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RESUMO

O objetivo da pesquisa foi analisar o0 comportamento dos custos por natureza em
relacdo as oscilacfes de volume de atividades em industrias listadas na B3. Para isso,
utilizou-se uma abordagem descritiva e quantitativa, com dados secundarios das
demonstracdes contabeis de 2010 a 2018 das empresas da amostra. Os dados foram
submetidos a analise de regressdo de dados em painel. Os resultados encontrados
apontam para assimetria no comportamento dos custos das industrias analisadas,
com maior énfase para a reducao do custo quando existe reducao das vendas do que
guando tem aumento. Para 0s gastos com pessoal, depreciacdo, produtos e insumos
os achados apontam para assimetria. Os gastos de pessoal e depreciacéo revelam
assimetria, oscilando apenas quando h& reducdo das vendas, e sem relacdo
estatisticamente significativa com aumentos nas vendas. Para produtos e insumos 0s
resultados revelam que h& assimetria no comportamento, sendo a maior énfase para
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0 aumento do custo quando ha aumento das vendas. Tais resultados contribuem para
professores, alunos e pesquisadores no processo de ensino e aprendizagem e na
realizacdo de novas pesquisas; para contadores e gestores contribui, pois os
resultados buscam um melhor entendimento sobre o comportamento dos custos de
suas empresas, possivel pela analise por natureza do gasto.

Palavras-chave: Sticky costs. Assimetria dos custos. Contabilidade de custos.
Natureza dos gastos. Controladoria.

Analysis of the sticky costs by kinds of costs on B3 listed industries

ABSTRACT

The research objective was to analyse the costs behaviour by kinds of the costs in
relation to fluctuations in the volume of activities, in B3 listed industries. For this
purpose, a descriptive and quantitative approach was used, with secondary data from
the financial statements from 2010 to 2018 of the sample companies. The data were
submitted to regression analysis of panel data. The results found point to asymmetry
in the costs behaviour of the analysed industries, with greater emphasis on reducing
the cost when there is a reduction in sales than when there is an increase. For labour
costs, depreciation, goods and raw material, the findings point to asymmetry. Labour
costs and depreciation reveal asymmetry, oscillating when there is a reduction in sales
only, without statistically significant relationship with increases in sales. For goods and
raw material, the results reveal that there is asymmetry and the greatest emphasis for
increasing the cost when there is an increase in sales. These results contribute to
teachers, students and researchers in the teaching and learning process and to new
researches; for accountants and managers it also contributes, because the results
seek a better understanding about the behaviour of their companies' costs, possible
by the analysis by nature of the costs.

Keywords: Sticky costs. Cost asymmetry. Cost accounting. Nature of costs.
Management accouting.

Andlisis de los Sticky Costs por tipos de Costos em las industrias listadas en
B3

RESUMEN

El objetivo de la investigacion fue analizar el comportamiento de los costos por clases
de costos, en relacion a las fluctuaciones en el volumen de actividades, en las
industrias listadas B3. Para ello se utilizd un enfoque descriptivo y cuantitativo, con
datos secundarios de los estados financieros de 2010 a 2018 de las empresas de la
muestra. Los datos fueron sometidos a analisis de regresion de datos de panel. Los
resultados encontrados apuntan a la asimetria en el comportamiento de los costos de
las industrias analizadas, con mayor énfasis en la reduccion del costo cuando hay una
reduccion en las ventas que cuando hay un aumento. Para costos laborales,
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depreciacion, bienes y materias primas, los hallazgos apuntan a la asimetria. Los
costos laborales y la depreciacion revelan asimetria, oscilando solo cuando hay una
reduccion en las ventas, y sin relacion estadisticamente significativa con incrementos
en las ventas. Para bienes y materia prima, los resultados revelan que existe asimetria
y mayor énfasis en incrementar el costo cuando hay incremento en las ventas. Estos
resultados contribuyen a docentes, estudiantes e investigadores en el proceso de
ensefianza y aprendizaje ya nuevas investigaciones;, para contadores Yy
administradores contribuye, pues los resultados buscan una mejor comprension sobre
el comportamiento de los costos de sus empresas, posible por el analisis por
naturaleza de los costos.

Palabras clave: Costos rigidos. Asimetria de costos. Contabilidad de costos.
Naturaleza de los costos. Contabilidad de gestion.

1 INTRODUCAO

A literatura tradicional do comportamento dos custos tem como pressuposto
basico que a relacdo entre custos e volume de atividades € simétrica, como
apresentado nas primeiras publicacdes realizadas na area contabil (Benston, 1966).
Essa linha sugere que os custos fixos ndo se alteram em funcdo do volume de
atividades, enquanto os custos variaveis mudam proporcionalmente (Anderson,
Banker, & Janakiraman, 2003; Medeiros, Costa, & Silva, 2005; Richartz, Borgert, &
Lunkes, 2014).

Contudo, o estudo de Anderson et al. (2003) muda esse entendimento ao
sugerir que a variagdo dos custos nao depende apenas das variacdes da receita, mas,
também, da direcdo dessa mudanga (aumento ou diminui¢c&o) (Richartz et al., 2014),
contrapondo a expectativa de simetria. Desde entdo, diversos autores desenvolveram
pesquisas para testar e confirmar a existéncia do comportamento assimétrico dos
custos (Balakrishnan, Petersen, & Soderstrom, 2004; Calleja, Steliaros, & Thomas,
2006; Medeiros et al., 2005; Porporato & Werbin, 2010; Richartz & Borgert, 2014,
Silva, Zonatto, Magro, & Klann, 2019; Subramaniam & Weidenmier, 2003; Weiss,
2010). Entretanto, é encontrada pouca énfase nos fatores determinantes para a
ocorréncia de tal fendémeno (Richartz et al., 2014).

Malik (2012) divide as pesquisas sobre comportamento assimétrico dos custos
em trés etapas: a) estudos que abordam as evidéncias de existéncia dos sticky costs;
b) estudos que apresentam algum fator explicativo dos sticky costs; c) trabalhos que

abordam as consequéncias dos sticky costs para os gestores. Tais estudos mudaram
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o entendimento da teoria do comportamento dos custos, sugerindo que a assimetria
nos custos é decorrente de determinados fatores. Richartz et al. (2014) citam que
alguns estudos foram além da andlise descritiva e apontaram evidéncias da existéncia
de possiveis variaveis explicativas para o comportamento assimétrico dos custos.

Entretanto, é possivel supor que a propria composicdo dos custos
organizacionais pode explicar tal comportamento, quando analisados individualmente
por natureza do gasto. Dentre os custos fixos, especialmente, pode haver custos que
sejam mais rapidamente elevados do que retraidos, em relacdo ao volume de
atividade. Potencial exemplo se da pelo investimento em estruturas fisicas industriais,
por aumentos intervalares nas vendas, ligados a capacidade produtiva, elevam custos
com depreciacéo e, diante de reducdo do volume de vendas, tem dificil ou mais lenta
reducdo desses custos, sendo essa a lacuna tedrica identificada na literatura para o
desenvolvimento desta pesquisa.

Diante do exposto, este presente trabalho objetiva analisar o comportamento
dos custos, por natureza, em relacdo as oscilacdes de volume de atividades, em
industrias listadas na B3. Para isso, foram analisados dados de 2010 a 2018 de 89
industrias listadas, sobre os gastos com depreciacéo, pessoal, produtos e insumos,
porque, além de serem 0s que se apresentam nas demonstracdes de todas as
empresas, fazem parte dos possiveis fatores explicativos para a ocorréncia do
comportamento assimétrico, estudados por Richartz et al. (2014) e Grejo, Abbas,
Camacho e Junqueira (2018).

A realizacao do presente estudo justifica-se pela necessidade de compreenséo
do comportamento dos custos e de possiveis explicagdes para sua ocorréncia
(Richartz et al., 2014) em industrias. Como a composi¢cao dos custos das empresas
diverge entre essas, analisar os tipos de gastos pode auxiliar no entendimento do
comportamento dos custos totais e apoiar decisdes dos gestores. O estudo se
diferencia ao analisar o comportamento dos gastos com produtos e insumos, dos
qguais se espera um comportamento simétrico por terem caracteristica variavel em
relacdo as receitas. Na mesma linha, traz evidéncias sobre o comportamento de
custos fixos com pessoal e depreciacdo, permitindo o entendimento sobre o
comportamento desses gastos em relacdo ao volume de opera¢des, demonstrando o

sentido tanto presenc¢a quanto auséncia de relacao.
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2 COMPORTAMENTO DOS CUSTOS

Os custos podem ser classificados, quanto ao seu comportamento, em
variaveis ou fixos em relagdo ao volume de atividades. Os variaveis se alteram
proporcionalmente em relacéo ao volume de atividade. Os custos fixos, por sua vez,
se alteram como resultado de mudancas estruturais, que, por sua vez, sao
consequéncias de alteracbes de volume de atividade em blocos. Pela literatura
tradicional, tais movimentos ocorrem da mesma forma, independente ao sentido da
mudanca, seja para reducdo ou aumento no volume de atividades, sendo simétrico o
comportamento dos custos (Anderson et al., 2003; Malik, 2012; Noreen & Soderstrom,
1997).

Entretanto, estudos mais recentes (Anderson et al., 2003; Calleja et al., 2006;
Guenther, Riehl, & Roébler, 2014; He et al., 2010; Lopes & Beuren, 2017; Richartz et
al., 2014) afirmam que, nem sempre, 0s custos se comportam de forma simétrica em
relacdo ao volume de atividades. Eles fomentam uma nova teoria do comportamento
dos custos, a teoria dos sticky costs. Os sticky costs podem ser interpretados como o
comportamento assimétrico dos custos, que considera ndo apenas a variagdo do
volume de atividades e sim a dire¢cdo dessa mudanca (aumento ou diminuicdo).

Considerado um marco sobre o tema, o estudo de Anderson et al. (2003)
analisou 7.629 empresas ao longo de 20 anos e resultou na descoberta de que os
custos ndo variam na mesma intensidade das receitas, e que quando as receitas
aumentam, os custos aumentam em um nivel superior do que quando as receitas
diminuem. A partir desse, as pesquisas sobre a tematica dos sticky costs se
expandiram. Richartz (2016) discutiu a evolugéo dos estudos sobre essa temética e
destaca o trabalho de Malik (2012), pela revisdo que o autor desenvolveu, constando
trés categorias de estudos sobre a temética: identificacdo de evidéncias sobre o
comportamento assimétrico; busca por fatores explicativos desse comportamento e
consequéncias dos sticky costs.

Nessa linha, a Tabela 1 apresenta um resumo das principais conclusdes de
alguns dos principais estudos nacionais e internacionais sobre a tematica estudada.

Também demonstra o impacto no Custo Total (CT), Custo do Produto Vendido (CPV)
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e nas Despesas com Vendas, Gerais e Administrativas (VGA) quando a Receita
Liquida de Vendas (RLV) varia 1%, para mais ou para menos. Essas pesquisas
motivaram estudos realizados no Brasil sobre o comportamento dos custos, na busca
de evidenciar que a teoria dos sticky costs também se aplica has empresas que atuam

no pais. Alguns desses estudos sdo discutidos neste topico.

Tabela 1

Resumo das conclusdes de estudos sobre a tematica estudada

Autores Periodo Contexto Custo WEEEEED O ELS.D (PO

+1% RLV -1% RLV
Anderson et al. (2003) 1979-1908 ~ 'MdUstiasda g, 0,55% -0,35%
Compustat
Medeiros et al. (2005) 1988-2002 Brasil VGA 0,55% -0,30%
EUA, Reino
Calleja et al. (2006) 1988-2004 Unido, Franca e CT 0,97% -0,91%
Alemanha

L . VGA 0,70% -0,51%
Yukcl e Ozkaya (2011) 1987-2008 Turquia CT 0.93% -0.81%
Porporato e Werbin Brasil, Arg: 0,60% Arg: -0,38%
(2052) 2004-2009 Argentina e CT Br: 0,82% Br: -0,38%

Canada Can: 0,94%  Can: -0,55%
Richartz, Borgert .

. ! : 1998-201 Brasil PV ,8527% ,8378%
Vicente, & Ferrari (2012) 998-2010 ras! c 0.8527% 0.8378%
Nassirzadeh, Saei, = CpPV Simétrico
Salehi, & Bayegi (2013) 20012010 Ira VGA  0,44% -0,26%
Marques, Santos, Lima, i - . o i o
& Costa (2014) 1995-2012 América Latina  VGA 0,56% 0,34%
Richartz e Borgert (2014) 1994-2011 Brasil CT 0,96% -0,92%
Richartz et al. (2014) 2002-2012 Brasil CT 0,881% 0,828%

. . CPV 0,99% 0,93%
Elias et al. (2015) 2004-2013 Brasil D 0.64% 0.55%

VGA 0,38% -0,08%
Ibrahim (2015) 2004-2011 Egito CPV 1,02% -0,57%
CO 0,91% -1,03%
Fazoli, Reis e Borgert 2006-2014 Brasil cT 0,778% 0,763%

(2018)

Legenda: CT: custos totais; CPV: custos dos produtos vendidos; CO: custos operacionais; D: despesas;
VGA: despesas de vendas, gerais e administrativas.

Alguns estudos no Brasil apresentaram particularidades sobre o
comportamento dos custos. Medeiros et al. (2005) realizaram testes em 198 empresas
listadas na B3, entre 1988 e 2002, e constaram que 0s modelos de custos assimétricos
propostos por Anderson et al. (2003) sao parcialmente aplicaveis ao Brasil. Confirmam
a hipétese de que os custos apresentam elasticidade assimétrica em relacdo as

variagbes nas receitas, com variacbes nos custos com maior intensidade quando a
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receita aumenta do que no sentido oposto. Entretanto, identificaram que essa é
suavizada quando analisados periodos agregados de 2 anos.

Richartz et al. (2012) analisaram empresas listadas na B3, do segmento de Fios
e Tecidos, entre 1998 e 2010. Os resultados constatam assimetria no comportamento
dos custos, corroborando a teoria dos sticky costs, em que o0 custo aumenta mais
quando a receita aumenta do que quando ocorre o inverso. Porém, para variacfes
superiores a 30% nas vendas, a teoria ndo se confirma para o segmento em analise,
pois, a assimetria apresenta sinal oposto.

Com um pouco mais de detalhe sobre a natureza dos gastos, Richartz et al.
(2014) buscaram identificar efeitos dos gastos com méo de obra e custos fixos em 136
empresas listadas na B3, por 10 anos. Verificaram que os gastos com mao de obra
mais elevados néo influenciam na assimetria dos custos totais das empresas, no
entanto, percebe-se maior rigidez nas variacbes. JA nas empresas com menor
proporcao de custo com méao de obra no custo total os custos totais apresentam maior
variabilidade. Por fim, observaram que o grau de imobilizacdo ndo afeta o nivel de
assimetria dos custos das empresas brasileiras. Mas, percebe-se que a assimetria €
um pouco maior nas empresas com maior participacdo de custo fixo, e que nas
empresas com menor grau de imobilizacdo os custos totais variam praticamente na
mesma proporcao da receita liquida de vendas.

Nessa linha, Elias, Borgert e Richartz (2015) analisaram a influéncia do gasto
com mao de obra na assimetria dos custos das empresas brasileiras listadas na B3,
no periodo de 2004 a 2013. Os resultados na andlise geral demonstraram
predominancia do comportamento assimétrico dos custos e das despesas para as
empresas brasileiras, mas no que se refere a andlise da assimetria em funcéo dos
gastos de méo de obra, os resultados apontam que esse nao € um fator de influéncia
para o comportamento assimétrico dos custos e das despesas.

Fazoli et al. (2018) buscaram compreender o comportamento dos custos das
industrias do estado de Santa Catarina, por setor industrial. A composi¢cao dos custos
industriais dos produtos comercializados relaciona-se diretamente a fatores
especificos de cada segmento. A partir das andlises, pode-se inferir que os custos das
industrias catarinenses aumentam em 0,778% diante do incremento de 1% sobre suas
receitas, enquanto contragcdes no mesmo nivel apresentam reducéo de 0,763% nos

gastos. Por outro lado, com a analise individualizada por setor, pode-se inferir que
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alguns segmentos possuem comportamento simétrico dos seus custos. Como
segmentos diferentes possuem estruturas organizacionais diversas, a composi¢cao
dos custos poderia auxiliar na explicagéo dos resultados, tal como investigado nesta
pesquisa.

Elias e Borgert (2018) analisaram a influéncia da imobilizacdo no
comportamento assimétrico dos custos das empresas listadas na B3 no periodo de
1995 a 2016. Realizaram os testes por meio da razdo do Ativo Imobilizado pelo Ativo
Total, no comportamento do Custo dos Produtos Vendidos - CPV, Despesas
Administrativas e com Vendas - DAV, Custo Total — CT e Despesa com Depreciacao
— DD do conjunto de empresas, e a partir disso constataram que a intensidade de
ativo imobilizado ndo se mostra significativa quanto a influéncia na assimetria dos
custos no sentido sticky costs para essas empresas.

Kremer (2015) buscou identificar a influéncia de fatores explicativos para o
comportamento assimétrico dos custos nas empresas brasileiras inseridas em um
ambiente regulado com capital regulado na B3. Assim, coletou as informagdes
publicadas nas demonstracfes financeiras de tais companhias entre 1994 e 2014 e,
por meio da analise de dados em painel, verificou a influéncia dos fatores: otimismo e
pessimismo dos gestores, intensidade da folha de pagamento, grau de imobilizacéo e

custos de agéncia.

3 METODOLOGIA

Para realizacdo do estudo, optou-se pela analise de dados secundéarios, com
uma abordagem quantitativa, descritiva, alicercada nos estudos sobre o tema, em Gil
(2002) e Lakatos e Marconi (2017). Nesta secdo sdo detalhados os passos

metodoldgicos.

3.1 Populacédo e Amostra

Foram selecionadas as empresas industriais listadas na B3 no ano de 2019. O
recorte das empresas em industrias reduz a diferenca de estrutura das companhias e
composicdo dos gastos, 0 que ocorreria com uso de empresas comerciais e
prestadoras de servicos. Dentre as 91 industrias, por auséncia de dados, foram

analisadas 89. Os dados tém origem nas demonstracdes contabeis de 2010 a 2018.
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Ainda, as demonstra¢cdes contabeis do ano de 2009 foram coletadas como base para
a determinacao das variacdes de volume de atividades e gastos do ano de 2010.
Conforme a disponibilidade dos dados de cada organizacao, incluindo os
motivos de listagem e deslistagem, além de restricbes de outliers, os testes
apresentam conjuntos diferentes de amostras (n), apresentados na secédo de

resultados. As variaveis e 0 modelo econométrico sdo apresentados a seguir.

3.2 Modelo Econométrico e Variaveis de Pesquisa

Para a analise pretendida foi utilizada a equacéao [1]:

Custo;; REC;, ) [1]

=Po+ b <—RECi_t_1

Custo;¢—q

Onde:

Custo; P .. LN .
# : € a variavel dependente do modelo, que representa a variacao dos diferentes
it—1

custos analisados na pesquisa, da empresa i no tempo t, conforme variaveis na Tabela
2;
Bo: é a constante do modelo;

B,: € o parametro da variavel que representa a variacao da receita liquida;

RECi¢ . . ., N . T
. —.éa variavel explicativa do modelo, que representa a variacao da receita liquida
it—1
de vendas, da empresa i ho tempo t;

& é o termo dos erros do modelo.

Por meio da equacao [1] é possivel identificar o impacto das variacdes do
volume de atividades, representado pela variacao da receita liquida de vendas das
empresas, em relagéo ao ano anterior, em diferentes tipos de custos das companhias

da amostra. Tais custos e suas variaveis sdo apresentados no Tabela 2.
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Tabela 2
Variaveis do estudo
Nome Descricdo Fonte Tipo
Representa a variacdo dos custos totais das empresas no tempo t em
CT relacdo ao tempo t-1, incluindo os custos dos produtos vendidos, as DRE
despesas com vendas e as despesas gerais e administrativas. g
P Representa a variagdo dos custos com produtos e insumos das pva 2
empresas no tempo t em relacéo ao tempo t-1. S
PESSOAS Represerlta a variagdo dos custos totais com funcionarios no tempo t DVA &
em relacdo ao tempo t-1. e
Representa a variacdo dos custos totais de depreciacdo, amortizacao
DEPR ~ ~ DVA
e exaustdo das empresas no tempo t em relacdo ao tempo t-1.
Representa a variacao da receita liquida de vendas das empresas no .
REC tempo t em relaco ao tempo t-1. DRE 2

Para cada um dos custos apresentados, é analisado o comportamento em
relacdo a variacdo da receita de vendas. A equacao [1] indica o valor percentual de
variacao nos custos em relacdo a cada 1% de variacdo na receita (REC). Pela teoria
dos sticky costs sdo esperados percentuais maiores de variagdo nos custos para
aumentos de receita do que para quedas. A coleta dos dados, o tratamento e analises

realizadas sao descritas na proxima secao.

3.3 Coleta, Tratamento e Analise dos Dados

Os dados necesséarios a obtencdo das variaveis de pesquisa sdo todos
originados nas Demonstracdes Financeiras Padronizadas, exigidas das empresas
que participam do mercado brasileiro de capitais. Essas informacdes foram obtidas
por meio do website “https://www.msperlin.com/shiny/GetDFPData/”, (Perlin, Kirch, &
Vancin, 2018) durante o més de outubro de 2019.

Os dados coletados de 2009 a 2018 foram tabulados e organizados no
Microsoft Excel, permitindo o calculo das variacdes de receitas e custos. Devido a
comparacao entre um periodo (ano) em relagéo ao anterior, o ano de 2009 foi utilizado
como periodo base, sem ser analisado por meio da equacgéo [1]. Desse modo, 0
periodo de analise compreendeu 2010 a 2018.

Pela estrutura dos dados em empresas e periodos, e pela auséncia de dados
de todas as empresas em todos 0s anos, trata-se de um painel ndo balanceado. O

potencial total da amostra € de 89 empresas por 9 anos, n=801. A auséncia de dados
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nos periodos e a restricdo da variacdo da receita ao maximo de 2 (Richartz et al.,
2014), leva a variagdo da amostra em cada teste, sendo informadas nas tabelas de
saidas do software.

Os dados foram submetidos a analise de regressdo de dados em painel, por
minimos quadrados ordinarios, utilizando o software Eviews 10. Os testes realizados
para robustez e validacdo dos modelos, seguindo Greene (2003) e Guijarati (2006),
foram: teste t para nivel de significancia da variavel explicativa REC; teste F para nivel
de significancia conjunta do modelo; R2 para determinacao no nivel de explicacédo do
modelo em relacéo a variancia das variaveis dependentes; teste Durbin Watson para
autocorrelacdo dos residuos; teste de Hausman para escolha entre modelos com
efeitos fixos ou aleatorios para periodo.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

A apresentacdo e analise dos resultados divide-se em duas partes. A primeira
trata do comportamento dos custos totais das empresas, que demonstra a variacao
custos totais quando a REC aumenta ou diminui. Na segunda parte sdo apresentados
0s comportamentos de diferentes naturezas de gastos, evidenciando se apresentam

assimetria ou simetria.

4.1 Comportamento dos Custos Totais das Empresas
A literatura pressupbe-se, de maneira geral, que a variacdo da receita
influencia no comportamento dos custos. A Tabela 3 apresenta os resultados dos

testes para os custos totais.

Tabela 3
Comportamento dos custos totais (CT)

Varidvel Dependente: CT Amostra Aumento da Receita Reducéo da Receita
Teste 1 Teste 2 Teste 3

Independentes Coef. p-valor Coef. p-valor Coef. p-valor

C 0,229 0,000 * 0,335 0,000 * 0,142 0,001 *

REC 0,781 0,000 * 0,687 0,000 * 0,886 0,000 *

R2 0,699 0,437 0,682

F/p-valor 1.083,1 0,000 * 239,9 0,000 * 339,9 0,000 *

DW 1,928 * 1,536 1,770 *

Hausman 0,000 0,994 0,000 0,988 0,372 0,542

N 468 309 159

*p-valor<0,01
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Faz-se necessario a observacédo de determinado fator para afirmar ou ndo a
existéncia dos sticky costs nas industrias listadas na B3.

Os resultados apontam que a variacdo da Receita (REC) impacta no custo total
(CT) das empresas da amostra, quando analisado o total de observacdes (n=468),
assim como nas sub amostras para aumento (n=309) e reducédo da receita (n=159).
Em todos os casos a variavel REC é significativa a 1%, assim como a significancia do
modelo pelo teste F. O teste Durbin-Watson de autocorrelacédo € estatisticamente
significativo para auséncia dessa nos testes 1 e 3, apresentando tal problema no teste
2. Por fim, o Teste de Hausman direciona para o uso de modelos com efeitos
aleatdrios em todos 0s casos, visto a ndo significancia estatistica.

Os resultados encontrados apontam para assimetria dos custos com maior
énfase para a reducédo do custo quando ha reducdo das vendas do que quando ha
aumento. Isso é observado pelos coeficientes da varidvel REC, sendo que a cada
aumento de 1% na receita liquida de vendas h4 aumento de 0,687% nos custos totais
(CT), enquanto para cada reducao de 1% da receita o impacto na reducao dos custos
totais é de 0,886%.

Os achados contrariam os trabalhos de Medeiros et al. (2005), pois 0os autores
testaram a elasticidade dos custos em relacdo as receitas para confirmar se a
magnitude do aumento dos custos em funcdo de um aumento na receita liquida de
vendas € maior do que a magnitude de reducédo dos custos em fun¢édo de uma reducéo
equivalente na receita liquida de vendas e confirmaram o mesmo. Por outro lado,
reforcam o que foi encontrado por Weiss (2010) e Kremmer (2015) que constataram
que a reducdo dos custos totais € maior que o aumento para decréscimos e
acréscimos da receita de venda.

Isso permite concluir que as empresas mantém uma forma de gestdo mais
conservadora, tentando se preservar de imprevistos que possam prejudicar a empresa
em grande magnitude. Os impactos para as empresas envolvem o aumento da

lucratividade, sendo um fator positivo, e acarreta aumento de impostos a pagar.

4.2 Comportamentos de Diferentes Naturezas de Custos
Como forma de melhor entender este resultado inicial, sdo analisados os

comportamentos dos custos com pessoal, depreciacdo, produtos e insumos com 0
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nivel de assimetria dos custos totais frente as variacbes das receitas. Assim,
apresentam-se os testes realizados para gastos de diferentes naturezas. Inicialmente,
a Tabela 4 apresenta o comportamento dos custos com produtos e insumos (PI) em

relacdo a receita.

Tabela 4

Comportamento dos custos de produtos e insumos (PI)

Variavel Dependente: PI Amostra Aumento da Receita Reducao da Receita
Teste 4 Teste 5 Teste 6

Independentes Coef. p-valor Coef. p-valor Coef. p-valor

C 0,144 0,003 * 0,095 0,364 0,196 0,015 **

REC 0,858 0,000 * 0,902 0,000 * 0,797 0,000 *

R2 0,446 0,248 0,353

F/p-valor 349,8 0,000 * 97,2 0,000 * 77,8 0,000 *

DwW 1,607 1,494 0,948

Hausman 0,018 0,893 0,061 0,805 2,166 0,1411

N 435 293 142

*p-valor<0,01; **p-valor<0,05

A variacdo da receita (REC) impacta nos custos com produtos e insumos
adquiridos de terceiros (PI) das empresas da amostra. Os resultados sdo consistentes
ao nivel de significancia de 1% em todos os casos, pelo total da amostra (435), e nas
sub amostras para aumento (293) e reducdo da receita (142). A significancia do
modelo, pelo teste F, valida o mesmo ao nivel de 1%. Por outro lado, os dados
apresentam problemas de autocorrelacdo nos trés testes. Por fim, o Teste de
Hausman aponta para o uso de modelos com efeitos aleatérios em todos 0s casos.

Os dados dos testes revelam que h& assimetria no comportamento dos custos
com produtos e insumos, sendo a maior énfase para o aumento do custo quando h&a
aumento das vendas. Isso € observado pelos coeficientes da variavel REC, sendo que
a cada aumento de 1% na receita liquida de vendas ha aumento de 0,908% nos custos
totais, enquanto para cada reducao de 1% da receita o impacto na reducdo dos custos
totais € de 0,797%.

Apesar da nao identificacdo de estudos que tenham testado o comportamento
dos custos com produtos e insumos, os achados podem auxiliar na explicacado dos
resultados encontrados por Medeiros, Costa e Silva (2005), no que diz respeito a
magnitude do aumento dos custos em funcdo de um aumento na receita liquida de
vendas € maior do que a magnitude de reducgéo dos custos em funcdo de uma reducéo

equivalente na receita liquida de vendas. No mesmo sentido, podem ser citados
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também os estudos de Subramaniam e Weidenmier (2003), Fazoli et al. (2018), e
Richartz et al. (2012), que podem ter os achados apoiados nos resultados aqui
encontrados.

O segundo tipo de custo testado foi composto pelos custos totais com pessoas.

Os dados séo apresentados na Tabela 5.

Tabela 5
Comportamento dos custos totais com pessoas (PESSOAS)
Variavel Dependente: Amostra Aumento da Receita Reducao da Receita
PESSOAS Teste 7 Teste 8 Teste 9
Independentes Coef. p-valor Coef. p-valor Coef. p-valor
C 0,780 0,000 * 1,093 0,000 * 0,647 0,000 *
REC 0,272 0,000 * 0,003 0,971 0,407 0,000 *
R2 0,077 -0,004 0,131
F/p-valor 315 0,000 * 0,001 0,971 18,9 0,000 *
DwW 1,595 1,617 0,773
Hausman 0,307 0,579 0,045 0,833 0,002 0,964
N 367 247 120

*p-valor<0,01

O comportamento dos gastos totais com funcionarios (PESSOAS) apresenta
variacdo conforme altera o total de Receita das empresas da amostra, pelo Teste 7.
Entretanto, quando dividida a amostra, este resultado € valido para os casos de
reducdo das vendas (Teste 9), com reducéo dos custos com pessoas nas empresas,
ao nivel de significancia de 1%. A significancia dos modelos, pelo teste F, valida os
Testes 7 e 9 ao nivel de 1% e ndo apresenta significancia estatistica para o Teste 8,
relacionado ao aumento da receita de vendas. Tal como nos testes para PI, os dados
apresentam problemas de autocorrelacdo nos trés testes. Por fim, o Teste de
Hausman aponta para o uso de modelos com efeitos aleatdrios em todos 0s casos.

Os achados apontam para assimetria no comportamento dos custos com
pessoas nas empresas, ocorrendo relacéo apenas para a reducdo das vendas, sendo
gue 0 aumento nas mesmas nao apresenta relacdo estatisticamente significativa com
tal custo. Isso pode ser verificado pelo coeficiente da variavel REC no Teste 9, sendo
que a cada reducdo de 1% na receita liquida de vendas ha reducédo de 0,407% nos
custos totais com funcionarios, enquanto o coeficiente da variavel no Teste 8 possui
p-valor 0,971, ndo apresentando relacao angular entre REC e PESSOAS.

Assim, corroborando com os resultados encontrados por Banker et al. (2012),

Guenther et al. (2014), Kama e Weiss (2013) e Richartz e Ensslin (2013), que afirmam
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gue os gastos com mao de obra contribuem para o surgimento da assimetria dos
custos e contradiz o estudo realizado por Richartz et al. (2014) nas empresas
brasileiras listadas na B3, que afirmava que o0os gastos com mao de obra nao
influenciam na assimetria dos custos.

O terceiro tipo de custo testado foi composto pelos custos totais com
depreciacéo. Esses foram extraidos da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), na
parte de retencdes. Os dados sao apresentados na Tabela 6.

Tabela 6

Comportamento dos custos totais com depreciacdo (DEPR)
Variavel Dependente: DEPR Amostra Aumento da Receita Reducao da Receita

Teste 10 Teste 11 Teste 12

Independentes Coef. p-valor Coef. p-valor Coef. p-valor
C 0,859 0,000 * 1,018 0,000 * 0,821 0,000 *
REC 0,204 0,000 * 0,068 0,506 0,239 0,007 *
R2 0,033 -0,002 0,044
F/p-valor 16,2 0,000 * 0,446 0,505 7,062 0,007 *
DwW 1,813 1,653 1,610
Hausman 0,006 0,934 0,392 0,531 0,464 0,495
N 443 300 143

*p-valor<0,01

Sendo um gasto sem relacdo diretamente varidvel com a receita, o
comportamento dos gastos com depreciacdo, das empresas da amostra, oscila
conforme a variacdo da receita, pelo Teste 10. Porém, tal comportamento € valido
para os casos de reducdo das vendas (Teste 12), com reducdo dos custos com
depreciacédo, ao nivel de significancia de 1%. A significancia dos modelos, pelo teste
F, valida os Testes 10 e 12 ao nivel de 1% e ndo apresenta significAncia estatistica
para o Teste 11, relacionado ao aumento da receita de vendas. Pelo teste Durbin-
Watson, ha auséncia de autocorrelacdo, ao nivel de 1%, no Teste 10. Por fim, o Teste
de Hausman aponta para o uso de modelos com efeitos aleatorios em todos 0s casos.

Os achados apontam para assimetria no comportamento dos custos com
depreciacdo nas empresas, ocorrendo relagédo apenas para a redugao das vendas.
Isso pode ser verificado pelo coeficiente da variavel REC no Teste 12, sendo que a
cada reducao de 1% na receita liquida de vendas ha reducédo meédia de 0,239% no
total de depreciacédo das empresas, enquanto o coeficiente da variavel no Teste 11
possui p-valor 0,506.
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Esse resultado esta alinhado aos resultados dos testes com 0s custos com
pessoas (Tabela 5), apontando para presenca de capacidade ociosa has companhias
analisadas. Nos casos de aumento das receitas ndo foram identificadas relagcbes
significativas com aumentos de custos com pessoas e depreciacdo, elementos
relacionados a estrutura da empresa, resultante do porte de cada uma. Porém, é
possivel perceber uma atuacdo dos gestores em reduzir os custos estruturais
conforme o nivel de atividades (vendas) cai ao longo dos periodos, reforcando a
caracteristica conservadora da amostra no periodo.

Por outro lado, Grejo et al. (2018) analisaram a Influéncia do Ativo Imobilizado
no Comportamento Assimétrico dos Custos e obtiveram resultados que ndo fornecem
evidéncias de que a intensidade de ativo imobilizado influencia no comportamento da
despesa com depreciacdo. Ainda, afirmam que a depreciacdo apresenta influéncia no
sentido sticky costs, portanto, confirmando a existéncia da influéncia da depreciacao
no comportamento assimétrico dos custos.

Por fim, na Tabela 7, é apresentado o resumo dos resultados, indicando os
coeficientes de variacdo dos custos, em percentuais, para cada 1% de variacdo na
Receita de Vendas (REC). E possivel observar a diferenca do peso da variacdo da
receita nos custos, bem como a diferenca entre movimentos de aumento e reducao
dessa, além do sinal que aponta a direcdo da assimetria.

Os resultados apontam para niveis de assimetria em todos os conjuntos de
custos analisados, com maior énfase nos gastos com pessoas e na depreciacdo, nos
quais ha impacto nos gastos pela reducao da receita e sem influéncia quando ha
aumento das vendas. Em tais aumentos, ha maior probabilidade de o coeficiente ser
zero, como demonstrado Tabelas 5, 6 e 7.

Como proposto por Kremer (2015) pode ser resultado de uma visédo pessimista
dos gestores das empresas, bem como uma posi¢cao conservadora (Kremmer, 2015;
Weiss, 2010). Tal explicacéo € alinhada ao periodo de analise do estudo, considerado
momento de crise internacional a partir da segunda metade de 2007 (Acioly,
Chernavsky, & Ledo, 2010) e no pais a partir de 2014 até 2016 (Exame, 2019), sendo

essa também relacionada as incertezas politicas.
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Tabela 7

Resumo do nivel de assimetria de custos

Custos Aumento de 1% nareceita Reducdo de 1% na receita Assimetria
CT 0,687 0,886 -0,199
PI 0,902 0,797 0,105
PESSOAS 0,000 (ns) 0,407 -0,407
DEPR 0,000 (ns) 0,239 -0,239

Legenda: ns = estatisticamente n&o significativo.

Isso abre espaco para uma possivel explicacao para o fendmeno, centrada na
ociosidade operacional de tais empresas, que apresentou oscilagdes e inconstancia
no periodo, com aumento de producdo até 2013 e quedas a partir de 2014. Tal
realidade foi documentada ao longo do periodo por meio de controles de instituicoes
como o Banco Central do Brasil (Estadédo, 2017, 2018) e o Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada — IPEA (Souza Janior, 2016), com prognésticos de reducao do
efeito em 2019, segundo a Confederacao Nacional da Industria — CNI (CNI, 2019). Na
Tabela 8 sdo demonstrados os coeficientes de variacdo dos gastos com pessoas e
depreciacdo em dois periodos, sendo o primeiro de 2009 a 2013, com sinalizacédo de
aumento na producao e a partir de 2014, com aumento.

Tabela 8

Comportamento da depreciagcdo e gastos com pessoas por periodo.

Variavel independente: REC 2009-2013 2014-2018
Variaveis Comportamento da
dependentes Receita Coef. p-valor Coef. p-valor
PESSOAS Aumento de REC -0,236 0,147 0,112 0,300
PESSOAS Reducdo de REC 0,338 0,128 0,446 0,000*
DEPR Aumento de REC -0,092 0,618 0,151 0,210
DEPR Reducdo de REC 0,113 0,479 0,326 0,002*

*p-valor<0,01

Esses resultados reforcam a percepc¢éo de ociosidade de produgéo como efeito
para ndo variagdo dos custos no periodo de aumento da producdo (2009-2013) e
quedas no periodo de retracdo (2014-2018). H& quedas dos gastos relacionadas a
receita somente no segundo periodo. No primeiro o0s resultados nao sao

estatisticamente significativos.
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Em relacdo aos custos com produtos e insumos, com assimetria acentuada
para 0 aumento nos gastos, uma possivel explicagdo seria a captacdo de
oportunidades de preco, por parte dos fornecedores, em situagcdes de aumento de
demanda. Entretanto, considerando a inflacdo do periodo analisado, nota-se que tal
fator ndo justifica o comportamento dos custos, visto que o IPP, considerado como
indice de inflagdo da industria teve comportamento semelhante aos indices de prec¢os
ao consumidor, ficando, no acumulado, 2 pontos percentuais inferior ao IPCA e ao

INPC, conforme Tabela 9.

Tabela 9
indices de inflac&o - 2010 a 2018

indice 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Periodo
IPP 8,07% 2,61% 7,28% 567% 4,45% 9,04% 1,72% 4,14% 9,65% 66,30%
IPCA 590% 6,50% 5,83% 591% 6,40% 10,67% 6,28% 2,94% 3,74% 68,94%
INPC 6,46% 6,07% 6,19% 556% 6,22% 1127% 6,58% 2,06% 3,43% 68,32%
Fonte: Adaptado de IBGE (2019, 2019?%, 2019b).

5 CONCLUSAO

Estudos como o de Anderson et al. (2003), Medeiros et al. (2005), Richartz et
al. (2014), entre outros, mudaram o conceito da literatura tradicional (anti-sticky) sobre
0s comportamentos dos custos ser diretamente proporcional a receita. Tendo
conhecimento de tal fato, faz-se necessario compreender o comportamento dos
custos para contribuir com a tomada de decisdo dos gestores.

Sendo assim, este trabalho se propb6s a analisar se a receita de vendas
influencia no comportamento dos gastos com pessoal, depreciacdo, produtos e
insumos, testando por meio de um modelo econométrico se os custos das industrias
listadas na B3 de 2010 a 2018 possuem o comportamento assimétrico. Os dados de
custos e receitas foram extraidos da Demonstracdo Financeira Padronizada
disponivel no site da B3.

Inicialmente, foi possivel identificar a ocorréncia de assimetria dos custos totais
nas industrias listadas na B3 entre os anos de 2009 e 2018. Usou-se o mesmo método
adotado para o objetivo geral e foi encontrado um comportamento assimétrico no
sentido anti-sticky cost, ou seja, 0s custos totais sofrem uma reducdo maior frente a

reducdo de 1% da receita, e quando ocorre 0 aumento da receita, 0s custos nao
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acompanham tal aumento. Tal comportamento apresenta uma sinalizacao de gestao
conservadora das empresas no periodo.

Constatou-se que o0s produtos e insumos possuem comportamento assimétrico
(sticky cost), com impactos negativos para as empresas. Comparando indices de
precos de compra e venda da industria, ndo foi possivel vincular os resultados a esses,
demonstrando que a negociacdo das empresas com seus fornecedores € ponto de
atencdo necessario. Por meio dos analisados, é possivel perceber que o0s
fornecedores capturaram oportunidades de precos com aumento de demanda mais
rapidamente do que as industrias da amostra conseguiram repassar a seus clientes.

Por outro lado, custos com depreciagdo e pessoas possuem comportamento
assimétrico, porém no sentido anti-sticky. As analises realizadas apontam para
capacidade ociosa das empresas, com comportamento conservador para evitar
aumentos de custos e efetuar rapidos cortes em situacdes de queda das operacdes.

Com isso, a pesquisa contribui para professores, alunos e pesquisadores ao
propor uma releitura da relacdo entre os gastos com pessoal e depreciagdo e
introduziu uma analise sobre produtos e insumos com o nivel de assimetria dos custos
totais frente as variacdes das receitas em industrias entre 2010 e 2018. Colaborando
assim com o processo de ensino e aprendizagem e com a realizagdo de novas
pesquisas, especialmente em estudos que envolvam analise de dados fornecidos por
empresas do mercado de capitais e que se utilizam de testes estatisticos. Também
contribui para contadores e gestores que buscam um melhor entendimento sobre o
comportamento dos custos de suas empresas, pois, pode servir como uma modelo
base para a coleta de dados e andlises, na tentativa de melhor aproveitamento de
Seus recursos.

Entdo, pode-se concluir que apesar de ter varios estudos na éarea de
comportamento assimétrico dos custos, essa tematica ainda estad em desenvolvimento
no Brasil, pois as pesquisas possuem diversos resultados que as vezes se
contradizem dependendo do periodo de tempo estudado. Constatou-se que o
comportamento dos gastos estudados - pessoas, depreciacao, produtos e insumos -
podem ter sofrido influéncia devido as crises que ocorreram no mercado externo em
2008 e no mercado interno de 2014 a 2016, bem como a possivel influéncia de

incertezas politicas, mas nao sofrendo influéncia da inflagéo.
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O estudo apresentado obteve limitagdes, pois identifica-se falta e nao
padronizacao de informacdes apresentadas pelas empresas listadas na B3, a andlise
das empresas com base em uma listagem de 2019, ter se utilizado de apenas uma
técnica de analise e a auséncia do detalhamento dos custos. Ainda, s&o
recomendados novos estudos, com maior detalhamento sobre outros gastos, além

daqueles testados nesta pesquisa.
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