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Resumo:

A evolugdo das pesquisas na drea de comportamento assimétrico de custos se ddo na
compreensdo de seus fatores explicativos de forma mais especifica para cada setor e empresa.
Assim, a presente pesquisa tem como questdo norteadora: Qual a interferéncia do grau de
imobilizagdo na assimetria dos custos da empresa Portobello S.A. ao longo de 1999 a 2018?.
Para todos os itens de gastos, os resultados encontrados também corroboram o estudo de
Kremer, Pinheiro e Ferrari (2014), que analisaram o impacto do grau de imobilizagdo no
comportamento assimétrico das empresas do setor de telecomunicagbées brasileiro. Em
contrapartida, refutam os resultados mencionados na literatura internacional e nacional, como
o de Grejo et al (2019), onde apontam que em empresas com maior grau de imobilizacdo a
assimetria é maior. Por fim, sugere-se para futuras pesquisas a andlise de forma individual de
cada uma das empresas do setor de industria ceramica e, ainda, obter complemento aos
resultados obtidos por meio de entrevistas com profissionais internos a organizacdo, a fim de
que comentem os resultados encontrados. Da mesma forma, propoe-se estudos individuais em
outras empresas de diferentes setores.

Palavras-chave: Comportamento dos custos; Sticky costs, Industria Ceramica.

Area tematica: Custos como ferramenta para o planejamento, controle e apoio a decisées
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Resumo

A evolugdo das pesquisas na area de comportamento assimétrico de custos se ddo na
compreensdo de seus fatores explicativos de forma mais especifica para cada setor e empresa.
Assim, a presente pesquisa tem como questdo norteadora: Qual a interferéncia do grau de
imobilizacdo na assimetria dos custos da empresa Portobello S.A. ao longo de 1999 a 2018?.
Para todos os itens de gastos, os resultados encontrados também corroboram o estudo de
Kremer, Pinheiro e Ferrari (2014), que analisaram o impacto do grau de imobilizagcdo no
comportamento assimétrico das empresas do setor de telecomunicagdes brasileiro. Em
contrapartida, refutam os resultados mencionados na literatura internacional e nacional, como
o de Grejo et al (2019), onde apontam que em empresas com maior grau de imobilizagdo a
assimetria ¢ maior. Por fim, sugere-se para futuras pesquisas a analise de forma individual de
cada uma das empresas do setor de industria ceramica e, ainda, obter complemento aos
resultados obtidos por meio de entrevistas com profissionais internos a organizagao, a fim de
que comentem os resultados encontrados. Da mesma forma, propde-se estudos individuais em
outras empresas de diferentes setores.

Palavras-chave: Comportamento dos custos; Sticky costs, Indastria Ceramica.

Area Tematica: Custos como ferramenta para o planejamento, controle e apoio as decisdes.

1 Introducio

O modelo tradicional de comportamento de custos os classifica como fixos e variaveis,
levando em considerag¢do a relagdo entre o volume de atividade numa unidade de tempo e o
valor total de um custo (MARTINS, 2018).Além disso, considera que os mesmos apresentam
comportamento simétrico, de forma que, tanto para aumentos ou diminui¢des do volume de
produgdo os custos acompanham essas variagdes na mesma propor¢do. Foi com Anderson,
Banker e Janakiraman (2003), que testaram um dos pressupostos da teoria tradicional e
concluiram pela existéncia da assimetria e nomearam esse comportamento de Sticky Costs.

De acordo com Anderson, Banker e Janakiraman (2003), o comportamento assimétrico
¢ percebido quando o crescimento dos custos associados ao aumento do volume ¢ maior que a
diminuigao dos custos associados a diminuigdo do volume correlata. Na mesma linha, Martins
(2018) diz que os custos podem representar um comportamento assimétrico. Ou seja, quando o
volume de produgdo cai, os custos diminuem numa velocidade menor do que seu aumento
quando a producao sobe.

Alguns estudos sobre comportamento de custos focaram em sua comprovacao em paises
e setores distintos, conforme estudos de Anderson, Banker e Janakiraman, (2003); Medeiros,
Costa e Silva, (2005); Calleja, Steliaros e Thomas, (2006); Yiikcii e Ozkaya, (2011); Pervan e
Pervan, (2012); Porporato e Werbin, (2012); Werbin, Vinuesa e Porporato, (2012); Kokotakis
et al., (2013); Nassirzadeh et al., (2013); Jalilian e Elyssai, (2014); Marques et al., (2014);
Richartz e Borgert, (2014); Richartz, Borgert e Lunkes, (2014); Ibrahim, (2015); onde
pesquisaram paises como Estados Unidos, Brasil, Reino Unido, Franga, Alemanha, Turquia,
Croécia, Argentina, Canadd, Espanha, Grécia, Ira, Egito sendo analisado o periodo que se inicia
na década 70, 80 até os anos de 2011 € 2012.

Assim que houve a comprovagao da teoria assimétrica dos custos, passou-se a entender
0s motivos para esse comportamento, conhecidos como anélise de fatores explicativos. Assim,
tém-se os estudos de Subramaniam e Weidenmier (2003); Calleja, Steliaros ¢ Thomas (2006);
He, Teruya e Shimizu (2010); Porporato e Werbin (2012); Banker, Byzalov e Chen (2012);
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Chen, Lu e Sougiannis (2012); Kremer (2015) em que levantam os fatores: estrutura de custos
das empresas, fluxo de caixa disponivel, tamanho da empresa, intensidade de ativos e passivos,
decisdes deliberadas dos gestores, otimismo e pessimismo, expectativa de vendas futuras,
ambiente macroecondmico, crescimento do produto interno bruto (PIB), magnitude das
variagoes, capacidade ociosa, custo de ajustamentos de recursos, legislacdo de protecdo ao
emprego, intensidade de uso de mao de obra, regulamentagcdo do mercado, atraso nos ajustes
dos custos e problemas de agéncia.

Na sequéncia, os estudos na linha de comportamento assimétrico de custos também
apresentaram os resultados de incluir tal comportamento nas analises e previsdes do or¢gamento
da empresa, previsdes e gerenciamento de ganhos, conforme estudos de Banker e Chen (2006);
Weiss (2010). Na analise do comportamento assimétrico dos custos, verifica-se alguns estudos
que tiveram por objeto empresas brasileiras, como Medeiros, Costa e Silva, (2005); Richartz e
Borgert, (2014); Richartz, Borgert e Lunkes, (2014); Kremer (2015); Grejo et al (2019).

No contexto brasileiro, conforme afirma ANFACER (2018), o Brasil ¢ um dos
principais personagens do mercado mundial de revestimentos ceramicos, o qual ocupa a terceira
posicdo em producdo e consumo no mundo, alem de ser o sexto no ranking das exportacdes.
Uma caracteristica tipica da producdo brasileira ¢ a utilizagdo de dois processos distintos em
seu parque industrial: via seca e via umida. Além disso, os fabricantes brasileiros de
revestimentos ceramicos estdo alinhados com a melhor tecnologia disponivel no mundo e em
conformidade com as normas internacionais de qualidade.

Reforga-se que em 2017, foram produzidos 790 milhdes de metros quadrados. As
vendas totais atingiram 775 milhdes de metros quadrados, dos quais 90 milhdes foram
destinados ao mercado externo (ANFACER, 2018). Ainda, de acordo com o ABCERAM
(2019), o setor ceramico brasileiro, tem a impossibilidade do acompanhamento do
desenvolvimento pela grande falta de dados estatisticos e indicadores de desempenho.

No que tange ao estado de Santa Catarina - SC, de acordo com a FIESC (2019), a
industria cerdmica ¢ responsavel por 44.906 empregos, vagas localizadas em 2.910
organizagdes no estado, onde representam na devida ordem, 6% e 5,8% da industria geral
catarinense. R$ 8,02 bilhdes é o valor bruto da manufatura da cerdmica catarinense, onde
equivale a 5,9% da industria de SC. Além disso, o setor passa pelo aumento de sua
industrializacdo, com grau de industrializagdo 39,7% superior a média das industrias
catarinenses. Destaca-se os municipios de Criciima (11,9%), Tijucas (8,6%) e Sdo Bento do
Sul (6,3%), que somam 26,8% dos trabalhadores da Ceramica no estado.

Ainda que outras empresas brasileiras ja tenham sido objeto de estudo para analise da
assimetria dos custos, ndo se encontrou outros estudos que contemplem apenas uma empresa
do setor ceramico, como se propde. Apesar de que, conforme afirmam Rabelo, Borgert e
Medeiros (2009), os custos fixos nesse setor passaram a ser relevantes, através da reducgdo da
mao de obra substituida por novas tecnologias.

Nesses estudos em que busca a identificagdo dos fatores, utiliza-se grande volume de
empresas ao longo de varios anos para fins da comprovacdo da interferéncia. Porém, poucos
estudos se concentram na andlise profunda de apenas uma unica empresa ao longo de um grande
periodo de andlise, bem como a compreensao dos fatores explicativos especificos. Sendo assim,
o problema de pesquisa do presente estudo é: Qual a interferéncia do grau de imobilizagdo na
assimetria dos custos da empresa Portobello S.A. ao longo de 1999 a 2018? Justifica-se a
realizacdo da pesquisa como uma contribui¢do para o aprofundamento das pesquisas a respeito
do comportamento assimétrico dos custos nas empresas brasileiras.

No préximo capitulo, aborda-se as pesquisas ja realizadas a respeito do comportamento
assimétrico dos custos, seguida das peculiaridades da Industria Cerdmica no Brasil.
Posteriormente, apresenta-se os procedimentos metodoldgicos. Na sequéncia, tem-se a
apresentacao dos resultados, por fim, as conclusdes do estudo.
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2 Sticky Costs

A contabilidade tem como teoria tradicional a classificacdo dos custos como variaveis
e fixos com base em seu comportamento com a mudanga no nivel de atividade. Segundo Norren
(1991), os custos variaveis sao assumidos para alterar de forma proporcional, a mudanga no
volume de atividade, independentemente da direcdo da mudanga. Ou seja, os custos variaveis
argumentam em proporg¢des iguais a0 aumento e a diminui¢do do volume de atividade.

Padoveze (2013) aponta que comportamento de custo ¢ a evolucdo do valor dos custos
(fixos e varidveis) em referéncia ao volume de atividade. Usa-se como referencia o volume de
produgdo (ou vendas) e se verifica como os custos aumentam e diminuem em relacdo a esse
volume. A énfase atual na tomada de decisdo esta levando a considerar modos de mensurar a
variagdo dos custos com a produgdo e outras varidveis de decisdo (BENSTON, 1966).

Ainda nos anos 90, Malcon (1991) verificou que nido sdo todos os custos que sdo
exatamente proporcionais as variagdes das atividades. Pois havia custos que poderiam ser
executados em curto prazo, mas, necessitavam de maior tempo para ser descontinuados a
medida que a quantidade reduzia.

Anderson, Banker e Janakiraman (2003) identificaram a assimetria dos custos e
classificam de “sticky” quando o tamanho do aumento nos custos relacionados ao crescimento
da atividade ¢ maior que a redugdo dos custos proveniente de uma redug¢do do volume na
equivalente propor¢do. Weiss (2010) nomeou de “anti-sticky” no momento em que os custos
tém um aumento menor que o aumento da atividade do que se reduzem em uma diminuicao da
equivalente propor¢do. Kremer (2015) comenta que a tradugdo literal de “sticky” para o
portugués significa “pegajoso”, mas observa-se que € utilizado a expressdo assimétrico para
representar esse comportamento dos custos na literatura brasileira.

Para facilitar os estudos na linha de comportamento assimétrico de custos, Malik (2012),
separou em trés areas, que sdo: (i) Evidéncias que sdo os artigos que corroboram a existéncia
do sticky costs. (ii) Determinantes porque representam as pesquisas do qual buscam
compreender quais sdo os fatores explicativos dessa variagdo assimétrica dos custos. (iii)
Consequéncias que ¢ ainda um campo pouco pesquisado, mas apds a busca por fatores
explicativos terem sidos consolidados abrira meios para os estudos da consequéncia dos sticky
COSIs.

Com a identificacdo do comportamento assimétrico dos custos em empresas americanas
por Anderson, Banker e Janakiraman (2003), percebe-se a existéncia de outros estudos na
sequencia que também buscavam identificar tal comportamento em outros itens de custos ou
despesas em diversos cenarios e paises, conforme se verifica nos estudos de Abu-Serdaneh,
(2014); Blue et al. (2014); Balakrishnan e Gruca (2008); Yiikcii e Ozkaya (2011); Kokotakis et
al. (2013); Werbin, Vinuesa e Porporato, (2012).

Anderson, Banker e Janakiraman (2003) analisaram 7.629 empresas americanas em um
periodo de 20 anos onde constataram a assimetria nas despesas de venda, gerais e
administrativas, pois, identificaram que os custos aumentam 0,55% para um aumento de 1% na
receita, enquanto reduzem 0,35% para um decréscimo de 1% na receita.

Pamplona et al. (2015) analisou 50 maiores empresas entre as Bolsas de Valores do
Brasil, Chile e México no periodo de 2002 a 2013, onde constataram um comportamento de
custos assimétricos, concluiram que os custos totais das empresas brasileiras sdo de menor
assimetria em contraste com as outras empresas e os estabelecimentos chilenos contem maior
assimetria nos custos.

O estudo de Marques et al. (2014) foi feito em 669 empresas de capital aberto em 9
paises da America Latina no periodo de 1995 a 2012 onde constataram que o comportamento
assimétrico das despesas de vendas, gerais e administrativas, pois verificaram que para o
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aumento de 1% da receita com vendas, as despesas aumentam em 0,56% e para a diminui¢ao
de 1% da receita, as despesas diminui em 0,45%.

Richartz e Borgert (2014) buscou o comportamento assimétrico dos custos em empresas
brasileiras no periodo de 1994 e 2011 onde averiguaram que para a variagdo de 1% na receita
liquida com vendas, em média, o custo total aumenta 0,96% e reduz 0,92%. O estudo de Grejo
et al. (2019), analisou a influencia do ativo imobilizado em 103 empresas brasileiras no periodo
de 2005 a 2014, onde evidenciaram a existéncia de sticky cost nos setores de utilidade publica,
consumo ciclico e materiais basicos, onde conclui-se que a maior assimetria dos custos pode
ser gerada pelos investimentos em ativo imobilizado.

Ao passo que o comportamento assimétrico dos custos foi sendo comprovado em
diversas empresas em diversos paises buscou-se a andlise dos fatores explicativos para tal.
Sendo que os estudos encontrados nessa linha sdo: Richartz e Borgert, (2014); Richartz, Borgert
e Lunkes (2014); Marques et al. (2014); Pamplona et al. (2015); Kremer, Pinheiro e Ferrari
(2014).

Dentre os fatores explicativos identificados na literatura, observa-se a intensidade de
ativos e passivos, ambiente macroecondmico, crescimento do PIB, fluxo de caixa disponivel no
comportamento assimétrico dos custos. Anderson, Banker e Janakiraman (2003) analisou
empresas americanas e Calleja, Seteliaros e Thomas (2006) que analisou empresas dos EUA,
Reino Unido, Francga e Alemanha, onde ambos resultaram que a intensidade de ativos e passivos
¢ um fator explicativo para a assimetria dos custos.

Yiik¢ii e Ozkaya (2011) analisaram empresas turcas e Porporato e Werbin (2012) que
analisaram Bancos do Brasil, Argentina e Canada, onde ambos resultaram que o ambiente
macro econdmico e o crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) sdo fatores explicativos do
comportamento de custos assimétricos.

A identificacdo do comportamento assimétrico e a compreensao dos fatores explicativos
para tal permitiu a utilizagdo dessa informacdo para fins de planejamento e or¢amento das
empresas, como se observa nos estudos de: Banker e Chen (2006); Weiss (2010); Kim e Kinsey
(2010); Dierynck, Landsman e Renders (2012).

Banker e Chen (2006) explanaram que a precisdo da previsao de ganhos aumenta se o
modelo incorpora a assimetria dos custos, pois analisaram a eficacia do sistema de
comportamento de custos a fim de avaliagdo de resultados utilizando os dados retirados do
Compustat. Dierynck, Landsman e Renders (2012) expdem que as empresas privadas belgas
com comportamento de custo mais simétrico praticam mais gerenciamento de resultados, visto
que investigaram os fatores para completar ou exceder o benchmark do lucro nulo referente ao
custo de mao de obra.

Dentre os estudos, observa-se que ainda ndo se encontram pesquisas realizadas no Brasil
a respeito da exploragdo em apenas uma Unica empresa para os fatores explicativos de seu
comportamento assimétrico. Ainda, destaca-se que Richartz (2016) em seu estudo sugere para
futuras pesquisas o aprofundamento qualitativo de cada um dos fatores explicativos que se
apresentaram significativos, que o objeto do presente estudo.

2.1 Industria Ceramica no Brasil

A industria cerAmica em Santa Catarina (SC) representa 44.906 empregos em 2.910
estabelecimentos, correspondendo, respectivamente, a 6% e 5,8% da industria catarinense. O
valor bruto da producdo industrial do setor ceramico em SC ¢ de R$ 8,02 bilhdes que
corresponde a 5,9% da industria total do estado. Em 2016, o Valor do Bruto da Producao
Industrial (VBPI) do setor de Ceramica foi de R$ 5,67 bilhdes, o que representa uma queda de
14,5% em relacdo a 2015. J& o Valor da Transformacao Industrial (VTI) do setor de Ceramica
foi de RS 2,4 bilhdes, o que representa uma queda de 18,3% em relagdo a 2015.
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O Grau de Industrializagdo (calculado a partir da participagdo do Valor da
Transformacao sobre o Valor Bruto da produgdo) do setor de Ceramica ¢ de 42,4%, superior a
média da industria de Santa Catarina (de 39,7%). Na atividade de produtos ceramicos, o ano
de 2017 fechou com variagdo de -1,3% em sua Producgdo Industrial. Esse valor ¢ superior ao
observado no Brasil, que foi de -2,5%.

Os municipios de maior destaque no setor de Ceramica sdo Criciuma (11,9%), Tijucas
(8,6%) e Sao Bento do Sul (6,3%), que juntos empregam 26,8% dos trabalhadores desse setor
em Santa Catarina.

Fazoli, Reis e Borgert (2015) concluiram que com uma analise, que além da inddstria
como um todo, também o individual por cada setor do segmento industrial em Santa Catarina
¢ possivel verificar a existéncia de um comportamento Anti-sticky para os custos. Rabelo (2012)
analisou a empresa Ceramica Alpha e chegou a informacdo que na estrutura dos custos totais,
as matérias-primas sao 91% dos custos de produg@o da empresa, também concluiu que a maioria
dos custos da empresa sdo indiretos fixos, em virtude da substitui¢cdo da mao de obra por novas
tecnologias.

3 Procedimentos metodologicos

Neste capitulo, apresenta-se o enquadramento metodologico da pesquisa de acordo com
a literatura, em seguida, os procedimentos de coleta e analise de dados utilizados.

3.1 Enquadramento metodologico

A abordagem do problema, para Richardson et al. (2008), ¢ predominantemente
quantitativa que tem a inten¢do da garantia da exatiddo dos resultados. Essa abordagem ¢
essencial para o entendimento do comportamento de fatores e informagdes que tenham
influencias para definido acontecimento.

Quanto a natureza do objetivo, de acordo com Gil (2009), considera descritiva que tem
enquanto objeto especificar as propriedades de uma ocorréncia ou populagdo, ou também a
comparagdo entre os fatores. A logica da pesquisa a qualifica como indutiva, pois ¢ um processo
que, com base nos dados verificados, pode atingir a suposi¢des geradas (RICHARDSON et al.
2008).

A origem dos dados, segundo Mattar (1996) ¢ secundaria, pois ja foram coletados da
propria empresa ou de publicagdes ou da bolsa de valores, entre outras formas de divulgacao,
onde posteriormente passaram por uma possivel tabulagdo e provavelmente até analisados. O
procedimento técnico que esse estudo enquadra ¢ como levantamento, pois caracteriza,
relaciona, informa experiéncias, agdes e maneiras (GRAY, 2012).

3.2 Procedimento de coleta e analise dos dados

Para a coleta dos dados financeiros, utilizou-se a base de dados Economatica®, da qual
se extrairam as informagdes secundarias publicadas nos relatorios contabeis, como: Receita
Liquida de Vendas - RLV, Custo do Produto Vendido - CPV, Total das despesas — TD, total do
patriménio liquido e ativo imobilizado que constam em suas demonstra¢des consolidadas,
atualizados pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor (IPCA). Ressalta-se que a RLV ¢
utilizada como proxie para expressar o volume de atividade, conforme orienta Anderson Banker
¢ Janakiraman (2003).

O periodo compreendido na andlise ¢ de 1999 a 2018, ressalta-se que a empresa possui
capital negociado na BM&FBovespa desde 1997, porém, a partir de 1999 estd disponivel a
totalidade das informagdes necessarias para andlise. E se estende até 2018, pois ¢ o ultimo
periodo disponivel.
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Apo6s a coleta dos dados, exportou-se essas informacgdes para o software Microsoft
Excel®. Ressalta-se que para fins de analise, considera-se os custos totais - CT, que € a soma
do CPV e TD. Nesse momento, calcula-se o grau de imobilizacdo do Patrimonio Liquido - PL,
pela divisdo do total do ativo imobilizado pelo patrimdnio liquido. Assim, divide-se as
observagdes em dois grupo: Grupo 1 - Grau de imobilizagao de até 200% e Grupo 2 — Grau de
imobilizacdo superior a 200%. Para cada um desses grupos, separa-se os periodos em que
houveram aumento da RLV daqueles em que essa reduziu.

Em seguida, calcula-se a variagdo de cada um dos indices de um ano para outro, assim,
tem-se a variacdo do CPV, TD, e CT para os aumentos e redu¢des da RLV. Para adequar os
calculos ao modelo de Anderson, Banker e Janakiraman (2003), ajusta-se todos as variagdes de
forma proporcional para aumentos e diminui¢des da RLV em 1%.

4 Apresentacio dos resultados

Neste capitulo, apresenta-se uma breve descri¢do da empresa objeto de estudo e, na
sequéncia, os resultados proveniente da analise dos dados.

4.1 Empresa objeto de estudo

A Portobello S.A. ¢ a maior empresa da industria ceramica do Brasil, com sua matriz na
cidade de Tijucas, Santa Catarina. Teve suas atividades produtivas iniciadas no ano de 1979,
sendo que 1981 ja estavam atingindo o mercado externo com as primeiras exportacdes. Em
1987, ampliaram o parque fabril, chegando a marca de 1 milhdo de m2/més, inclusive com
inovacdo na linha com o langamento de revestimentos para fachadas prediais. Em 1998,
aconteceu o langamento da rede de Franquias Portobello Shop, no intuito de ampliar seu sistema
de vendas e, principalmente, oportunizar um atendimento mais profissionalizado dos seus
produtos junto ao mercado.

No ano de 2000, iniciou no processo produtivo o uso de Gas Natural, propiciando além
de reducdo dos custos operacionais, o uso de energia limpa para fornos e secadores. Em 2001,
partiu para a inovag¢do com o inicio da produ¢do de porcelanato, o que propiciou a empresa
novos produtos aumentando vertiginosamente a comercializagdo dos produtos, inclusive
atingindo no ano de 2005, em 60% das vendas para o mercado externo. Em 2008 com a
expansdo do parque fabril, a empresa firmou a franquia de lojas Portobello Shop atingindo o
numero significante de 100 lojas. Em 2010, fez o lancamento do porcelanato de espessura
reduzida e em 2011 teve inicio da manufatura com o desenvolvimento de impressao digital.
Assim, em 2012, a Portobello torna-se a maior empresa de revestimentos ceramicos da América
Latina.

Em 2016, ¢ lancado o Projeto Officina Portobello, instituido para proporcionar a
arquitetos, engenheiros, decoradores, entre outros, possibilitando que estes fizessem pedidos
com desenhos exclusivos, dentro do que se pode considerar uma inovagao atendendo aspiragdes
sofisticadas dos profissionais da area em acabamentos de alto padrao.

A Portobello tem como processo de producdo as etapas de preparagdo de massa,
prensagem, secagem, esmaltacdo, queima, escolha, preparacdo de esmaltes e tintas e controle
de qualidade. Sendo que em determinados periodos, opta também por comprar parte de seus
produtos de outros paises, especialmente oriundo da China para complementar a sua oferta de
produtos.

4.2 Comportamento assimétrico dos custos na empresa Portobello S.A.

A evolucdo dos estudos que comprovam a assimetria dos custos que contemplam
empresas brasileiras nos Ultimos anos ja confirmaram a existéncia do referido fendmeno
naquelas listadas na BM&FBovespa, conforme Richartz (2014). Ainda assim, apresenta-se o
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calculo da assimetria especificamente referente a empresa Portobello S.A. no periodo de 1999
a 2018 compreendido na analise.

As andlises dos dados demonstram que, em média, o CPV representa aproximadamente
66,24% da RLV, enquanto o TD ¢ de 34,47%, ao considerar a média do CT, a representatividade
deste em relagdo a RLV ¢ de, em média, 100,60, ou seja, superior a RLV. Posteriormente,
calcula-se a variagdo obtida entre os anos da RLV, CPV, TD e CT no periodo de 1999 a 2018,
onde separam-se as reducdes da RLV de seus respectivos aumentos.

Tabela 1: Varia¢oes dos Custos e Despesas para variagoes positivas das Receitas de 1999 a 2018

% CUSTOS | % TOTAL
A % RLV | % CPV
no % 7 TOTAIS | DESPESAS
19992000 | 434% | 9.84% 10,35% 11,40%
20002001 | 25.55% | 20.17% 11.67% -5.42%
20012002 | 19.92% | 20.16% 18.61% 14,66%
20092010 | 20,13% | 1331% |  35.44% 112.92%
20102011 | 7.74% | 8.11% 11,77% 18,59%
20112012 | 13.75% | 7.55% 6.43% 4,54%
20122013 | 11.47% | 9.79% 12,01% 15.90%
20132014 | 6.95% | 4.90% 8.85% 15.37%
20142015 | 0.95% | 1,39% 7.73% 17.28%
Medmﬁ}i‘\‘}“"“‘“ 12,31% [10,58% |  13,65% 22,80%

Fonte: Dados da pesquisa (2019).

Na Tabela 1, demonstra-se as variagdes positivas da RLV e na Tabela 2 as variagdes
negativas. De forma que, ao considerar o padrdo de variagdes das receitas para 1%, conforme
Anderson, Banker e Janakiraman (2003), observa-se para aumentos de 1% da RLV, obtém-se
o aumento de 0,86%, 1,11% e 1,85%, respectivamente, para o CPV, CT e TD. Em contrapartida,
para redugdes da RLV de 1%, tem-se reducdes de 0,82%, 0,97% e 1,28%, respectivamente,
para CPV, CT e TD. Assim, observa-se o comportamento assimétrico do CPV, CT e TD da
empresa Portobello S.A. no periodo entre 1999 e 2018 nos periodos de aumento da RLV.

Tabela 2: Varia¢oes dos Custos e Despesas para variagoes negativas das Receitas de 1999 a 2018

% CUSTOS | % TOTAL
(1) o,

Ano % RLV|% CPV] " 1oTAIS | DESPESAS
20022003 | 237% | 1.44% 2,91% 6,84%
20032004 | -1039% | -1229% | -827% 1,97%
20042005 | -1,54% | 5,81% 1,16% -16,39%
20052006 | -6,08% | -4,69% -6,24% -10,53%
20062007 | -12,48% | -13,00% |  -14,13% 17,47%
20072008 | -2.29% | -7.98% 6,81% 3,18%
20082009 | -568% | 0,77% 3.20% -14,95%
20152016 | -9.82% | -7.47% 1,61% 6,01%
20162017 | -2,14% | 9.75% -8.49% 7.07%
20172018 | -0,76% | 3,01% 4,98% “13,79%

Med‘aRlie“:“?"es 536% | -4.41% | -520% -6,85%

Fonte: Dados da pesquisa (2019).

Também, verifica-se o comportamento assimétrico na linha dos sticky costs de
Anderson, Banker e Janakiraman (2003), de forma que, os custos aumentam mais para
aumentos do que para reducdes da RLV. Uma vez que a assimetria dos custos foi comprovada
na empresa objeto de analise, inicia-se a andlise grau de imobilizagdo para o referido
comportamento, conforme se apresenta na proxima se¢ao.
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4.3 Analise do grau de imobiliza¢io para o comportamento assimétrico dos custos na
empresa Portobello S.A.

A literatura a respeito do comportamento assimétrico de custos aponta determinados
fatores que contribuem para tal, como decisdo deliberada dos gestores, intensidade de ativos e
passivos, entre outros. Sendo que, conforme afirmam Grejo et al (2019), empresas que possuem
maior grau de imobilizagdo de seu ativo, tendem a ter maior assimetria de seus custos, uma vez
que, a longo prazo demonstram maior dificuldade em se desfazer dos ativos fixos. Em
contrapartida, especificamente no setor de telecomunicagdes brasileiro, Kremer, Pinheiro e
Ferrari (2014) observaram o oposto, quando a assimetria ¢ menor em empresas com maior grau
de imobilizagao.

Para mensurar o grau de imobilizagdo ao longo dos periodos de analise, divide-se a o
valor contabilizado como ativo imobilizado pelo total do patriménio liquido. Assim, observou-
se que, na empresa Portobello S.A. entre 1999 e 2018, em média, o imobilizado representou
448,17% do PL, com variancia de 0,0021 e desvio padrao de 4,95, o que demonstra alta
homogeneidade dos dados.

Para analisar a interferéncia do grau de imobilizacdo, divide-se a observac¢dao dos
periodos de assimetria em dois grupos, de forma que, no grupo 1 tém-se as observagdes dos
periodos que o imobilizado representou até 200% do total do Patriménio Liquido - PL e, no
outro — grupo 2, quando essa relagdo foi superior a 200%, a fim de verificar como se dé a
assimetria na empresa objeto de estudo nos periodos de maior ou menor rigidez de seus custos.
Nagquele, a média do grau de imobilizagao ¢ de 160,66%, enquanto neste, a média ¢ de 657,27%.
Posteriormente, cada grupo ¢ separado em aumentos e reducdes da RLV.

Tabela 3: Comportamento dos custos no grupo.l para aumentos da RLV

GRAUDE | % TOTAL | % CUSTOS
Ano MoB. | 7 CPY | pEsPESAS| TOTAIS
1999-2000 112,39% | 2.27% 2,63% 2,39%
2001-2002 193,96% | 1,01% 0,74% 0,93%
2012-2013 147,15% | 0,85% 1,39% 1,05%
2013-2014 138,43% | 0,71% 2.21% 1,27%
2014-2015 165,46% | 1,47% 18,25% 8,17%
Média o o o o
Aumentos RLY | 151:48% | 1,26% 5,04% 2,76%
Desvio Padrio | 30,48% | 0,63% 7,42% 3,08%

Fonte: Dados da pesquisa (2019).

A Tabela 3 e Tabela 4 apresentam o comportamento dos custos do grupo 1, sendo que
naquela tem-se o comportamento dos custos para aumentos da RLV e nesta para redugoes.
Observa-se que nas empresas com baixo grau de imobiliza¢do, para aumentos da RLV de 1%,
tem-se o aumento do CPV em 1,26%, enquanto para os custos totais, este valor ¢ de 2,76% e
para o total das despesas de 5,04%.

Tabela 4: Comportamento dos custos no grupo 1 para redugdes da RLV

GRAUDE | % TOTAL | % CUSTOS
Ano moB. | 7 CPY | pEsPESAS| TOTAIS
2015-2016 191,59% | 0,76% -0,61% 0,16%
2016-2017 181,74% | 4,55% 3,30% 3,96%
2017-2018 154,57% | -3.95% | 18,09% 6,53%
Média o o o o
Redugses RLY | 17597% | 0:45% 6,92% 3,55%
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Desvio Padrio | 19,17% | 4,26% | 9.86% | 3,20%
Fonte: Dados da pesquisa (2019).

Para redugdes da RLV, observa-se que a empresa Portobello S.A. ainda possui, em
média, aumentos de seus custos. Isso porque, para redugdes da RLV de 1%, tem-se o aumento
do CPV em 0,45%, enquanto para os custos totais, este valor ¢ de 3,55% e para o total das
despesas de 6,92%. Verifica-se, portanto que para os periodos em que o grau de imobilizacao
estava abaixo de 200%, mesmo que haja reducdo da RLV, os custos aumentam. Em média, o
CPV possui aumento inferior ao obtido nos periodos de aumento da RLV. Em contrapartida,
observa-se o aumento do total das despesas em 1,88% quando hé redugdes da RLV a mais do
que para periodos de aumentos da RLV. Tal item de custo contribui para que o mesmo
comportamento se repita com os custos totais.

Tabela 5: Comportamento dos custos no grupo 2 para aumentos da RLV

GRAUDE | , % TOTAL | % CUSTOS
Ano oB. | 7 CPY | pEspESAS| TOTAIS
2000-2001 231,68% | 0,79% -0,21% 0,46%
2009-2010 598,47% | 0,66% 5.61% 1,76%
2010-2011 293,01% | 1,05% 2,40% 1,52%
2011-2012 217,69% | 0,55% 0,33% 0,47%
Aumlz/:letglsaRLV 33521% | 0,76% 2,03% 1,05%
Desvio Padrio | 178,53% | 0,21% 2,64% 0,69%

Fonte: Dados da pesquisa (2019).

Nos periodos com maior representatividade do imobilizado em relacdo ao total do PL,
observa-se que para aumentos da RLV, tem-se 0 aumento do CPV em 0,76%, enquanto para os
custos totais, este valor ¢ de 1,05% e para o total das despesas de 2,03%, conforme demonstra
a Tabela 5. Nestes mesmos periodos, observa-se que para redugdes da RLV de 1%, o CPV
aumenta 0,28%, os custos totais 0,86% e o total das despesas 2,11%, conforme apresenta Tabela
6.

Tabela 6: Comportamento dos custos no grupo 2 para redugdes da RLV

GRAU DE % TOTAL | % CUSTOS
Ano iMOB. | 7 CPV | DESPESAS | TOTAIS
2002-2003 354,68% | 0,61% | -2,89% “1,23%
2003-2004 331,00% | 1,18% | -0,19% 0,80%
2004-2005 270,67% | -3,78% | 10,67% 0,75%
2005-2006 336,13% | 0,77% 1,73% 1,03%
2006-2007 323,15% | 1,04% 1,40% 1,13%
2007-2008 646,44% | 3,49% 1,39% 2,98%
2008-2009 3627,03% | -0,14% |  2,63% 0,56%
Re dx;gf'RLV 841,30% | 0,28% 2,11% 0,86%
Desvio Padrio | 1234,55% | 2,21% 4,18% 1,23%

Fonte: Dados da pesquisa (2019).

De forma resumida, apresenta-se Tabela 7 a média e desvio padrdo de cada um dos
grupos de grau de imobilizagdo para aumentos e redugdes da RLV. Onde, observa-se que a
assimetria ¢ menor no Grupo 2, que representa os periodos com maior grau de imobilizagao.
Referido comportamento, contraria as proposi¢cdes da literatura internacional e os resultados
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encontrados por Grejo et al (2009) e, em contrapartida, corrobora outros estudos ja realizados
nas empresas brasileiras, como Kremer, Pinheiro e Ferrari (2014).

Tabela 7: Resumo do comportamento dos custos da empresa Portobello S.A. de 1999 ¢ 2018

0, 0,

—| E~= Média Aumentos RLV 151,48% 1,26% 5,04% 2,76%
g 3 é Desvio Padrio 30,48% 0,63% 7,42% 3,08%
S e > Média Redug¢des RLYV 175,97% 0,45% 6,92% 3,55%

& é Desvio Padrio 19,17% 4,26% 9,86% 3,20%
~| EZ Média Aumentos RLV 335,21% 0,76% 2,03% 1,05%
g 3 é Desvio Padrio 178,53% 0,21% 2,64% 0,69%
£ = > Média Reducées RLYV 841,30% 0,28% 2,11% 0,86%
Ol 3

7 é Desvio Padrio 1234,55% 2,21% 4,18% 1,23%

Fonte: Dados da pesquisa (2019).

Apesar dos resultados encontrados corroborarem alguns estudos ja realizados em
empresas brasileiras, busca-se a compreensdo em aspectos internos ligados a empresa a fim de
obter melhor compreensdo. Entretanto, ao analisar demonstracdes contabeis da empresa,
especialmente suas notas explicativas ndo demonstra nenhuma explicagdo que corrobore
especificamente tal comportamento, apenas esclarecem a forma de contabilizacdo do
imobilizado.

5 Conclusoes

O presente estudo tem como pergunta norteadora: Qual a interferéncia do grau de
imobilizacdo na assimetria dos custos da empresa Portobello S.A. ao longo de 1999 a 2018?
Para obter a referida resposta, obteve-se as informagdes de Ativo Imobilizado, RLV, CPV, TD,
CT e PL pelo software Economatica® publicadas nas demonstragdes contabeis da companbhia.
Em seguida, divide-se os periodos de analise em dois grupos, de forma que, no Grupo 1 tem-se
os periodos em que o ativo imobilizado representou menos de 200% do PL e no Grupo 2 quando
esse indice foi superior a 200%.

Os resultados apontam que no periodo compreendido na anélise, tanto o CPV, TD e CT
apresentam assimetria. Também, nos periodos com menor representatividade do ativo
imobilizado em relacdo ao patrimonio liquido, tanto para aumentos quanto para redugdes do
volume de vendas, todos os itens de gastos apresentam aumento. Referido comportamento
também ¢ observado nos periodos com maior grau de imobiliza¢do. Ainda que, para o CPV, ha
incremento maior nos periodos de aumento da RLV, da mesma forma, os custos totais nos
periodos de maior grau de imobilizagao.

Em contrapartida, os demais itens — TD e CT — aumentam mais em periodos de redugao
da RLV que em para seus aumentos, com a Unica exce¢do mencionada anteriormente do CT
para os periodos de maior grau de imobilizacdo quando possui aumento da RLV. Referido
comportamento reforca a representatividade dos custos fixos no setor, o que corrobora aos
resultados encontrados por Rabelo, Borgert e Medeiros (2009).

Para todos os itens de gastos, os resultados encontrados também corroboram o estudo
de Kremer, Pinheiro e Ferrari (2014), que analisaram o impacto do grau de imobiliza¢do no
comportamento assimétrico das empresas do setor de telecomunicagdes brasileiro. Em
contrapartida, refutam os resultados mencionados na literatura internacional e nacional, como
o de Grejo et al (2019), onde apontam que em empresas com maior grau de imobilizagdo a
assimetria ¢ maior.
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Por fim, sugere-se para futuras pesquisas a analise de forma individual de cada uma das
empresas do setor de industria ceramica a fim de identificar se os resultados convergem e, ainda,
obter complemento aos resultados obtidos por meio de entrevistas com profissionais internos a
organizagdo, a fim de que comentem os resultados encontrados, uma vez que nas notas
explicativas ndo possuem informagdes conclusivas. Da mesma forma, propde-se estudos
individuais em outras empresas de diferentes setores.
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