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Resumo

Tradicionamente, os manuais de elaboracéo de projetos e andlise de investimento tratam o
céculo do Ponto de Equilibrio de uma forma simplista, considerando que precos de venda,
custos fixos e custos variaveis sejam conhecidos com alto grau de certeza. No entanto, num
mundo cheio de incertezas, tal modelo fica distante da realidade empresarial, perdendo parte
de sua utilidade como instrumento de plangjamento das empresas, ja que desconsidera o fator
risco. Este trabalho discute a forma tradicional de cllculo do Ponto de Equilibrio e propde a
utilizacdo de um modelo probabilistico, para o calculo desse importante instrumento de
andlise financeira. Em termos metodol égicos, faz se, inicialmente, uma revisdo bibliografica
sobre a utilizagdo do Ponto de Equilibrio na analise de projetos, sobre 0s conceitos de risco e
incerteza e sobre o méodo de Monte Carlo. Diante das limitagcdes identificadas no uso do
conceito do Ponto de Equilibrio, apresenta-se uma aplicacdo do método de Monte Carlo, com
0 apoio do software Crystall Ball®, a partir de dados simulados. O estudo demonstrou que a
inclusdo do risco e incerteza, no caculo do Ponto de Equilibrio, agrega utilidade a esse
conceito parafins gerenciais ao permitir uma visdo mais realista dos cenarios futuros.

Palavras-chave: Ponto de Equilibrio, risco e método de Monte Carlo.
Abstract

Traditionally, the manuals for elaboration of projects and investment analysis deal with the
calculation the Break-even Point in a simple way, considering that sales prices, fixed costs
and variable costs are known with high degree of certainty. However, in a world full of
uncertainties, such model is distant from the business reality, losing part of its value as
instrument for companies planning, since it does not consider the risk factor. This work
discusses the traditional form of the Break-even Point calculation and introduces the use of a
probabilistic model for applying this important instrument for financial analysis. In a
methodological framework, it initially makes a bibliographical overview on the use of the
Break-even Point in the project analysis, on risk and uncertainty concepts, and on the Monte
Carlo method. With the identified limitations of the use of Break-even Point concept, an



application of the Monte Carlo method from simulated data is presented with the support of
the software Crystall Ball®. The study has demonstrated that the inclusion of the risk and
uncertainty concepts in the Break-even Point calculation adds a great value to that concept for
managerial use because it allows amore realistic view of the future scenery.

Key words: Break-even Point, risk and Monte Carlo method.

1. Introducéo

O aumento da competicdo mercadoldgica e a crescente complexidade do ambiente
gerencial moderno dificultam sobremaneira a elaboracdo da estratégia empresarial e exigem
cada vez mais que as organizagbes sgjam supridas com informagdes de cunho externo e
interno. Essas informagbes, por sua vez, devem ter como caracteristicas primordiais:
qualidade, grau de relevancia, confianca e tempestividade suficientes para subsidiar o
processo de tomada de deciso.

E latente, portanto, a necessidade da utilizacdo de ferramentas eficientes, as quais
gerem informacfes integradas, tornando-se imprescindivels aos gestores, de forma a manté-
los inteirados de todas as etapas e processos das atividades organizacionais. Ao final do
processo decisorio, 0 que importa € imprimir seguranca nos dados, base da tomada de
deci sOes.

Os manuais tradicionais de analise de projetos trazem uma série de ferramentas a ser
utilizada para a tomada de decisdo sobre o investimento a ser feito. Dentre elas destacam-se:
Vaor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR), Payback e Ponto de Equilibrio
(PE). No entanto, pouco se discute sobre a andlise do risco quando da utilizacdo destas
ferramentas, gerando distor¢cdes na aplicacdo dos instrumentos para analise de investimento.

Risco € fundamentalmente, a possibilidade de perda financeira. E usado como
sinbnimo de incerteza e refere-se a variabilidade dos retornos associados a um investimento
(DAMODARAN, 1997).

Os investidores procuram eliminar ou reduzir o risco por meio da diversificagdo dos
investimentos. No entanto, uma parcela deste, conhecida como risco ndo-diversificavel, ndo
pode ser eliminada pelo processo de diversificacdo de ativos, ou sga, estd atrelada ao
comportamento do mercado. Risco diversificavel € a parcela de risco de um investimento que
€ inerente ao proprio investimento. No caso de uma acéo ou debénture de uma empresa, s
0S riscos inerentes a esta empresa, que ndo afetam o desempenho de outras empresas. Os
investidores procuram eliminar ou reduzir tais riscos por meio da diversificacdo dos
investimentos, dai a denominag&o de risco diversificavel. Risco ndo diversificavel é a parcela
de risco de um investimento que afeta todas as empresas, ndo sendo especifico de uma
somente. Fatores como guerras, inflagdo e incidentes internacionais compdem o risco nao
diversificavel, o qual ndo pode ser reduzido ou eliminado por meio da diversificacdo. Em
relagdo a esse tipo de risco, os ativos reagem de forma diferenciada, embora todos sejam
afetados, exigindo dos investidores uma andlise criteriosa dos mesmos.

Ainda segundo Damodaran (1997), os investidores sdo recompensados por assumir

somente agueles riscos que ndo podem ser eliminados pela diversificagdo. Por isso, € muito
importante 0 empresario preocupar-se com aqueles riscos “ndo diversificaveis’ e seu
relacionamento com o nivel de retorno exigido.
Basicamente, os efeitos do risco e da instabilidade podem advir de fatos politicos,
econdmicos, naturais ou conjunturais. Esses efeitos podem afetar os projetos de diferentes
formas, provocando, por exemplo, ateracBes no nivel de atividade econémica do ambiente
em estudo, que influenciam a demanda e, conseguientemente, o fluxo de caixa do projeto.

Por exemplo, determinados acontecimentos econdmicos podem acarretar mudancas de
ordem cambial, trazendo riscos para 0s custos, principalmente em projetos cujas receitas



ocorrem em reais e 0s custos (ou insumos) incorrem em moeda estrangeira. A estabilidade
politica exerce grande influéncia sobre questdes como emprego, imagem internacional (risco
soberano) ou inflagdo, que também repercutem de modos diferentes sobre o projeto.

Neste contexto, considerar a variavel risco quando da utilizagcdo de ferramentas de andlise
financeira € extremamente relevante para a geracdo de informacBes que subsidiem
adeguadamente a tomada de decisdo. A questdo que se coloca & até que ponto essas
ferramentas geram informagdes que possibilitem a tomada de decisdo em condigcdes de
incerteza? Mais especificamente, como a andlise do Ponto de Equilibrio pode contribuir para
atomada de decisdo em condi¢oes de incerteza?

Quanto ao modelo utilizado, na classificagdo priméria dos modelos de gestdo existentes,
encontramos dois tipos: 0s modelos deterministicos, em que os tipos de variaveis e suas medidas sao
previsiveis e os modelos probabilisticos em que as grandezas das variaveis intervenientes ndo sao
previsiveis e dependem de fatores ndo controlados que devem ser levados em consideracdo (LEONE,
2000, p. 407).

Neste estudo, pretende-se incorporar a andlise do risco na utilizagdo do Ponto de
Equilibrio como instrumento de tomada de decisdo, por meio da utilizacdo de um modelo
probabilistico: 0 método de Monte Carlo.

Assim, primeiramente fazer-se-a, através de uma revisdo bibliogréfica, algumas
consideracdes sobre Ponto de Equilibrio, risco e incerteza e 0 método de Monte Carlo. Em
seguida, serd exemplificado, por meio de um caso simulado, como o Ponto de Equilibrio
poderia ser calculado utilizando-se a simulagdo de Monte Carlo, com o0 apoio do software
Crystall Ball®.

2. Ponto de Equilibrio (break-even point)

O Ponto de Equilibrio, também conhecido como Ponto de Ruptura ou Ponto de
Nivelamento, nasce da conjugacdo dos custos totais com as receitas totais. Neste contexto, os
custos e despesas fixas seriam totalmente absorvidos para que, a partir dai, a empresa possa
iniciar seu retorno do investimento com a obtencéo de lucro.

Para Martins (2003, p. 257-262), o Ponto de Equilibrio indica a capacidade minima
que a empresa deve operar para ndo ter prejuizo. E, portanto, a relagio entre o volume de
vendas e a lucratividade, determinando o nivel de vendas necessario para cobrir 0s custos
operacionais. Ou ainda, € o0 ponto em que a empresa se equilibra, servindo também para
mostrar a magnitude dos lucros ou perdas da empresa se as vendas ultrapassarem ou cairem
para um nivel abaixo desse ponto.

Pode-se evidenciar o ponto de ruptura pela 6tica contabil, econémica e financeira,
dependendo da necessidade do analista, que assim sdo definidos:

» Contabil: é o ponto em que a receita € igua ao custo total, correspondendo a um
determinado nivel de producéo, ou volume de operagoes;

» Econdmico: sdo adicionados os custos de oportunidade e outros do género. Neste caso,
existe um lucro que correspondente a remuneracéo esperada pelos acionistas sobre o
capital investido;

» Financeiro: consideram-se apenas os custos desembolsados (Ponto de Equilibrio de
caixa).

Neste artigo, o conceito utilizado é o de Ponto de Equilibrio Contabil, que,
tradicional mente é representado pelaformula:

PE=CF/MCsendo: MC=P—-CV ou |PE=CF/(P-CV)
Onde:

PE = Ponto de Equilibrio

CF = Custo Fixo

MC = Margem de Contribuicéo

P = Preco unitério de venda do produto




CV = Custo Variavel por unidade

Normalmente, as empresas consideram gue todas as variaveis de entrada deste modelo
(preco de venda e custos fixos e varidveis) sdo conhecidas com certeza (modelo
deterministico). No entanto, algumas ou todas as variaveis do modelo podem apresentar um
comportamento aleatério (modelo probabilistico). Segundo Hoel (1963), o termo aleatério €
utilizado para indicar que o valor que tal variavel assume num experimento depende da
ocorréncia do experimento que, por suavez, depende do acaso.

Adicionamente, no cenario econdmico atual, onde as empresas geram diversos
produtos, a utilizagdo de diferentes sistemas de custeio e de critérios diferenciados de rateio
dos custos e despesas fixos possibilita um ndmero infinitamente grande de divergentes
resultados para os PE por produto e global de uma empresa.

A andlise do Ponto de Equilibrio tem seu lugar de destague para as consideractes
preliminares sobre o0 custo, o volume de producéo e os lucros projetados da entidade quando
do plangjamento. Esta analise deve permitir compreender como o lucro pode ser afetado pelas
variagdes nos elementos gque integram as receitas de vendas e 0s custos e as despesas totais.

O Ponto de Equilibrio constitui-se num indicador importante do risco operacional de

certo negocio quando comparado com a capacidade de producéo ou com a demanda méaxima
do mercado. Obviamente, quanto mais proximo destes limites estiver o Ponto de Equilibrio,
ou sgja, quanto menor for sua margem de segurancga, maior sera o risco operacional.
Segundo L eone (2000, p.354) a margem de seguranca, nos estudos de Ponto de Equilibrio, é a
diferenca entre 0 que a empresa pode produzir e comercializar, em quantidade de produtos, e
a quantidade apresentada no Ponto de Equilibrio. Chama-se margem de seguranca porque
mostra 0 espaco que a empresa tem para gerar lucro apés atingir o Ponto de Equilibrio.

O calculo do Ponto de Equilibrio, no entanto, tradicionalmente, assume algumas
hipoteses simplificadoras que influenciam a interagdo entre 0 modelo e o mundo real, pois
eliminam aincerteza, inerente a anadlise. As suposi¢oes bésicas sdo:

e E possivel separar os componentes fixo e variavel de cada item de custo: em muitos
casos préticos um dado item de custo pode ter um comportamento misto, ou seja, pode
congtituir-se num certo valor constante dentro de certos intervalos do volume de
operacles, mas, também, pode elevar-se a medida que se passa para um intervalo
superior de producao, nele permanecendo constante até um novo intervalo;

e Os custos fixos totais ndo se alteram com a variagéo do volume de produgéo;

e O prego de venda permanece inalterado com a variagdo do volume de produgéo;

e As condi¢des e politicas operacionais sdo constantes. significa que a andlise, quando
efetuada, baseia-se em certas estimativas de custo de méo-de-obra, matéria-prima,
preco de venda de produtos ou servigos, bem com em um limite de capacidade
operacional, que ndo podem ser alterados facilmente;

e O gue aempresa produz em determinado periodo é vendido neste mesmo periodo.
Deve-se observar, também, que:

» Edtruturas diferenciadas em termos de composicdo de custos e despesas fixos e
variaveis provocam diferenciadas condi¢des de resisténcias a oscilagfes nos volumes
e precos de venda;

» Devido as distorgdes causadas pela arbitrariedade do rateio dos Custos Indiretos de
Fabricacdo (CIF), aém da variabilidade provocada pela divisdo dos custos totais
pelas unidades produzidas no periodo (quanto menos se produz maior o custo por
unidade?) é dificil a identificacdo de custos e despesas fixos aos produtos e,
conseguentemente, a determinagdo do Ponto de Equilibrio especifico de cada item, o
que dificulta a determinacé&o do melhor mix de producéo para a empresa.



O distanciamento dessas suposicdes basicas da realidade empresarial determina
discussdes mais profundas e a busca de aternativas para melhorar a informacdo, de forma a
permitir o uso do conceito do Ponto de Equilibrio em sua plenitude.

3. Risco e incerteza na andlise do Ponto de Equilibrio

Onde houver atividades que envolvam tomada de decisao, estardo presentes ou 0 risco,
ou a incerteza ou ambos. Isso se deve ao fato de que uma vez escolhida a alternativa, dentre
outras colocadas no problema de decisdo, 0 seu resultado esperado pode sofrer variagdes em
funcdo do que Moreira (1996, p.131) chamou de “estados da natureza’. Segundo o autor os
estados da natureza “séo as ocorréncias futuras que podem influir sobre as aternativas,
fazendo com que elas possam apresentar mais de um resultado”.

Desse modo, os resultados esperados de decisdes sobre o nivel minimo de vendas para
fins de determinacdo do nivel de operacles e da lucratividade, por meio da anadlise do Ponto
de Equilibrio, também estdo sujeitos a variagcbes em funcdo dos estados da natureza. Entdo,
faz-se necess&rio que a andise do Ponto de Equilibrio leve em consideragdo o risco e a
incerteza.

Antes de se proceder a discussao sobre como 0 risco ou aincerteza pode estar presente
em uma andlise do Ponto de Equilibrio, serdo feitas a revisdo desses conceitos e a
identificagcdo do conceito adotado neste estudo.

Para que a diferenca conceitual entre risco e incerteza possa ser demonstrada, deve-se
recorrer ao conceito estatistico de probabilidade. Essa pode ser definida como a medida da
possibilidade ou chance de que determinado evento possa ocorrer. Por exemplo, a
probabilidade do evento “o volume de vendas no ano de 2005 ser de 15.000 unidades’ pode
variar de zero (nenhuma chance) até um (chance concreta e efetiva).

Nesse sentido, quando o tomador de decisdes tiver conhecimento das probabilidades
de ocorréncia de determinado evento, ou ainda tiver condicdes de calculdla com um minimo
de precisdo, entdo havera o risco quanto a variacdo no resultado esperado. Contudo, se ndo
houver dados ou conhecimento anteriores sobre as probabilidades de ocorréncia de um
evento, as variagdes no resultado esperado estardo sujeitas aincerteza.

Embora tanto o risco quanto a incerteza tenham conceitos diferentes, a literatura os
vem tratando como sinénimos. Para Gitman (1987, p.131), o risco e a incerteza sdo utilizados
indiferentemente com relacdo a variagdo dos retornos esperados. Segundo o autor, embora
risco esteja relacionado a distribuictes probabilisticas objetivas e a incerteza a distribuicbes
probabilisticas subjetivas, os dois sdo usados aternativamente em situacdes que envolvam
decisdes com risco.

Andrade (1989, p. 261) utiliza os dois conceitos numa relacdo de causa e efeito, ao
definir o risco como “o grau estimado de incerteza, com respeito a realizacdo de resultados
futuros desgjados’ . 1sso significa que quanto maior for a incerteza sobre determinado evento,
maior seré 0 seu risco. E esse entendimento que o presente artigo ira adotar com relagio ao
risco e aincerteza na analise do Ponto de Equilibrio.

Woiler e Mathias (1996, p.213) classificam o risco de um projeto em dois grandes
grupos. Essa classificac8o, baseada na fonte dos riscos, pode ser também utilizada para os
riscos inseridos na andlise do Ponto de Equilibrio. Segundo os autores, 0s riscos sdo
agrupados, conforme a origem em:

» Fontes enddgenas: riscos que se originam de estimativas ou hipo6teses sobre fatores
internos, tais como volume de investimento, custos e eficiéncia de producao, custos da
estrutura administrativa etc. O gestor tem, sobre esses riscos, um grau maior de
controle.



» Fontes exdgenas: 0s riscos que tém origem em estimativas ou hipéteses sobre fatores
externos a organizacao, como conjuntura econdmica do pais e do exterior, situacéo do
setor em termos de competicao, custos de matérias-primas etc.

Uma vez discutidos os conceitos relativos ao risco e aincerteza, seréo apresentadas as
formas de abordé-los na andlise do Ponto de Equilibrio. O caminho se inicia por reconhecer a
ndo linearidade classica dos custos totais (fixos e variaveis).

Martins (2003, p. 254) demonstra que nem o0s custos fixos nem os varidveis
apresentam um padrdo linear de comportamento. Para o autor, em funcéo da variacdo para
uma determinada faixa de producéo, ha uma distor¢do na reta dos custos totais. 1sso se deve,
por exemplo, a uma elevacdo das necessidades de manutencdo das maguinas (custos fixos) e
de m&o-de-obra direta (custos variaveis).

A partir do momento em que essa variacao € reconhecida, deve, entdo, estar presente a
incerteza com relacdo aos resultados possiveis. Assim, 0 risco, enquanto grau estimado da
incerteza, devera ser considerado na andlise do Ponto de Equilibrio sob pena de limitacdo em
sua utilidade para fins gerenciais.

Para que o risco sgja considerado na andlise é necessario: (1) identificar as fontes de
risco para o calculo do Ponto de Equilibrio e (2) determinar os métodos a serem utilizados
para analisar o risco.

O Quadro 1, a seguir, sintetiza as variaveis envolvidas no caculo do Ponto de
Equilibrio aqui discutidas levando-se em consideracdo algumas das possiveis fontes de risco.

Fontes de Risco

Componentes do PE

Endogenas Exdgenas
Custos e _ Elevacio de salérios El,ev_agao de encargos e tarifas
Despesas Fixos publicas
Preco de Venda Mudanga, _ de estratégia Preferéncia dos consumidores
mercadol 6gica Novos entrantes
Custos e Sinistralidade em estoques Elevacdo no custo de aquisicéo

Sucesso/Insucesso de programa

Despesas Variavels de matérias-primas

de qualidade
Custo de Elevacdo da Taxa Minima de Variagbes  expressivas na
Oportunidade Atratividade conjuntura econdmica do pais
Depreciacéo Sinistralidage e uso inadequado Obsolescéncia tecnol6gica

dos equipamentos
Quadro 1- Fontes de risco em uma andlise de Ponto de Equilibrio

Ha diversos métodos para se analisar o risco num de tomada de decisdo. Neste artigo,
optou-se pelo método de Monte Carlo. Como o Ponto de Equilibrio comumente é tratado
Como um insumo para uma decisdo e ndo o problema em si, o idea € verificar 0 seu
comportamento frente a variages provocadas por uma ou mais fontes de risco em funcéo da
sua probabilidade de ocorréncia.

De acordo com Corrar (1993), a construcdo de modelos mais coerentes com a
redidade deve, necessariamente, considerar a caracteristica de aeatoriedade dos
comportamentos das variaveis que compdem esses model os.

Nesse caso, 0 método de Monte Carlo é o mais adequado pelo fato de trabalhar com a
aeatoriedade na selecdo dos valores de cada varidvel, permitindo que sgjam simulados o0s
comportamentos dessas variaveis.



4. O método de Monte Carlo e a determinacéo das distribui¢des de probabilidade

O método de Monte Carlo (nome devido a famosa roleta de Monte Carlo) esta
relacionado com o ramo da matemética que diz respeito aos experimentos com nimeros
aleatérios e data de 1944, quando foi utilizado como ferramenta de pesquisa para o
desenvolvimento da bomba atdmica na Segunda Grande Guerra (NAYLOR et a, 1971).

Esse método consiste na projecdo de cenarios dos fatores de risco com 0 uso de
técnicas-padrdo para geracdo de numeros aeatérios tendo por base os parametros das
distribuicbes que podem ser definidos subjetivamente ou retirados da série historica. Essa
metodologia visa representar, da melhor forma possivel, o comportamento das oscilagdes do
fator de risco.

E importante ressaltar que uma das principais preocupagdes, quando se utiliza a
simulacdo de Monte Carlo, € ndo introduzir “tendéncias’ na geracdo de cenarios por
imperfei¢co no processo gerador de nimeros aleatorios.

Essa forma de simulacdo apresenta a vantagem de poder inter-relacionar variaveis
aleatérias de modo a considerar as combinagdes possiveis destas variaveis sobre um mesmo
instrumento. Além disso, possibilita a observacéo de todas as informagdes dos cenérios sem o
limitador da quantidade de dados histéricos.

Outra vantagem dessa metodologia € poder controlar o erro de convergéncia, pois ndo
ha limite tedrico para 0 nimero de cenarios aleatdrios utilizados. Assim, as principais
dificuldades referem-se a correta especificacdo da distribuicdo das oscilagdes dos fatores de
risco e ao processo de geragdo dos nimeros aleatérios.

O método de Monte Carlo apresenta, no entanto, algumas desvantagens. (1) a
complexidade matemética exigida para seu entendimento; (2) as demandas computacionais
geradas tanto pelo processo de criagdo de nimeros aleatdrios como pelainterligacdo entre os
valores dos fatores de risco; (3) ando utilizagdo das correlagdes condicionais entre os fatores
derisco; e (4) adificuldade de se estipular corretamente as distribui ¢cdes de probabilidades das
varidveis envolvidas.

A utilizac8o de técnicas estatisticas, como a andlise de regressdo, € uma forma de se
determinar o comportamento futuro das variaveis quando se dispde de dados passados destas
mesmas variavels. No entanto, quando inexistem dados anteriores ou estes sdo deficientes, a
determinac&o das probabilidades pode ser feita:

» deacordo com as expectativas dos dirigentes, devido a sua experiéncia passada;
» de acordo com as expectativas de um grupo de especialistas.

As informacdes subjetivas obtidas com os dirigentes da empresa ou com o grupo de
especialistas podem ser desenvolvidas em trés nivels. estimativa otimista, estimativa mais
provavel e estimativa pessimista.

A estimativa mais provavel corresponde a média das opinides dos especidistas. As
estimativas otimistas e pessimistas poderdo ser obtidas considerando-se um desvio padréo
acima ou um desvio padréo abaixo da média, respectivamente (BOUCINHAS, 1972).

5. Célculo do Ponto de Equilibrio numa situacéo de uniproduto

Neste trabalho, 0 método de Monte Carlo serd utilizado para o calculo da distribuicéo
de probabilidades do Ponto de Equilibrio, em funcdo dos diversos valores que seus
componentes podem assumir no periodo considerado no célculo. Para a realizacdo das
simulagdes, foi utilizado o software Crystall Ball®.

Corrar (1993) demonstrou, por meio de uma simulacdo pelo método de Monte Carlo,
as implicagBes do risco e daincerteza na andlise de um problema de tomada de decisdo sobre
o lucro. Na determinac&o das probabilidades das variaveis envolvidas no calculo do lucro, o
autor utilizou o conceito de probabilidade subjetiva. Por essa abordagem, a probabilidade de
ocorréncia de um determinado evento é atribuida por uma pessoa em funcdo de sua



experiéncia pessoal em relacdo ao evento em estudo e da situacdo especifica vivida no
momento. Assim, a probabilidade subjetiva de ocorrer um evento “A”, atribuida por uma
pessoa, pode divergir da probabilidade de ocorréncia desse mesmo evento; porém, atribuida
por outra pessoa.

Essa abordagem de probabilidade é muito freqliente em questfes relacionadas a area
de administragdo, onde situacdes de indisponibilidades de dados passados e opinides dos
gestores baseadas em suas experiéncias pessoais podem inviabilizar a atribuicdo de
probabilidade de forma objetiva (ANDRADE, 1989, p. 355).

Os valores trabalhados neste artigo séo hipotéticos, uma vez que o objetivo do artigo
esta em demonstrar a importancia da andlise do Ponto de Equilibrio considerando o risco e a
incerteza. Porém, o método pode ser aplicado, de formasimilar, avaloresreais.

A Tabela 1, a seguir, demonstra os valores e as probabilidades das variaveis
envolvidas no célculo do Ponto de Equilibrio contébil.

Tabela 1 — Vaores e probabilidades das variaveis para calculo do Ponto de Equilibrio:
uniproduto

Probabilidades (%) Valores (R$)
Pessimista | Provavel | Otimista | Pessimista | Provavel | Otimista

Componentes do PE

Custos e Despesas

: 0.25 0,65 0,10 295000 250.000 220.000
Fixas

Preco de Venda 0,10 0,70 0,20 15 20 25
(unitario)

Custos e Despesas ) o 0,75 0,10 12 10 8

Variaveis (unitério)

Os dados da Tabela 1 foram obtidos com o uso software do Crystall Ball®. Para a
geracao dos numeros aleatdrios foram simulados 5.000 eventos. O resultado das simulagdes é
apresentado na Tabela 2 a seguir.

Tabela 2 — Distribui¢do das probabilidades do Ponto de Equilibrio em unidades

Ponto de Equilibrio (Intervalo) | Fregiiéncia | Probabilidade Pgocbuantmgda‘;e

CInfinito a 15004 9 0,1800 0,1800
15004  a 16042 40 0,8000 0,9800
16042 a 16991 68 1,3600 23400
16991  a  17.940 119 23800 4,7200
17040  a 18888 154 3,0800 7.8000
18888  a  19.837 168 3,3600 11,1600
19837 a 20785 236 4,7200 15,8800
20785  a 21734 309 6,1800 22,0600
21734  a 22683 352 7,0400 29,1000



22.683 a 23.631 406 8,1200 37,2200
23.631 a 24.580 458 9,1600 46,3800
24.580 a 25.528 450 9,0000 55,3800
25.528 a 26.477 402 8,0400 63,4200
26.477 a 27.426 355 7,1000 70,5200
27.426 a 28.374 302 6,0400 76,5600
28.374 a 29.323 244 4,8800 81,4400
29.323 a 30.271 190 3,8000 85,2400
30.271 a 31.220 136 2,7200 87,9600
31.220 a 32.169 116 2,3200 90,2800

Tabela 2 — Distribuicéo das probabilidades do Ponto de Equilibrio em unidades
(Continuacéo)

32.169 a 33.117 76 1,5200 91,8000
33.117 a 34.066 66 1,3200 93,1200
34.066 a 35.014 47 0,9400 94,0600
35.014 a 35.963 41 0,8200 94,8800
35.963 a 36.912 31 0,6200 95,5000
36.912 a 37.860 21 0,4200 95,9200
37.860 a 38.809 21 0,4200 96,3400
38.809 a + Infinito 183 3,6600 100,0000

O resultado das simulagdes pode ser visualizado de outra forma, conforme Grafico 1, a
seguir.

Distribuicdo do Ponto de Equilibrio

500
450 - N —————_———

400 +
350 f - B B B B E e
300 - B B B .
250 +
200 f - e RRBERRER .

Frequéncia

150 +
100 +--- - 1B REEREEREEREREBRRE -
so---B- BB R B BB ERERRBRERERERERERERERDo-.

15568 20311 25054 29797 34540

Unidades
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Gréfico 1 - Distribuicéo de probabilidades do Ponto de Equilibrio

Pela andlise do Grafico 1 e da Tabela 2, 0 gestor dessa empresa poderia fazer algumas

consideragOes, dadas as condigdes de risco e incerteza col ocadas anteriormente, tais como:
> E mais provavel que o Ponto de Equilibrio se situe na faixa de 22.683 a 26.476

unidades (34,32%).

» A probabilidade de que a empresa tenha que vender mais de 38.809 unidades, para

alcancar o Ponto de Equilibrio, é de 3,66%.

» A probabilidade do Ponto de Equilibro se situar abaixo de 20.785 unidades € de

15,88%.

Essas e outras consideracdes sdo passiveis de serem emitidas devido ao fato de se
considerar o risco e aincerteza no calculo do Ponto de Equilibrio.

Como visto, 0 uso do risco e daincerteza, por meio de simulacdes, permite ao gestor a
construcdo de cenérios mais dindmicos. Se, por outro lado, o Ponto de Equilibrio for obtido
por meio do calculo de seu valor esperado, o resultado levara em consideracdo o risco e a
incerteza, porém ndo permitira perceber os diferentes graus de risco.

Pode-se observar, na Tabela 3, que o valor esperado esta bastante proximo da média
da distribuicdo do Ponto de Equilibrio que foi de 25.871 unidades. Porém, pelo Gréfico 1 se
percebe que a probabilidade do Ponto de Equilibrio se situar em torno do valor esperado é de
apenas 9%. Com a simulacdo foi possivel perceber que é mais provavel que o Ponto de
Equilibrio tenha uma faixa de variacdo maior do que o valor esperado pode exprimir.

A Tabela 3 demonstra um exemplo do célculo do Ponto de Equilibrio contabil, pelo
valor esperado, considerando os mesmos dados da Tabela 1.

Tabela 3 — Exemplo de calculo do PE pelo valor esperado
Probabilidades (%) Valores (R$)

Pessimista | Provavel | Otimista | Pessimista | Provavel | Otimista

Componentes do PE

Custos e Despesas

: 0,25 0,65 0,10 295,000 250.000 220.000
Fixas

Preco de Venda 0,10 0,70 0,20 15 20 25
(unitario)

Custos e Despesas ) 1o 0,75 0,10 12 10 8
Variaveis (unitério)

Valor Esperado (0,25 x 295.000) + (0,65 x 250.000) + (0,10 x 220.000) = 258.250
CeD Fixas

Vaor Esperado _

Preco de Venda (0,10 x 15) + (0,70 x 20) + (0,20 X 25) = 20,50

Valor Esperado

CeD Vaiaveis (0,15 x 12) + (0,75 x 10) + (0,10 x 8) = 10,10

Ponto de Equilibrio  (258.250) / (20,50 — 10,10) = 24.832 unidades

6. Célculo do Ponto de Equilibrio em uma situacdo de multiprodutos

No item 5 deste artigo, o risco e aincerteza foram incorporados ao calculo do Ponto de
Equilibrio de uma empresa que produz um unico produto. Quando, no entanto, a empresa
produz diversos produtos, situacdo bem mais comum, o calculo assume maior complexidade.
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Neste caso, conforme ja apontado neste trabalho, cada produto possui custos e
despesas variaveis diferentes, o que impossibilita o calculo de um Ponto de Equilibrio global
sem o uso de artificios para definicdo de uma margem de contribui¢do Unica. Além disso, a
separacdo dos custos fixos por produto somente pode ser feita com o uso de métodos
arbitrarios derateio, o que dificulta o cdlculo do Ponto de Equilibrio de cada produto.

De acordo com Martins (2003, p.278) o calculo do Ponto de Equilibrio global se limita
pela presenca de uma das seguintes situagoes:

» Asmargens de contribuicdo de todos os produtos sdo iguais em termos monetarios;

» As margens de contribuicéo de todos os produtos sdo iguais em percentual sobre o
preco de venda;

» As quantidades produzidas e vendidas de cada produto da empresa mantém
equivalénciaentre si;

» Os custos e despesas fixos sdo identificados aos produtos sem nenhum rateio.

No primeiro caso, seria obtido um PE em unidades para todos os produtos, mas sem
possi bilidades de identificacéo das quantidades individuais.

No segundo, seria obtido um PE unico definido monetariamente, mas sem defini¢éo de
quantidades, ja que estas dependeriam também das diferentes combinagdes possivels entre 0s
volumes dos produtos. A existéncia, no entanto, de margens de contribuicdo iguais € uma
situacdo atipica. Normalmente, o que ocorre é a existéncia de diversos produtos com diversas
margens de contribuicdo, gerando infinitas combinacdes e possibilidades de Pontos de
Equilibrio.

No terceiro caso, seriam montados n Kits de produtos (cada kit seria composto por uma
unidade de cada produto) e calculada a margem de contribuic&o por kit e, em sequéncia, o PE
por Kit.

Nos trés primeiros casos, considera-se que 0s custos e despesas fixos sd80 comuns,
exigindo-se a utilizacédo de critérios de rateio para a separacdo destes por produto. No quarto
caso, no entanto, o Ponto de Equilibrio s6 pode ser calculo se estes custos e despesas puderem
ser identificados diretamente aos produtos, sem a necessidade de rateios.

O autor lembra, no entanto, que os Pontos de Equilibrio por produto tratam somente da
amortizacdo dos custos e despesas fixos identificados e que, normalmente, restam ainda
(agora.em menor propor¢do) os ndo identificados, comuns a todos os produtos.

Ainda segundo Martins (2003, p.280), o PE especifico por produto € apenas uma parte
da solucdo do problema. “Para a obtencdo desse PE global, ndo existe de fato formula alguma
capaz de resolver o problema que ndo leve em consideracdo as inUmeras possibilidades de
combinagBes entre os varios produtos” .

Leone (2000, p.351) diz haver duas maneiras de calcular o PE quando a empresa
produz mais de um produto:

» Separando-se 0s custos de estrutura entre os produtos fabricados pela empresa (o que
exigiriaa adogdo de sistemas de rateio para esses custos);

» Mantendo-se fixo o mix de produtos da empresa. Utiliza-se a média ponderada da
margem de contribuicéo para o calculo do PE global.

O autor ainda define (2000, p.331) os custos de estrutura como aqueles periodicos,
cobertos pelo resultado bruto e relacionados a estrutura disponivel da fabrica para que ela
possa operar, ndo importando o quanto foi utilizado. Como, na andlise do PE, custos e
despesas definem o0 mesmo elemento, pode-se dizer que os custos de estrutura representam os
custos e despesas fixos relacionados a capacidade instal ada.

O que foi exposto até agora demonstra a grande dificuldade encontrada para o calculo
do Ponto de Equilibrio em situagbes de multiprodutos e a inexisténcia de uma férmula
definitiva para o problema. Diferentes margens de contribuicdo e aimpossibilidade de correta
alocacdo dos custos e despesas fixos so os obstéculos para o célculo do PE neste caso.
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Neste artigo, assume-se que a forma de calculo do Ponto de Equilibrio global, através
do mix de produtos, proposta por Leone, € uma alternativa plausivel para o caculo do PE em
situagdes de multiprodutos e incorpora-se a ela o risco e/ou incerteza através da simulagéo de
Monte Carlo.

Assim sendo, aformula a ser utilizada para o célculo do Ponto de Equilibrio global, no
caso de multiprodutos, &

PEg = CF/MCP sendo:

PEy = Ponto de Equilibrio global

CF; = Custo e Despesas Fixos totais

MCP = Margem de Contribuicéo Ponderada do mix de produtos.

A seguir, serdo apresentados os resultados do célculo do Ponto de Equilibrio de uma
empresa que produz quatro produtos diferentes em condicdes de incerteza. Nesses calculos
também foi utilizado o software Crystal Ball®.

Os célculos novamente se deram sob valores ficticios e com probabilidades subjetivas,
onde a empresa em questéo produz os seguintes produtos: camisa, vestido, cal¢a e bermuda.

A Tabela 4 demonstra, em funcéo da capacidade instalada da empresa, a producéo
méxima de cada produto que compde o seu mix. Nesse caso supde-se fixa essa capacidade.

Tabela4 — Céalculo da composicdo do mix da empresa

) Produtos
Apuracéo do Mix : :
Camisa Vestido Cdca Bermuda
Capacidede ~~  de o, 2.500 1.500 500
Producao(unid./més)
0,55 0,25 0,15 0,05

Participacao noMIX 5 500110000 2500110000 1.500/10.000  500/10.000

As probabilidades, também subjetivas, e os valores dos precos de venda e custos
variaveis de cada produto sdo demonstrados na Tabela 5.

Tabela 5 — Probabilidades e valores dos produtos que compdem o mix
Probabilidades (%) / Vaores (R$)
Pessimista Provével Otimista
Cam |Ves |[Cal |Ber [Cam|Ves |[Cad |Ber |Cam |Ves [Cd |Ber

Preco de 0,15 0,10 0,12 023 065 075 060 050 020 015 0,28 0,27
Venda
(unitério) $20 $60 $35 $30 $30 $75 $40 $35 3$40 $85 $45 $45

Custos e 020 018 015 0,10 060 0,70 065 0,65 0,20 0,12 0,20 0,25
Despesas

Variaveis

(unitaio) $20 $40 $20 $25 $10 $20 $10 $15 $8 $15 $9 $10
Custo e 0,20 0,70 0,10

Despesas

Fixas $ 200.000 $ 150.000 $100.000

Os dados da Tabela 5 foram obtidos utilizando-se do software Crystall Ball®. Para a
geracdo dos numeros aleatérios foram simulados 5.000 eventos. O Gréafico 2, a seguir,
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demonstra a distribuicdo das probabilidades de ocorréncia de determinados valores para a
Margem de Contribuicdo Ponderada. Os dados originais para o Grafico 2 foram obtidos por
simulagdo de forma similar aos apresentados na Tabela 2.

Distribuicao da MCP

600

500 -

400 +

300 +

Frequéncia

21,21 24,56 27,91 31,26 34,60

R$

Gréfico 2 - Distribui¢éo da Margem de Contribuicéo Ponderada (M CP)

O Gréafico 3 demonstra a distribuicdo das probabilidades de ocorréncia de
determinados valores para a Ponto de Equilibrio Global. Os dados originais para o Gréfico 3
foram obtidos por simulacéo de forma similar aos apresentados na Tabela 2.

Distribuicdo do Ponto de Equilibrio Global

700

600 -

500 +

400 +

300 +

Frequéncia

2271 A 124 A Q77 5 Q21 A ARQA
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Gréfico 3 - Distribuicéo do Ponto de Equilibrio Global
Uma vez obtido o Ponto de Equilibrio Global, o cllculo para se obter as quantidades

de cada produto dentro do mix esta descrito na Tabela 6. Vale destacar que os resultados aqui
obtidos consideram a manutencéo da capacidade produtiva.

Tabela 6 — Quantidade de produtos dentro do mix

Produto Par:ocm)ia)&(;éo PEgQ (un) Quantidade a ser produzida (un)
Camisa 0,55 (0,55x4.977) = 2.737
Vestido 0,25 4977  (0,25x4.977) = 1.244
Calca 0,15 (0,15x 4.977) = 747
Bermuda 0,05 (0,056x4.977) = 249

O Ponto de Equilibrio Global utilizado na Tabela 6 (4.977 unid.) é amédia aritmética
entre 0 maior (5.063 unid.) e o menor (4.892 unid.) valor possivel dentro do intervalo com
maior probabilidade de ocorréncia (13,14%) de acordo com a simulagdo da distribuicéo de
probabilidades do Ponto de Equilibrio.

O gerente ou 0 encarregado da decisdo poderd, inicialmente, chegar as seguintes
conclusdes com base nesse conjunto de informagoes:

» A probabilidade de que a empresa obtenha uma Margem de Contribuicdo Ponderada

(MCP) acima de R$ 34,94 € menor que 2%.

> E mais provavel que a empresa obtenha uma MCP entre R$ 28,91 e R$ 31,59:

39,08%.

Em conseqgiiéncia, o gestor podera verificar que a probabilidade de que a empresa
tenha uma margem de seguranca (capacidade instalada menos Ponto de Equilibrio) inferior a
3.230 unidades é menor que 4%.

Essas conclusdes sdo apenas parte do poder de informagéo que o Ponto de Equilibrio,
considerando 0 risco e a incerteza, pode trazer ao gestor em um processo de tomada de
decisdo. A abrangéncia no uso dessa informacdo vai depender da perspicacia e conhecimento
do tomador de decisdo com relacdo as ferramentas da gestao.

Acdes com relacdo a estrutura da empresa (ampliacéo ou reducéo), politica de precos
em funcdo do lucro e participacdo de mercado, estratégias de reducdo de custos variaveis e
combinacBes de produtos podem ter suas consequéncias aferidas por meio do Ponto de
Equilibrio. Essas aferi¢cbes ficam muito mais completas e proximas da realidade quando o
Ponto de Equilibrio embute aincerteza e o risco em seu calculo.

7. Considerac0es Finais
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Apesar das metodologias de calculo para decisdes que ndo envolvem o risco e a
incerteza ainda serem bastante utilizadas, é sabido que esse fato podera limitar sobremaneira
as analises advindas de seus resultados.

Com a disseminacdo de softwares estatisticos e gerenciais, 0 uso de simulacdes na
tomada de decisdes permite a incorporagdo do risco e da incerteza de forma mais &gil e
confidvel. 1sso garante ao tomador de decisdes um grau maior de confiabilidade em suas
acoes.

O presente estudo discutiu a necessidade de se trabalhar com os conceitos de risco e
incerteza na apuragdo do Ponto de Equilibrio. Para tanto, utilizou-se da simulacéo de Monte
Carlo e do software Crystall Ball®.

A pesguisa demonstrou que a inclusdo do risco e incerteza no célculo do Ponto de
Equilibrio agrega utilidade a esse conceito para fins gerenciais ao permitir uma visdo mais
realista dos cenérios futuros. Ela demonstrou, também, que a simulacdo pelo método de
Monte Carlo, com o seu uso facilitado pelos softwares estatisticos, como o Crystall Ball®,
pode ser de grande utilidade como instrumento auxiliar no processo de plang/amento e tomada
de decisbes por parte da administracdo ao possibilitar a construcdo de cenarios mais
dindmicos. 1sso se deve ao fato de seu conceito estatistico facilitar o tratamento analitico de
model os mateméticos.

Apesar de se ter trabalhado o Ponto de Equilibrio com um Unico produto e com
multiprodutos, permanece ainda as limitacdes em relacdo a esse Ultimo no que se refere ao
arbitrio dos gestores. Adicionalmente, em um processo decisorio, outras variaveis devem ser
consideradas nos calculos, principalmente aquelas que tratam das restrices do modelo, tais
como a capacidade de producdo, de obtencéo de matéria-prima e de alocacdo de méo-de-obra.
Outra observacao que se faz € que o uso de uma distribuicéo personalizada, em funcéo do tipo
de probabilidade disponivel (subjetiva), pode ndo ser aideal, cabendo a realizacdo de outras
simulagdes como, por exemplo, adistribui¢do normal.

Mesmo diante das limitagBes aqui destacadas, além da necessidade de aplicacdo a
dados reais, 0 estudo mostrou sua potencialidade ao ampliar o uso do conceito de Ponto de
Equilibrio pela insercdo de situagdes de risco e incerteza, inerentes a gestdo dos negdcios,
tornando tal conceito mais préximo do dia-a-dia das empresas.
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