O IMPACTO DO CUSTO DO CAPITAL PROPRIO NO PONTO DE
EQUILIBRIO

June Alisson Westarb Cruz

Curitibd — PR

Mestrando em Administracdo pela PUC-PR';
Pos-Graduagdo em Contabilidade e Finangas pela
UFPR’;

Professor Titular da UNIPAR’

E-mail: june@brturbo.com.br

Artigo recebido em 13/05/2006 e aceito em 22/05/2006.

RESUMO

A identificacdo da realidade das organizagdes nos possibilita administrar nossas potencialidades e
dificuldades. Nesse contexto, o presente estudo propde considerar o custo do capital préprio, no célculo do
ponto de equilibrio e na estrutura do custeio varidvel ou direto, visando observar uma abordagem contébil
proxima da realidade da empresa. Contudo, trata-se de um estudo puramente tedrico e,
predominantemente, exploratério, que aborda os conceitos e limitagdes de ponto de equilibrio, custeio
variavel e de custo de capital. Pretende-se colaborar na correta observancia do titulo, partindo do principio
que a posse e a propriedade do capital monetario se tornam valorosas e onerosas, devendo seu custo ser
considerado um item adicional na consideracio dos custos, no confronto com as receitas, no
estabelecimento do lucro e de um real ponto de equilibrio.

Palavras-chave: Ponto de Equilibro; Custo do Capital Proprio; Custo de Oportunidade; Custeio Varidvel
ou Direto.

ABSTRACT

The identification of the reality of the organizations allows us to manage our potentialities and difficulties.
In this context the present study considers the cost of proper capital in the calculation of the break-even
point and structure of the variable or direct expenditure, aiming at a countable approach close to the
reality of the company. However, this regards a purely theoretical and predominantly exploratory study,
which approaches the concepts and limitations of the break-even point, variable expenditure and capital
cost. It is intended to collaborate in the correct observance of the heading, parting from the principle that
the ownership and the property of the monetary capital become valuable and onerous, having to be
considered its cost an additional item in the consideration of the costs in the confrontation with
prescriptions in the establishment of the profit and a real break-even point.
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" PUC-PR - Pontificia Universidade Catélica do Paranda — CEP 80.230-130 — Curitiba — PR.
2 UFPR - Universidade Fedral do Parand — CEP 80.060-000 — Curitiba — PR.
* UNIPAR - Universidade Paranaense — CEP 87502 —210 — Umuarama — PR.

Revista de Contabilidade do Mestrado em Ciéncias Contédbeis da UERIJ, Rio de Janeiro, v.11, n.1, p.1, jan./jun. 2006



June Alisson Westarb Cruz

1. INTRODUCAO

Em uma época em que ter a propriedade e a posse de dinheiro, se torna extremamente caros, tem
de se observar o custo do capital, em qualquer empreendimento.

As empresas aplicam seus recursos proprios, ou, procuram uma boa captacdo de recursos de
terceiros, com o objetivo de investimento e retorno. A escolha do investimento € um fator complexo, haja
vista que a fatia de opcdes € infinitamente vasta. Nesse contexto, deve-se observar o custo da escolha, ou
seja, observar quanto se deixou de ganhar ao escolher determinada opc¢ao, em detrimento de outra.

O presente estudo pretende ressaltar a importancia do valor da propriedade e da posse de capital,
partindo do principio que a simples existéncia de recursos, gera custo. Martins (2000) define custo de
oportunidade como um conceito econdmico e ndo contébil, e acrescenta que se trata do sacrificio, em
termos de remuneragdo, que a empresa tem, por ter aplicado seus recursos numa alternativa, ao invés de
em outra. Hoje em dia, na realidade dinadmica que se vive, observa-se que os recursos valem cada dia
menos, sendo esse o grande desafio dos administradores, fazer com que os recursos se valorizem, ou, pelo
menos, continuem valendo a mesma coisa, de um dia para outro.

A relacdo entre observancia do custo de oportunidade e o ponto de equilibrio se d4 no contetido
observado para o calculo do ponto de equilibrio, sendo considerado, apenas, os custos varidveis e 0s custos
fixos, ndo havendo qualquer consideracdo ao custo de oportunidade, considerado um custo importante e
relevante, nos dias atuais. Martins (2000) considera ponto de equilibrio, quando ocorre a conjung¢ao dos
custos totais com as receitas totais, ndo havendo, desta forma, nem lucro e nem prejuizo.

A justificativa do estudo é observada num contexto tedrico, pelo fato de relacionar os conceitos de
custo de capital proprio, aos conceitos de custeio varidvel e de ponto de quilibrio, na busca de uma nova
forma, fidedigna e mais realista, para os valores apresentados.

Para realizacdo do estudo foram abordados, entre outros, varios autores como Martins, Leone,
Iudicibus, Kaplan e realizada uma pesquisa tedrica, predominantemente, exploratéria, e descritiva.
Apresenta-se a seguinte estrutura no trabalho: Objetivos da pesquisa; Fundamentacdo Tedrica;
Metodologia; Contribui¢ao do estudo e Consideragdes finais.

1.1 Objetivos da Pesquisa

Sendo o objetivo geral deste estudo, ressaltar a importancia da consideracdo do custo de
oportunidade, no célculo do ponto de equilibrio e na estrutura do custeio varidvel, ou direto.

Sendo os objetivos especificos, os seguintes:
Identificar os conceitos de custo de oportunidade;
Identificar o conceito de custeio varidvel ou direto;

Identificar os conceitos de ponto de equilibrio;

bl e

Verificar a importancia da consideracdo do custo do capital préprio, na andlise dos
investimentos.

Revista de Contabilidade do Mestrado em Ciéncias Contédbeis da UERIJ, Rio de Janeiro, v.11, n.1, p.2, jan./jun. 2006



O Impacto do Custo do Capital Préprio no Ponto de Equilibrio

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Custo de Oportunidade

O objetivo principal de qualquer empresa € ganhar dinheiro, a questao &, serd que ganhar qualquer
volume de dinheiro é o suficiente, ou ainda, quanto de dinheiro € o bastante. Essas questdes estdo
diretamente relacionadas ao conceito de custo de oportunidade, pois, o volume ideal de dinheiro ganho
deve ser relacionado ao volume de capital investido, caso contrdrio, ndo se pode definir, quando se esta
ganhando, ou ndo, dinheiro. Segundo Martins (2000), custo de oportunidade € a remuneracdo, que se
deixou de ganhar, por ter investido capital em um investimento, ao invés de aplicd-lo em outro. Acrescenta
ele, ainda, que essa comparagdo € dificil, devido a anédlise do risco dos investimentos. Essa dificuldade
pode ser simplificada, se partirmos do principio que 0s investimentos tem risco zero, mas, caso essa
hipétese nao seja considerada, tem-se de realizar uma andlise criteriosa, sobre os riscos dos investimentos,
dados como opcdo. Em termos préticos, € necessario que as comparagdes sejam feitas entre valores de
igual poder de compra. Assim, € necessdrio trabalharmos com lucros (consequentemente, receitas e

despesas), investimentos € juros reais, ou seja, em valores do mesmo poder aquisitivo.

Copeland, Loller e Murrin (2000) observam que tanto os acionistas, quanto os credores, esperam
ser recompensados pelo custo de oportunidade de se investir recursos em um negécio especifico, em vez
de investir em outros negdcios, com risco equivalente.

A inflag@o € um fator considerado importante, na observancia do calculo do custo de oportunidade,
haja vista que o valor correspondente ao custo de oportunidade tem de ser somado ao valor correspondente
a inflagdo do periodo, ou seja, de nada adianta remunerar o capital com um valor inferior a inflagdo do
periodo e o custo de oportunidade, pois, caso isso ocorra, ainda assim, estard tendo um montante com
poder de compra inferior ao anterior.

Martins (2000) destaca duas idéias importantes na consideracdo da inflacdo, no custo de
oportunidade: (1) No calculo do custo devem estar todos os valores corrigidos, portanto, se a contabilidade
estd usando dados histéricos, estes devem ser corrigidos, a fim de se ter o valor total inflacionado ou
deflacionado. (2) O custo de oportunidade € um custo verdadeiro, pois, representa o sacrificio da empresa
em investir nesse empreendimento, e ndo em outro, ndo sendo contabilizado, porém, devendo ser
considerado para a andlise e tomada de decisao.

A aplicagdo do custo de oportunidade pode se dar em qualquer produto, departamento ou empresa,
desde que se consiga alocar a quantidade de recursos financeiros investidos no determinado produto,
departamento ou empresa. Martins (2000) acrescenta que a observancia do custo de oportunidade, aplicada
a produtos ou departamentos, é complexa, pelo fato de alguns investimentos serem voltados para mais de
um produto ou departamento.

O estabelecimento do valor a ser considerado, custo de oportunidade, depende do montante do
valor a ser investido, devendo ser estabelecido de forma criteriosa. Segundo Copeland, Loller e Murrin
(2000) o custo de oportunidade deve ser considerado sobre todo tipo de investimento monetério ocorrido,
podendo ser procedente de capital préprio, ou, de capital de terceiros, sendo que, cada fonte de capital
exige uma remuneracdo especifica baseada em seu valor de mercado. Para tanto, sdo estabelecidas trés
etapas a serem observadas no estabelecimento do custo de oportunidade, sdo elas: (1) Determinar
ponderacdo para a estrutura de capital.(2) Estimar o custo de oportunidade sobre os capitais de terceiros;
(3) Estimar o custo do capital sobre os capitais proprios.
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2.2  Custeio Variavel ou Direto

O Custeio varidvel ou direto tem origem na década de trinta, nos Estados Unidos da América.
Tendo como pressuposto tedrico “o fato de que a venda é o elemento gerador de riqueza para a firma”
(CLEMENTE E SOUZA, 1999, p. 02).

O objetivo gerencial do custeio varidvel € o de colaborar para “encontrar o mix de produtos que,
quando vendidos, maximizem a margem de contribui¢do total da empresa” (CLEMENTE E SOUZA,
1999, p. 02). Clemente e Souza (1999) acrescentam que a deficiéncia dessa abordagem, para problemas
de grande porte, com diversos recursos restritivos, a identificagcdo da melhor relacdo margem/recurso pode
ser entediante.

Neste sistema de custeio, os custos s@o separados em fixos e varidveis, sendo considerados, na
avaliacdo de estoques, os custos varidveis, € os custos fixos, lancados no resultado. Segundo Iudicibius,
Martins e Gelbcke (2003), por esse motivo, ndo € considerado um critério plenamente consagrado, no
entanto, trata-se de um método que tem inumeras virtudes, principalmente, no desempenho gerencial, por
permitir uma melhor andlise do desempenho da empresa. Trata-se de um método gerencial, ndo aceito pela
legislacdo tributéria brasileira, sendo aceito, somente, o método do custo real ou absorcao.

Leone (1997) observa que o custeio varidvel fundamenta-se no principio de que as despesas e 0s
custos, que devem ser alocados aos produtos ou servigos, sdo aqueles diretamente identificados com a
atividade produtiva e que sejam varidveis, em relacdo a uma medida dessa atividade. E os demais custos,
definidos como periddicos, repetitivos e fixos, serdo debitados, diretamente, do resultado. Acrescenta
ainda que este critério é muito util para a tomada de decisdes, pois, uma de suas especialidades ¢&,
justamente, a andlise da variabilidade das despesas e dos custos.

Martins (2000) acrescenta que no custeio varidvel ou direto, somente, sdo alocados aos produtos,
os custos varidveis, ficando os fixos separados e considerados como despesas do periodo, indo,
diretamente, para o resultado e para os estoques irdo, somente, 0s custos variaveis.

Algumas razdes do ndao-uso do Custeio Varidvel nos Balancos sdo observadas por Martins (2000).
Entre eles o fato de ferir alguns principios da contabilidade como o principio da Competéncia e o da
Confrontacdo, pois, segundo eles, devemos apropriar as receitas e dela deduzir todos os sacrificios
envolvidos para a sua obten¢do. A nao aceitacio do custeio varidvel ou direto, isso nao impede que ele seja
usado pelas empresas, haja vista as condi¢des de propiciar informacdes de qualidade para a empresa e,
também, pelo fato da legislacdo nao impedir a adogdo de critérios durante o exercicio, devendo apenas ser
desconsiderado, para a elaboracio das demonstracdes contébeis, ao final de cada exercicio.

Em relacdo a estrutura de andlise do custeio varidvel, apresenta-se da seguinte forma:
1) Receitas
2) (-) Custos Variaveis
3) (=) Margem de Contribuicao
4) (-) Custos Fixos
5) (=) Lucro

Nesse contexto cabe definir os custos varidveis como aqueles que variam de acordo com o volume
de producdo e custos fixos e ndo tem relacio direta com o volume de producgdo, ou seja, seu valor ndo esta
relacionado a quantidade de produtos, ou, servi¢os produzidos ou comercializado.
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Ha evidéncia que ndo se pode relacionar o conceito de lucro em nivel de produto, pois, a margem
de contribui¢do é o parametro, que verifica o quanto, cada unidade vendida, contribui para a cobertura dos
custos e despesas fixas, posteriormente, para o lucro, verificando o montante, que cada unidade produzida,
efetivamente, traz a empresa (Martins, 2000).

Algumas vantagens e desvantagens da utilizacdo do custeio varidvel sao observadas por Leone
(1997). Entre as vantagens estdo: (1) ele € aproveitado para determinar qual produto, linhas de produgao,
departamentos, dreas de venda, empresas, entre outros sao lucrativos e onde a contabilidade de custos
deseja investigar os efeitos inter-relacionados das mudancgas ocorridas nas quantidades produzidas e
vendidas, nos precos € nos custos e despesas; (2) Apresenta a margem de contribui¢do; e (3) Apresentam
os valores referentes aos custos fixos, periddicos e repetitivos, da forma com sdo destacadas nas
demonstracdes de resultado, facilitando a visdo do administrador sobre o montante desses custos e
despesas, que interferem sobre o lucro do negdcio.

Entre as desvantagens: (1) As informagdes do custeio varidvel sdo aplicdveis em problemas, cujas
solucdes sao de curto alcance no tempo; (2) A andlise das despesas e custos, em fixos ou varidveis, é
dispendiosa e demorada; e (3) Os resultados do custeio varidvel ou direto ndo sio aceitos para a elaboragao
de demonstragdes contdbeis.

Entre as contribui¢des do custeio varidvel ou direto pode-se destacar o fato de dividir as despesas e
custos de fabricacdo em fixos e varidveis, determinando a margem de contribui¢do em relacdo a qualquer
objeto, ou segmento da empresa, facilitando a andlise do processo desimulagcdo, sendo muito empregado
na fun¢do de planejamento, por antever os resultados da interacdo de custos, volume e lucro.

2.3 Ponto de Equilibrio

A separacdo, dos custos fixos e varidveis, aliada ao conceito de custeio varidvel pretende
desenvolver informacdes que auxiliam na tomada de decisdes, por parte da empresa. Fornecendo, assim,
meios para que a contabilidade de custos possa visualizar as intera¢des existentes entre alguns fatores
significativos, presentes nas atividades, que influenciam no resultado final da empresa, sendo eles:
receitas, volumes de producdo e de vendas, e, custos de despesas fixas e varidveis. O instrumento
apresentado por Leone (1997) € a andlise das relacdes custo-volume-produto. Martins (2000) diz que
o ponto de equilibrio é constatado quando ocorre a conjun¢do dos custos totais com as receitas totais,
sendo expresso pela seguinte férmula:

Ponto de Equilibrio = (Custos + Despesas Fixas) / Margem de Contribui¢dao Unitaria

A andlise do ponto de equilibrio ¢ uma boa ferramenta para a geréncia visualizar a situacio
econdmica global das operacdes da empresa e tirar proveito das relagdes entre as suas varidveis. Segundo
Leone (1997), torna-se necessdrio observar alguns aspectos, na intera¢do da teoria e da prética, sendo eles:
(1) A capacidade tedrica de producgdo e de vendas vai de zero unidade até o ponto em que, para se produzir
ou vender mais, serd necessdario alterar a estrutura fisica e o uso dos recursos. No entanto, as empresas,
quando j4 se encontram em pleno funcionamento, trabalham dentro de uma faixa de sua capacidade,
chamada de capacidade normal; e (2) Apresentando uma realidade empresarial contemporanea, deve-se
observar a aplicabilidade do ponto de equilibrio nas empresas com mais de um produto.

Em empresas com mais de um tipo de produto, a aplicabilidade do ponto de equilibrio se torna
complexa se os custos fixos representarem a estrutura dos produtos, ou seja, utilizando-se a mesma
estrutura de custos fixos para mais de um produto. Neste caso Leone (1997), apresenta a seguinte forma o
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calculo do ponto de equilibrio, no caso de ndo ser possivel observar a separacdo da estrutura de custos
fixos por produtos:

1) Manter fixa ao longo da faixa efetiva de volume que vai de zero produtos até X quantidade do
produto A e Y quantidade do produto B;

2) Calcular a média ponderada da margem de contribui¢ao de cada produto;

3) Dividir o total das vendas (R$) pelo total das unidades vendidas dos dois produtos, chegando-se
a margem de contribuicdo unitéria (dos dois produtos);

4) Dividir o custo total da estrutura (custos fixos) pela margem de contribui¢do unitaria, chegando-
se ao ponto de equilibrio de uma empresa, que trabalha com mais de um produto.

O autor ressalta que este ponto de equilibrio € valido, somente, para a mistura de vendas calculadas
e, se ocorrer qualquer alteracdo na combinacdo de produ¢do e vendas, haverd modificagdes no ponto de
equilibrio.

Martins (2000) apresenta diferentes contextos, com relacdo ao ponto de equilibrio, sendo eles:
ponto de equilibrio contabil, econdmico e financeiro. Onde o ponto de equilibrio contabil preconiza que os
custos totais sdo iguais as receitas totais, o que no ponto de equilibrio econdmico seria considerado
prejuizo, pela falta da consideragdo do juro do capital préprio investido.

No caso do ponto de equilibrio financeiro deve-se observar a estrutura de desembolsos realizados
na estrutura de custos fixos, ndo sendo admitido para o cdlculo do ponto de equilibrio financeiro despesas
como, por exemplo, a depreciacao.

Uma simples alteracdo na estrutura de custos fixos da empresa gera, na mesma propor¢ao,
alteracdo no ponto de equilibrio, ou seja, se tiver aumento de 1% na estrutura de custos fixos, havera o
aumento, dos mesmos 1%, no ponto de equilibrio, assim “o novo ponto de equilibrio serd sempre igual ao
anterior, acrescido da porcentagem de aumento dos custos e despesas fixos” (MARTINS, 2000, p. 282). J&
a influéncia da alteragdo da estrutura de custos varidveis, estd diretamente relacionada ao tamanho da
margem de contribui¢do, sendo assim, se a margem de contribuicdo unitdria for considerada pequena,
qualquer pequena mudanga, nos custos e despesas fixas, provocard uma grande mudanca nessa mesma
margem, levando a uma grande mudanca no ponto de equilibrio. Se a margem de contribui¢@o unitdria for
considerada grande, até grandes mudangas percentuais sobre os valores varidveis ndao mudardo, de forma
considerdvel, essa mesma margem, o que levaria a pequena alteracdo no ponto de equilibrio. Assim “a
alteracdo no ponto de equilibrio trazido por mudancas nos custos e despesas varidveis € muito mais
dependente da grandeza da margem de contribui¢do unitdria do que da porcentagem de tais mudancas”
(MARTINS, 2000, p. 286).

E importante ressaltar que nenhum custo ou despesa é perfeitamente fixo, da mesma forma que
nenhum custo ou despesa é perfeitamente varidvel, esta definicdo deve ser constantemente reavaliada, para
que haja fidedignidade no ponto de equilibrio.

2.3.1 O Ponto de Equilibrio Econémico

Na observagdo do conceito de ponto de equilibrio econdmico, considera-se o estabelecimento da
remuneracdo do capital proprio. Martins (2000) ressalta a importancia da consideracdo da inflacdo, neste
contexto, pelo fato de o patrimonio liquido da empresa deve acompanhar, no minimo, o valor da inflacdo,
para continuar igual ao patrimdnio liquido do exercicio anterior.
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Sendo considerado o lucro minimo pretendido pela empresa a soma dos custos fixos, dos custos
variaveis, do custo do capital préprio e da inflacdo do periodo, para que se tenha 0 mesmo montante do
inicio do periodo. Nesse caso ndo € possivel observar um célculo do ponto de equilibrio por unidades,
obtendo-se apenas o ponto de equilibrio em reais.

3. METODOLOGIA

No presente capitulo pretende-se ressaltar a metodologia do estudo proposto e suas caracteristicas.
Trata-se de um estudo tedrico, predominantemente exploratério, por ter como objetivo “desenvolver,
esclarecer e modificar conceitos e idéias” (GIL, 1994, p. 44), sendo, também, descritivo, “por descrever as
caracteristicas de determinada populacdo ou fendmeno ou o estabelecimento de relacdo entre varidveis”
(GIL, 1994, p. 45). O estudo constitui-se em trés etapas distintas, como segue:

Figura 01 — Processo da Metodologia da Pesquisa

Levantamento Teérico > | Contribuicdo da Pesquisa | ———
[ 1 |
| Custo de Oportundiade | | Custeio Variavel | | Ponto de Equilibrio |

Consideragao do Custo de
Oportunidade no Ponto de
Equilibrio

3.1 Primeira Etapa: Levantamento e Analise da Bibliografia

A elaboracdo da fundamentagdo tedrica desta pesquisa tem base em fontes primadrias, relacionadas
ao entendimento dos titulos propostos, observando seus conceitos, vantagens, desvantagens e aplicagdes.

3.2 Segunda Etapa: Contribuicao da Pesquisa

A contribuicdo, que a pesquisa propoe-se a realizar, encontra-se na relacdo dos titulos propostos no
referencial tedrico. Com a finalidade de sugerir uma forma de consideragao do custo de oportunidade no
célculo do ponto de equilibrio e na estrutura do custeio varidvel. No contexto do custo de oportunidade,
pretende-se observar, apenas, os custos de capital préprio, ndo sendo abordado os custos de capitais de
terceiros.

3.3 Terceira Etapa: Consideracoes Finais

Neste item pretende-se colaborar através das consideragdes do autor, sobre a importancia de
observar o custo da posse e da propriedade de capital proprio junto ao conceito de ponto de equilibrio.

4. CONTRIBUICOES DO ESTUDO

4.1 Alteracoes Teoricas para a Aplicacao do Custo de Capital Proprio

Nesta sessdo pretende-se demonstrar uma nova forma de como se pode considerar o valor do
custo de capital proprio no cdlculo do ponto de equilibrio e na estrutura do custeio varidvel. A
importancia desta consideracao se justifica no conceito de ponto de equilibrio econdmico, haja vista o

Revista de Contabilidade do Mestrado em Ciéncias Contédbeis da UERIJ, Rio de Janeiro, v.11, n.1, p.7, jan./jun. 2006



June Alisson Westarb Cruz

valor do dinheiro no tempo e o custo, decorrente da sua posse, que o torna, cada dia, com menos poder
de compra, além de ndo ser considerado o custo de oportunidade.

Nao se trata de remunerar o capital proprio, mas sim de considerar a desvalorizacio sofrida, diariamente,
pelo efeito da inflagdo e de considerar o custo decorrente da escolha de determinado investimento, em
detrimento de outro.

Da forma como o ponto de equilibrio contabil atualmente considera o resultado zero, na verdade
tem-se prejuizo, pois preconiza o lucro zero, quando o total dos custos coincide com o total das receitas,
sendo considerados os custos fixos e varidveis. Assim, ndo se considera o valor do dinheiro no tempo e
nem o custo de oportunidade sobre o capital préprio, sendo subtraida uma informacao realistica, para a
tomada de decisdo e formacdo de estratégias.

Considerando o custo do capital proprio na estrutura pratica do custeio varidvel tem-se:

Receitas Totais
(-) Custos Variaveis
(=) Margem de Contribuicao
(-) Custos Fixos
(-) Custo do Capital Proéprio
(=) Lucro Efetivo

Sendo agora considerado lucro efetivo o valor da margem de contribui¢do subtraida dos custos
fixos e do custo de capital proprio.

No ponto de equilibrio propde-se a soma do custo do capital préprio aos custos fixos, sendo
visualizado da seguinte forma:

Formula original

P. E. = (Custos + Despesas Fixas)
Margem de Contribui¢dao Unitaria

Formula considerando o custo do capital préprio

P. E. = (Custos + Despesas Fixas) + Custo do Capital Proprio
Margem de Contribui¢ao Unitaria

O conceito de custo de capital proprio apresentado considera o valor correspondente ao custo de
oportunidade do capital préprio e o valor correspondente ao efeito da inflacao ou deflagdo do periodo,
sendo disposto da seguinte forma:

CCP = Custo da Oportunidade do Capital Proprio + Inflagao ou (Deflacao)

Para o célculo do custo de oportunidade e da inflacdo deve-se observar as seguintes etapas:
1) O montante de capital proprio do objeto de andlise;

2) A taxa considerada como custo de oportunidade deve ser relacionada somente ao capital
proprio. Essa taxa deve ser analisada com critério, devendo-se observar o montante do capital
préprio e suas potencialidades, ou seja, ndo se pode comparar um volume de investimento com
outro, de diferente porte, devendo observar o risco do investimento a ser comparado;
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3) No cdlculo da inflacio ou deflagdo deve-se observar o indice correspondente ao periodo
considerado.

A consideracdo do CCP no ponto de equilibrio ocorrerd na mudanca do ponto para mais, ou, para
menos. Para mais, no caso da ocorréncia de infla¢do, ou, no caso de a deflacdo ser menor que o valor do
custo de oportunidade. E para menos no caso da deflacdo ser maior que o custo de oportunidade do capital
proprio.

Assim como o modelo tradicional do ponto de equilibrio, o modelo proposto tem a limitacao da
aplicabilidade em caso de multi-produtos, ou seja, se a empresa trabalhar com mais de um produto, “na
hipétese da existéncia de diversos produtos sendo elaborados pela empresa, o assunto se complica, ja que
os custos e despesas varidveis sio diferenciados para cada um dos produtos, ndo sendo possivel observar
um ponto de equilibrio global” (MARTINS, 2000, p. 296). Caso os custos fixos ndo possam ser
identificados para cada produto, a alternativa € incorrer na arbitrariedade do rateio, haja vista que na
maioria das vezes as empresas utilizam a mesma estrutura de custos fixos para mais de um produto. No
caso da consideracdo do custo do capital proprio fica ainda mais complicado, devido ao fato de, na maioria
dos casos, o capital investido ser observado, também, para mais de um produto, nao possibilitando uma
separacio correta dos valores entre os produtos. E importante ressaltar que existem vdrias opcdes de
calculo do ponto de equilibrio para mais de um produto, porém, todos dependem de varidveis como: (1) A
venda exata da mesma quantidade de todos os tipos de produtos; (2) A estrutura de custos varidveis iguais
para ambos os produtos; (3) Formacdo de n hipéteses de combinagdes de vendas entre os produtos; e (4)
Utilizacdo do rateio. No entanto, considera-se essas varidveis de aplicacdo puramente tedrica ou, no
minimo, ndo demonstram a realidade exata, necessdria para o auxilio na tomada de decisao.

Qualquer alternativa apresentada acima serve para o calculo do ponto de equilibrio normal e para o
calculo considerando o custo do capital préprio, devido as caracteristicas dos custos fixos serem
semelhantes as caracteristicas do custo do capital proprio apresentado.

4.2 Aplicacao Pratica

Para melhor visualizar a aplicac¢do pratica dos conceitos propostos, segue um exemplo comparativo
da aplicacdo do custeio varidvel e do ponto de equilibrio original com o custeio varidvel e o ponto de
equilibrio com a consideracio do custo do capital proprio.

1) Vamos supor que uma empresa esteja produzindo um determinado produto com as seguintes
caracteristicas:

Custo varidvel: R$ 140,00/un
Custos + Despesas Fixos: 1.000,00/més
Preco de venda: R$ 240,00/um
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O ponto de equilibrio normal seria:

P. E. = (Custos + Despesas Fixas)
Margem de Contribui¢do Unitéria

P. E. =1.000,00 = 10 unidades por més
100,00

A estrutura do custeio variavel normal seria:

Receitas Totais: R$ 2.400,00
(-) Custos Variaveis: R$ 1.400,00
(=) Margem de Contribui¢ao Total: R$ 1.000,00
(-) Custos Fixos: R$ 1.000,00
(=) Lucro: R$ 0,00

No caso de considerarmos uma inflagdo de 2% a.m. e o custo de oportunidade de 1% a.m., para
uma estrutura de capital proprio de R$ 20.000,00, para o célculo do P.E. considerando o CCP, tem-se:

O ponto de equilibrio considerando o CCP seria:

P. E. = (Custos + Despesas Fixas) + Custo do Capital Proprio
Margem de Contribui¢do Unitéria

P. E. =1.000,00 + (Custo de oportunidade + inflacdo)
100,00

P. E. =1.000,00 + (20.000,00 * 1% + 20.000.00 * 2%)
100,00

P. E. =1.000,00 + 300,00 = 13 unidades por més
100,00

A estrutura do custeio variavel normal seria:

Receitas Totais: R$ 3.120,00
(-) Custos Variaveis: R$ 1.820,00
(=) Margem de Contribuicao Total:

R$ 1.300,00

(-) Custos Fixos: R$ 1.000,00
(-) Custo do Capital Préprio R$ 300,00
(=) Lucro: R$ 0,00
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Graficamente sendo representados da seguinte forma:

P. E. normal
RS
D custo variavel
2400 — ponto de equilibrio
1000 custo fixo
500
0
A\
volume
10

P. E. considerando o CCP
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13

4.2.1 Aplicacao a Mais de um Produto

Uma realidade das empresas € o mix de produtos, ou seja, a grande maioria das empresas trabalha
com mais de um produto em suas carteiras, para tanto, vamos verificar a aplicabilidade da estrutura do
custeio varidvel e do célculo do ponto do equilibrio para um caso de multi-produtos.

1) Vamos supor que a mesma empresa tenha em sua carteira trés produtos, com os custos fixos
todos identificados aos produtos e com o custo do capital proprio separado em projetos de acordo com os
produtos, com as seguintes caracteristicas:
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A B C Total
Custo Variavel R$ 140,00 | R$ 100,00 | R$ 80,00 | R$ 320,00
Custo Fixo R$ 500,00 | R$ 430,00 | R$ 470,00 | RS 1.400,00
Capital Préprio Investido R$ 10.000,00 | R$ 4.000,00 | R$ 6.000,00 | R$ 20.000,00
Inflacdo do Periodo (2% a.m.) R$ 200,00 | R$ 80,00 | R$ 120,00 | R$ 400,00
Custo de Oportunidade (1%) R$ 100,00 | R$ 40,00 | R$ 60,00 | R$ 200,00
Preco de Venda R$ 240,00 | R$ 200,00 | R$ 160,00 | R$ 600,00

O ponto de equilibrio considerando o CCP seria:

P. E. (A) = (Custos + Despesas Fixas) + Custo do Capital Préprio
Margem de Contribui¢ao Unitaria

P. E. (A) = 500,00 + (100,00 + 200,00)
100,00

P. E. (A) =800.00
100,00

P. E. (A) = 8 unidades por més
P. E. (B) = 6 unidades por més
P. E. (C) = 8 unidades por més

A estrutura do custeio variavel normal seria:

A B C Total

Ponto de Equilibrio Unitério 8 6 8

Receitas Totais R$ 1.920,00 | R$ 1.100,00 | R$ 1.300,00 | R$ 4.320,00
() Custos Variaveis RS 1.120,00 | RS 550,00 | RS _ 650,00 | RS (2.320,00)
(=) Margem de Contribuicio Total R$ 800,00 | R$ 550,00 | R$ 650,00 | R$ 2.000,00
(-) Custos Fixos Identificados R$ (1.400,00)
(-) Custo do Capital Préprio R$  (600,00)
(=) Lucro R$ -

Observa-se que a aplicabilidade do custo de capital préprio na estrutura do custeio varidvel, nao
altera a percepcao da margem de contribui¢do por produto, apenas acrescentando abaixo dos custos
fixos, o custo do capital préprio. Porém a aplicabilidade do custo do capital préprio, no célculo do
ponto de equilibrio, torna-se um fator limitante, pois ndo possibilita uma abordagem global, tendo
como resultado, apenas, uma combinacdo de vendas dos diferentes produtos, para que as receitas
totais estejam iguais aos custos totais(considerando o CCP).

5. CONSIDERACOES FINAIS

O reconhecimento de fatores como a inflacdo e o custo de oportunidade do capital proprio, na
andlise dos investimentos, é extremamente relevante, ao passo que se trata de remuneracdo de capital, o
valor que ultrapassar essa nova barreira. Se esses fatores forem omitidos das analises, estamos admitindo
que nosso dinheiro ndo perde valor no tempo e que nossas oportunidades de investimentos sao sempre
iguais.
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A criagdo de ferramentas, que possibilitem a geracdo da correta informagdo para andlise, é
essencial na protecdo dos patrimdnios. A formagdo do custo de capital proprio em custo de oportunidade e
inflagdo, o torna complexo de apurar, porém, estanca as dificuldades apresentadas acima. E a consideragao
deste item, no contexto do custeio varidvel ou direto e no cédlculo do ponto de equilibrio, nos possibilita
aproximar nossas ferramentas da realidade gerencial contemporanea. A limitacdo da sua aplicabilidade,
em um sistema de mix e produtos, reduz sua utilidade, porém, instiga os gerentes e tomadores de decisdes
sobre a consideracao deste importante e oneroso fator de custo.

z

O reconhecimento do custo de capital proprio € extremamente importante na andlise de
investimentos novos e no inventdrio dos negécios em andamento, sendo um indicador de ganho real na
empresa.
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