIR = —CGF); com o
nivel de atividade iniciado, mas inferior ao ponto de equilibrio contabil monetario (PECs), 0
LAJIR continua negativo, mas superior ao valor negativo do CGF (0,00 < Vendas <
PEC; - —CGF < LAJIR < 0,00); com o nivel de atividade equivalente ao PECg, 0 LAJIR
retorna valor nulo (Vendas = PECg — LAJIR = 0, 00); finalmente, a partilha do LAJIR so6
sera iniciada quando o nivel de atividade passar a se situar acima do PECg, pois somente
assim o LAJIR alcanca valores positivos (Vendas > PECg4 — LAJIR > 0).

Figura 1 Relagdo linear entre Vendas (variavel independente) e LAJIR (variavel
dependente).

MLAJIR <0 wLAJIR=>0

Vendas (%)

Fonte: fundamentado em ludicibus e Mello (2013), Leone e Leone (2008), Shim,
Siegel e Dauber (2008) e Shim e Siegel (2009).

LAJIR ($)

De acordo com as observacdes elencadas, 0 PECg se destaca na analise custo-volume-
lucro por representar o nivel de atividade a ser suplantado & viabilizacdo de valores positivos
ao LAJIR (SOUZA; SCHNORR; FERREIRA, 2011); o valor nulo do LAJIR no PECg se
deve a igualdade entre Vendas e a soma envolvendo CGV e CGF (CAMARGO; ANANA,
2006; CRUZ, 2008); vale salientar a utilidade da versdo fisica do PECg como referéncia a
identificacdo da quantidade a ser produzida e vendida capaz de, a um dado preco de venda,
garantir a cobertura dos custos e despesas totais (PALIA, 2008).

A Formula 3 expde o procedimento de célculo do PECg: MCP% informa a margem de
contribuicdo  ponderada percentual (GHEORGHE, 2013; GOLEMBSKI, 2007;
OSAZEVBARU, 2014; TRIFAN; ANTON, 2011).
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PEC CGF
$ 7 MCP% )

Outra maneira de se calcular o LAJIR ainda segundo a perspectiva da origem, mas
usando exclusivamente dados das demonstracGes contabeis, prega a multiplicagdo entre
margem operacional (MO) e Vendas, precisamente como descreve a Formula 4
(CAMARGOS; BARBOSA, 2009; CUNHA; MARTINS; ASSAF NETO, 2014; GUERRA;
ROCHA; CORRAR. 2007).

LAJIR = MO X Vendas 4)

Sendo mais especifico, a Formula 4 representa o isolamento do LAJIR na Férmula 5,
por sua vez indicada ao céalculo da MO (CAMARGOS; BARBOSA, 2009; CUNHA;
MARTINS; ASSAF NETO, 2014; GUERRA; ROCHA; CORRAR. 2007).

LAJIR
~ Vendas ®)

Sobre a MO: pode ser usada como referéncia a afericdo da capacidade de pagamento
do custo gerencial total com a receita (MARQUES et al., 2014); ainda mais importante é a
sua participagdo como variavel explicativa a rentabilidade, por isso tem sua presenca
justificada no tradicional esquema Du Pont (ALMAZARI, 2012; GHEORGHE, 2013; LIESZ;
MARANVILLE, 2008; SHEELA; KARTHIKEYAN, 2012; ROGOVA, 2014).

Mais uma questdo em rela¢do ao LAJIR: como pode ser mensurado e avaliado o risco
de o LAJIR ndo se tornar positivo? Dito de outra forma: como pode ser mensurado e avaliado
0 risco de uma empresa superar seu proprio PECg?

A solucdo tem proposta metodoldgica na tradicional abordagem sob incerteza da
andlise custo-volume-lucro; originalmente lancada por Jaedicke e Robichec (1964),
fundamenta-se na hipétese LA]IR~N(uLA,1R; GEAHR); 0 LAJIR tende a se comportar tal qual
uma variavel aleatoria continua normalmente distribuida, onde pajg € afA"R exprimem,
respectivamente, a média e a variancia; sendo assim, torna-se possivel o célculo da
P(LAJIR < 0,00), justamente o risco de 0 LAJIR néo ser positivo. Devido a relacéo linear
anteriormente explicada com a Formula 2: a P(LAJIR < 0,00) = P(Vendas < PECy),
exatamente o risco de superacdo do PECs (IUDICIBUS; MELLO, 2013; SHIM; SIEGEL;
DAUBER, 2008; SHIM; SIEGEL, 2009).

Constatada viabilidade técnica a modelagem descrita por LA]IR~N(MLA]1R; GEA"R), e
COM 0S parametros py,yre ofA]IR devidamente estimados, o risco de o LAJIR ndo alcancar
valor positivo, também definido como o risco de 0 PECg ndo ser superado por Vendas, tem
seu célculo realizado por intermédio da Férmula 6 (IUDICIBUS; MELLO, 2013; SHIM;
SIEGEL; DAUBER, 2008; SHIM; SIEGEL, 2009). Ainda sobre a Férmula 6: erf refere-se a
funcdo erro de Gauss, usada no célculo da integral da distribuicdo normal (MEUCCI, 2007).

1 0—

/ 2
207 51r

Sobre a Formula 7 (IUDICIBUS; MELLO, 2013; SHIM; SIEGEL; DAUBER, 2008;
SHIM; SIEGEL, 2009): permite calcular a probabilidade favoravel a obtengdo de valores
positivos ao LAJIR; representa exatamente a probabilidade favoravel a supera¢édo do PECg —
P(LAJIR > 0,00) = P(Vendas > PEC;).

1 L (0w
P(LAJIR > 0,00) = 1 — 5[1 + erf | ——LAIR (7)

=
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Através da regra empirica, a Figura 2 apresenta a modelagem do LAJIR a distribuicao
normal de probabilidade (IUDICIBUS; MELLO, 2013; SHIM; SIEGEL; DAUBER, 2008;

SHIM; SIEGEL, 2009): ocorréncia de valores em 68,26% do tempo no intervalo (LAJIR —
1GLA]IR; LA]IR + 1GLA]IR)! 95,44% em (LA]IR — ZGLAHR; LA]IR + ZGLAHR) € 99,74% em
(LAJIR — 36 a5r; LAJIR + 36 p451r)-

Figura 2 — Hipotese LAJIR~N(jpapr; 61ayr) S€Qundo a regra empirica.

99,74%

____________________________________________________________

95,44%

68,26%

Miapgir = 3CLafIR oo
Brajip — 201450
Brygir — 10140

Mrajin

Boar + 101451n
Bragip + 201450
Boar + 30 1451n

Fonte: fundamentado em ludicibus e Mello (2013), Shim, Siegel e
Dauber (2008) e Shim e Siegel (2009).

Para facilitar a identificacdo das probabilidades contraria e favoravel a superacdo do
PECs, recomenda-se 0 aproveitamento das vantagens ofertadas pela distribuicdo normal

reduzida. As Férmulas 6 e 7 podem ser substituidas pelas Formulas 8 e 9, permitindo o uso da
HLAJIR

tabela de probabilidades da distribuicdo normal padronizada — o quociente (—G—)

LAJIR
corresponde ao escore padrdo do escore original LAJIR = 0,00, enquanto o, indica o
desvio padrédo do LAJIR (IUDiCIBUS; MELLO, 2013; SHIM; SIEGEL; DAUBER, 2008;

SHIM; SIEGEL, 2009).

O —
P(LAJIR < 0) = ® <M> (8)
OLAJIR
0 —
P(LAJIR>0)=1—® <ﬂ> 9
OLAJIR

Quanto mais a P(LAJIR > 0,00) superar a P(LAJIR < 0,00), mais favoravel a
situacdo averiguada, dada a maior propensdo ao alcance de valores positivos ao LAJIR
(IUDICIBUS; MELLO, 2013; SHIM; SIEGEL; DAUBER, 2008; SHIM; SIEGEL, 2009).

Considerando as explicagdes puramente estatisticas ofertadas por Downing e Clark

(2010): LA]IR~N(uLA,IR; oﬁA],R) deriva da propriedade da adicdo da distribuicdo normal de

probabilidade, pois representa uma consequéncia da modelagem Q~N(pg; 63) — Q, pq € 6§
sdo, respectivamente, o nivel de atividade fisico (quantidade produzida e vendida, por
exemplo) e seus pardmetros média e variancia (IUDICIBUS; MELLO, 2013; SHIM;
SIEGEL; DAUBER, 2008; SHIM; SIEGEL, 2009).
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Como LAJIR = f(Q), 0s pardmetros pyajr € opapr S0 calculados de acordo com as
Formulas 10 e 11, onde MC, P é a margem de contribuicdo unitaria ponderada e o 0 desvio
padrdo do nivel de atividade (SHIM; SIEGEL; DAUBER, 2008; SHIM; SIEGEL, 2009).
Hpajir = MC,P X pg — CGF (10)
opar = MCyP X 0 (11)

A Figura 3 utiliza a regra empirica para ilustrar a modelagem Q~N(uQ; 0'6), a base de
sustentacdo do modelo tradicional de analise custo-volume-lucro sob condicdes de incerteza.

Figura 3 — Hipdtese Q~N(uQ; GZQ) segundo a regra empirica.

99,74%

=] =] =] =] =] =]
) ) ) =] ) ) )
o ol - = - (] on

| | | + + +

=] =] =] =] =]
= = = = =

Fonte: fundamentado em ludicibus e Mello (2013), Shim,
Siegel e Dauber (2008) e Shim e Siegel (2009).

Finalmente, a Figura 4 traz uma representacdo grafica com LAJIR =f(Q), a
motivagao para Q~N(g; 6%) gerar a modelagem LAJIR~N(pyajir; Oajir)-

Figura 4 — Representacdo grafica para LAJIR = f(Q).

LAJIR = MC,P x Q — CGF

LAJIR ($)

MLAJIR <0 wmLAJIR=>0

N Nivel de Atividade (Q)

Fonte: fundamentado em ludicibus e Mello (2013), Shim, Siegel e Dauber
(2008) e Shim e Siegel (2009).

A explicacdo da analise custo-volume-lucro sob condicdes de incerteza nesta
fundamentacdo teorica contemplou somente o LAJIR = 0,00 por uma questdo puramente
didatica — retrata a investigacdo da incerteza em torno do alcance da versdo contébil dos
pontos equilibrios. Qualquer valor para o LAJIR pode ter apreciada sua viabilidade em forma
de probabilidades, inclusive aqueles vinculados aos equilibrios financeiro e econdémico.

3 Aspectos Metodologicos

A investigacdo da viabilidade pratica do modelo tradicional de analise custo-volume-
lucro em condicGes de risco por intermédio do uso de dados oriundos das demonstracdes
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contabeis deve tomar como referéncia o valor monetario das vendas, preferencialmente.
Apesar de o método em tela seguir a hipotese LAJIR~N(ppapg; 62ayr), sugerindo ser
suficiente inferir diretamente se as distribuicbes assumidas pelas populagdes das amostras
levantas ao LAJIR sdo gaussianas, para evitar ingeréncias de quaisquer elementos ndo
operacionais se faz necessario trabalhar com amostras da receita de vendas (R), pois
Q~N(pq; 63) também torna possivel a modelagem R~N(pg; 6&). A partir das orientagdes
de ludicibus e Mello (2013), Shim, Siegel e Dauber (2008) e Shim e Siegel (2009), pg € og
podem ser calculados de acordo com as Formulas 12 e 13, onde PV, P representa o preco de
venda unitério ponderado.

Hr = PVy,P X g (12)
or = PV,P X 0 (13)

A Figura 5 ilustra a modelagem R~N(uR; cZR), conforme a regra empirica.

Figura 5 — Hipotese R~N(g; 0% ) segundo a regra empirica.

99,74%

g —30p
g —20p
g — lop
Hr
fp + 1op
Hp +20p
Hp +30p

Fonte: fundamentado em ludicibus e Mello (2013), Shim,
Siegel e Dauber (2008) e Shim e Siegel (2009).

Por sua vez a Figura 6 mostra graficamente R = f(Q), condicdo responsavel por
Q~N(pq; 63) permitir a modelagem R~N(pg; 63).

Figura 6 — Representacdo gréfica para R = f(Q).

R =PV,PxQ

R($)

Nivel de Atividade (Q)

Fonte: fundamentado em ludicibus e Mello (2013), Shim, Siegel e Dauber
(2008) e Shim e Siegel (2009).

Sendo assim, a consecucdo do objetivo desta pesquisa teve como referéncia o conjunto
formado pelas amostras das vendas trimestrais das empresas brasileiras do setor de
Transportes listadas na BM&FBOVESPA, pois sua proposta metodoldgica se concentrou em
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investigar a viabilidade préatica da tradicional analise custo-volume-lucro sob condicbes de
incerteza a partir do grau de confirmacéo da hipotese R~N(uR; GZR).

Os historicos das vendas trimestrais foram obtidos do site www.comdinheiro.com.br,
tendo sido considerado um trailing de exatos trés meses. As empresas selecionadas tém seus
nomes de pregdo listados no Quadro 1. Foram excluidas da pesquisa aquelas sem dados
completos, disponibilizados no site, para o periodo de 31/03/2009 a 30/09/2014. Portanto, 20
empresas participaram do processamento dos resultados.

Quadro 1 — empresas selecionadas para a pesquisa.

GOLL FERCATLANT ARTERIS CONCEPA VIAOESTE
ALLAMERLAT MRS LOGIST AUTOBAN ECORODOVIAS PRUMO

ALL NORTE LOGIN CCRSA ECOVIAS SANTOS BRP
ALLPAULISTA TEGMA CONCRIOTER TRIUNFOPART WILSON SONS

Fonte: formulagdo propria.

Os resultados foram construidos em quatro partes: a primeira proporciona uma
avaliacdo descritiva das amostras das empresas, por isso foi dada maior énfase a percepcao
das primeiras impressdes quanto aos niveis de concentracdo das observacdes em torno da
média, a deteccdo de outliers e aos formatos das distribui¢cdes; a segunda traz a analise precisa
dos vieses das amostras, tornando possivel o levantamento de informacgdes quanto a
propensdo do comportamento das vendas do setor quando da manifestacdo de observagdes
atipicas; a terceira analisa de modo mais robusto as formas como as empresas conseguiram
conduzir suas vendas em torno da média; a quarta, fruto da reunido das trés partes iniciais,
traz conclus@es definitivas para cada empresa em face da hipotese R~N(uR; aﬁ).

Quanto ao tratamento dos dados: a primeira parte dos resultados teve como meio o
teorema de Chebyshev; as partes segunda e terceira, os testes paramétricos de assimetria
populacional e de curtose populacional, respectivamente; a Gltima parte teve sua construcdo
realizada por intermédio do teste ndo paramétrico de D’ Agostino-Pearson.

Os trés testes mencionados foram executados segundo um nivel de significancia de
0,05; o teste de assimetria populacional teve como hipétese nula a defesa do formato
simétrico para as populacdes de origem de todas as amostras; o teste de curtose populacional
teve como hipédtese nula a alegacdo do contorno mesocurtico para as populacdes de todas as
amostras; por fim, a hipotese nula do teste de D’ Agostino-Pearson sustentou a convergéncia
entre as distribuicGes das populaces das amostras e a distribuicdo normal de probabilidade.

Todas as etapas do tratamento dos dados, desde o teorema de Chebyshev até o teste de
D’Agostino-Pearson, foram inteiramente executadas com planilhas do Microsoft Excel,
devidamente elaboradas com base nos ensinamentos de Sheskin (2004).

4 Apresentacdo e Analise dos Resultados
4.1 Analise descritiva das amostras trimestrais — Teorema de Chebyshev

Elaborada como primeiro passo ao tratamento das amostras de vendas trimestrais das
empresas de acordo com o teorema de Chebyshev, a Figura 7 reune todas as distribuices
devidamente padronizadas, onde: as empresas mantiveram suas vendas trimestrais
predominantemente concentradas no intervalo [Xyendas — 25vendas; Xvendas + 2Svendasl); S€
tido como fronteira a colocacéo de observacdes na colecdo de pontos discrepantes o intervalo
[Xvendas — 3Svendas; Xvendas T 3Svendas), SOMente trés empresas, 5, 13 e 16, e ndo mais por
uma vez isolada cada uma, obtiveram vendas consideradas observacdes positivas discrepantes
em suas respectivas amostras. Ainda: as disposi¢cdes dos escores em relacdo ao marco “0”
classificam as amostras como enviesadas; quanto a predominancia dos sentidos, a direita ou a
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esquerda, claramente percebe-se haver equilibrio; entretanto, quanto a intensidade, devido a
maior  ocorréncia de escores acima do limite superior do intervalo
[Xvendas — 2Svendas; Xvendas T 2Svendas), assim como em virtude das observacdes atipicas
positivas, as assimetrias a direita ganham.

Figura 7: distribuicdes padronizadas dos historicos trimestrais de vendas das empresas.
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Fonte: formulag&o propria.

Contendo esclarecimentos acerca das frequéncias percentuais de vendas trimestrais
nos intervalos [fVendas - 1SVendas; Xvendas T 1SVendas]’ [fVendas - ZSVendas; Xvendas T
2Syendas] © [Xvendas — 3Svendas; Xvendas + 3Svendasl, @ Figura 8 permite encerrar a andlise
das amostras em conformidade com teorema de Chebyshev: menos da metade das empresas,
exatamente 5, praticaram vendas com frequéncia percentual no intervalo [Xyendgas —
1Syendas; Xvendas + 1Svendas] igual ou superior ao patamar de 75% (casos 5, 16, 17 e 20); a
frequéncia no intervalo [Xyendas — 2Svendas; Xvendas + 2Svendas] MOStra-se abruptamente
diferente da situacdo observada no primeiro, pois somente a empresa 20 alcangou
porcentagem inferior ao valor minimo de 89% (os casos 4, 6, 7, 8, 12, 14, 18 e 19
supreendentemente atingiram 100% de frequéncia ja no segundo intervalo); por fim, nenhuma
empresa descumpriu a frequéncia percentual minima de 93,75%, correspondente ao intervalo
[Xvendas — 3Svendas; Xvendas + 3Svendasl- Adicionalmente: através da discrepancia quanto as
frequéncias percentuais observadas nos intervalos [Xyendas — 1Svendas; Xvendas + 1Svendas)
e [Xvendas — 25vendas; Xvendas + 2Svendas], €OM 0 primeiro descumprindo inclusive a regra
do teorema de Chebyshev, contata-se a predominancia de amostras com curtoses do tipo
platicurtica; entretanto, em funcdo da maior ocorréncia de escores acima do limite superior do
intervalo [Xyendas — 2Svendas; Xvendas + 2Svendas] € das observacdes atipicas positivas, as
curtoses do tipo leptocurtica sdo mais intensas.

Figura 8: frequéncias das amostras nos intervalos do teorema de Chebyshev.
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Como a maioria das amostras de vendas trimestrais das empresas sinalizam
favoravelmente a assimetria e a curtose diferente do tipo mesocurtica, gerando combinacGes
incompativeis a parametrizacdo de uma variavel continua convergente a distribuicdo normal
de probabilidade, talvez se possa formar a ideia inicial de ser invidvel a aplicacdo da
tradicional teoria da andlise custo-volume-lucro em condicGes de risco. Todavia, faz-se
imprescindivel resgatar a seguinte evidéncia: observagBes atipicas raras. Destarte, as
assimetrias e 0s achatamentos encontrados podem ndo ser estatisticamente relevantes,
configuracdo capaz de tornar promissora a pratica da tradicional analise custo-volume-lucro
sob condicdes de risco no setor de Transportes.

4.2 Relevancia das Assimetrias das Amostras — Teste de Assimetria Populacional

Este topico tem o proposito de inferir sobre se as amostras de vendas trimestrais das
empresas sao ou nao significativamente assimétricas.

Primeiramente, a Figura 9 divulga o conjunto de coeficientes de assimetria
populacional das amostras, confirmando as evidéncias preliminares identificadas com o
teorema de Chebyshev: a quantidade de amostras enviesadas a esquerda se equivale ao
nimero de assimétricas a direita; as assimetrias positivas sdo destacadamente mais intensas;
somente a empresa 4 dispensa o teste de significAncia para ser considerada praticamente
simétrica, justamente em virtude de seu coeficiente ter assumido um valor aproximadamente
nulo.

Figura 9: coeficientes de assimetria populacional (\/b_l) das amostras.
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Fonte: formulag&o propria.

O conjunto de todos os resultados obtidos com a aplicacdo do teste de assimetria
populacional estd apresentado na Figura 10, onde: amparado em um nivel de confianca de
95% e na perspectiva bicaudal de interpretacdo, todas as quatro amostras com coeficientes de
assimetria populacional situados fora do intervalo [—1; 1] sdo significativa e efetivamente
assimétricas, sendo uma a esquerda (caso 17, com valor-p muito abaixo de 0,05 e z; inferior
ao limite critico de -1,96) e trés a direita (casos 5, 13 e 16, para os quais valor-p e z;
determinaram respostas muito inferiores ao nivel de significancia e muito superiores ao valor
critico de 1,96, respectivamente); para os demais coeficientes, o teste de assimetria
populacional ndo teve como rejeitar a Ho, pois as respostas atribuidas ao valor-p e a z1 estdo
acima de 0,05 e dentro do intervalo [—1,96; 1,96], respectivamente; destarte, para 80% das
empresas (16 casos) a assimetria deve ser interpretada como estatisticamente ndo
significativa.
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Figura 10: resultado da aplicag8o do teste de assimetria populacional
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Fonte: formulag&o prdpria.

A depender exclusivamente do coeficiente de assimetria: somente 20% das empresas
formaram amostras de vendas trimestrais consideradas provenientes de populagdes
distribuidas assimetricamente; logo, para 80% das empresas, com amostras tidas como
originarias de populacdes praticamente simétricas, a modelagem da varidvel continua volume
monetario de vendas a distribuicdo normal de probabilidade mostra-se aceitavel. Dito de outra
forma: para 80% dos casos, existe viabilidade pratica da tradicional analise custo-volume-
lucro em condicGes de incerteza, pois as distor¢des favorecem a modelagem R~N(uR; cZR).

4.3 Relevancia das Curtoses das Amostras — Teste de Curtose Populacional

Depois de avaliada a significancia das assimetrias, este topico volta-se a investigacao
das significancias dos coeficientes de curtose populacional.

A Figura 11 expde o conjunto de coeficientes de curtose populacional das amostras,
confirmando as percepc¢des preliminarmente elencadas com o Teorema de Chebyshev: a
guantidade de amostras platictrticas supera o numero de leptocdrticas; as curtoses positivas
sdo destacadamente mais intensas; nos casos das empresas 1, 3 e 11 as distribui¢es sédo
praticamente mesocurticas.

Figura 11: coeficientes de curtose populacional (g,) das amostras.
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Todos os resultados da aplicacdo do teste de curtose populacional estdo resumidos na
Figura 12: amparado em um nivel de confianca de 95% e na perspectiva bicaudal de
interpretacdo, as trés amostras com coeficientes de curtose situados acima de 2 sdo
significativa e efetivamente leptocurticas (casos 5, 13 e 16, para os quais valor-p e z;
obtiveram respostas muito inferiores ao nivel de significAncia e muito superiores ao valor
critico de 1,96, respectivamente); para 18 coeficientes, o teste de curtose populacional ndo
teve como rejeitar a Hy, pois as respostas assumidas por valor-p e z; estdo acima de 0,05 e
dentro do intervalo [—1,96; 1,96], respectivamente; destarte, para mais de 80% das empresas
(17 casos) as curtoses positivas e negativas devem ser interpretadas como nao significativas.

Figura 12: resultado da aplicacdo do teste de curtose populacional
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Se dependesse unicamente do coeficiente de curtose: menos de 20% das empresas
constituiram amostras de vendas trimestrais provenientes de populagdes com distribuicbes de
formatos efetivamente leptocurticos; logo, para mais de 80% das empresas, com amostras
tidas como originarias de populacbes praticamente mesocurticas, a modelagem da variavel
continua volume monetario de vendas a distribuicdo normal de probabilidade mostra-se
toleravel. Portanto, para mais de 80% dos casos, tem-se como viavel a préatica da tradicional
analise custo-volume-lucro em condi¢des de incerteza no contexto do setor de Transportes,
exatamente por ser aceitavel a modelagem R~N(uR; cﬁ).

4.4 Normalidade das Amostras — Teste de D’ Agostino-Pearson

Este topico conclui a andlise dos resultados com a definicdo das amostras de vendas
trimestrais efetivamente aptas & modelagem R~N(pg; 63 ).

Dependente da aplicacdo prévia dos testes populacionais de assimetria e de curtose, o
resumo da execucdo do teste de normalidade de D’Agostino-Pearson para todas as amostras
encontra-se na Figura 13, onde: por terem sido confirmadas como assimétricas a direita e
leptocurticas, ambas as configuraces derivadas da presenca de observacdes atipicas, ja era
esperada a rejeicdo da hipdtese nula para as amostras das empresas 5, 13 e 16 (de acordo com
a estatistica y2de cada caso, um nivel de confianca de 95% e graus de liberdade variando
entre 22 e 21, para as trés o valor-p manteve-se muito abaixo de 0,05, sentenciando a rejeicdo
da Ho); a empresa 17 também teve refutada a possibilidade de sua amostra ser modelada a
distribuicdo normal, mas Unica e exclusivamente em funcéo da assimetria acentuada a direita,
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pois sua forma leptocurtica mostrou-se estatisticamente inexpressiva; sendo assim, 80% dos
participantes da pesquisa (16 empresas) tiveram suas amostras consideradas aptas a
parametrizacdo fundamentada na distribuigdo normal — R~N(pg; 0% ).

Figura 13: resultado da aplicagdo do teste de D’ Agostino-Pearson
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Com 16 empresas apresentando amostras de vendas trimestrais oriundas de populac6es
normalmente distribuidas, a viabilidade préatica da tradicional analise custo-volume-lucro em
condicdes de incerteza no ambito do setor de Transportes conta com 80% de aceitagdo. Em
relagdo ao grupo de 4 empresas ndo habilitadas: com distribuigdes simultaneamente
assimétricas a direita e leptocurticas, 5, 13 e 16; apesar de praticamente mesocurtica, a
assimetria & esquerda da 17 tem influéncia suficiente a descaracterizagdo da normalidade.

5 Consideracoes Finais

Se a aplicacdo da analise de custos segundo uma abordagem estocastica representa
uma iniciativa indispensavel as empresas, em periodos de dificuldades ao desenvolvimento da
economia sua importancia se intensifica ainda mais em virtude da propensao ao aumento do
risco de superacao do ponto de equilibrio contabil. Devido ao desaquecimento do consumo e
do arrefecimento da atividade industrial, ambos provocados pela perda de desempenho da
economia brasileira em 2015, atualmente as empresas do setor de Transportes tendem a
enfrentar maiores obstaculos a formacéo de valores aceitaveis ao lucro antes dos juros e do
imposto de renda, motivando a realizagdo de pesquisas voltadas, por exemplo, a
implementacdo do modelo tradicional de analise custo-volume-lucro sob condi¢des de
incerteza — calcado na hipdtese LA]IR~N(|-1LA]IR; GEAHR), podendo ser satisfatoriamente
substituida por R~N(pg; 0% ).

Tendo justamente a investigacdo da viabilidade pratica da metodologia cléssica de
andlise do risco de superagdo dos pontos de equilibrios no contexto das empresas brasileiras
do setor de Transportes listadas na BM&FBOVESPA como objetivo, esta pesquisa pode ter
seus resultados sintetizados da seguinte forma: das 20 organizacgdes selecionadas, apenas
quatro ndo apresentam historicos de vendas propicios ao uso do modelo, pois tais amostras
sdo originarias de populagGes com distor¢Bes e curtoses capazes de inviabilizar a modelagem

R~N(uR; 0'%{), fato ratificado com o teste de D’Agostino-Pearson; 16 organizagGes tém
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amostras originarias de populacbes cujas distribuicdes sdo praticamente simétricas e
mesocdrticas, por isso 0 teste de D’Agostino-Pearson considera as mesmas como
provenientes de populagdes normalmente distribuidas, confirmando R~N(pg;63) e,
consequentemente, garantindo a condi¢do necessaria a pratica do método cléssico.

Calculada em 80% a frequéncia das empresas do setor de Transportes aptas a pratica
do modelo tradicional de analise custo-volume-lucro em condic¢Bes de incerteza, cabe aos
investidores, profissionais do mercado de capitais, credores, fornecedores e acionistas
exigirem dos gestores o0 processamento, o uso e a divulgacdo de informacdes acerca dos riscos
de superacdo dos pontos de equilibrios financeiro, contabil e econdmico, principalmente em
virtude do periodo atual ser desfavoravel ao recrudescimento do desempenho da economia
brasileira no curto prazo.
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