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RESUMO

Com a redugdo da participagdo estatal na economia, busca-se cada vez mais colher evidéncias
acerca dos efeitos da privatizacdo no desempenho das companhias. O presente artigo objetiva
testar a hipotese de melhoria da eficiéncia produtiva da Companhia Vale do Rio Doce
(CVRD), privatizada em 1997, a partir da identificagao empirica dos seus custos de produgao.
A separagdo dos custos em seus componentes fixos e varidveis foi realizada por meio de
regressao linear simples entre as varidveis custo dos produtos vendidos e receita operacional
liquida, extraidas das demonstracdes contdbeis publicadas entre os anos de 1990 e 2004. Para
a consecugao dos objetivos, foi considerada uma alteragdo ao conceito origindrio de custos
primérios, estes passando a representar exclusivamente os materiais diretos em virtude das
peculiaridades juridicas que afetam a mao-de-obra direta no Brasil. A relacdo entre as
varidveis identificadas foi testada por intermédio do coeficiente de correlacdo (r), do
coeficiente de determinacdo (%) e da estatistica 7. Teste paramétrico de igualdade de médias
dos custos primdrios foi, entdo, aplicado sobre séries de tempo anteriores e posteriores a
privatizacdo, visando alcancar o objetivo do estudo. O resultado obtido corrobora com a
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hipétese dessa pesquisa, ou seja, o periodo posterior ao evento apresenta melhoria
significativa da eficiéncia produtiva da companhia, comparativamente ao periodo anterior.

Palavras-chave: Custos primarios. Andlise de Regressdo. Teste de médias. Privatizacgao.

ABSTRACT

With the reduction of state participation in the economy, the search to collect evidence about
the effects of privatization on the development of companies has grown more and more.
Therefore, the objective of this paper is to test the hypothesis of improvement in the
productive efficiency of the company Companhia Vale do Rio Doce, privatized in 1997,
starting with empirical identification of the company’s production costs. Separation of costs
into their fixed components and variables component was accomplished through simple linear
regression between the variables cost of goods sold and operating profit, taken from the
accounting statements published between the years 1990 to 2004. To achieve the objective, a
modification of the original concept of primary costs was considered which now represents
only direct materials, in order to meet the demands of Brazilian labor law. Association among
the identified variables was tested through the correlation coefficient (r), the determination
coefficient () and the t-test statistics. The parametric test of equality of averages of the
primary costs was then applied to the previous and subsequent sets of time of the
privatization, seeking to achieve the objectives of the study. The obtained result corroborates
the hypothesis of this research, i.e., the period subsequent to the event presents significant
improvement of the productive efficiency of the company compared to the period prior to the
event.

Keywords: Primary costs. Regression analysis. Test of averages. Privatization.

1 INTRODUCAO

Nas tltimas décadas, o mundo observou um movimento crescente em prol da reducdo
da participagdo estatal na economia. O Brasil iniciou seu processo de desestatizacao no inicio
da década de 80, mas somente na década de 90, com a criacio do Programa Nacional de
Desestatizacdo, € que evoluiu para um quadro de efetiva retirada do Estado na economia.

Com isso, o mercado torna-se mais dindmico e exigente quanto ao preco e qualidade
dos produtos e servigos ofertados. Com a sua abertura, as empresas aqui estabelecidas
precisam cada vez mais se adequar ao novo modelo como forma de se manterem
competitivas. Logo, a busca por novas ferramentas para auxilio dos gestores tornou-se
constante. Investimentos em programas de qualidade e em otimizag¢do de custos no processo
produtivo, com o intuito de tornar os produtos mais competitivos em termos de preco e
qualidade, sdo exemplos de diversas decisoes relevantes adotadas pelas companhias.

Dessa forma, a otimizagdo dos custos assume papel importante em prol da
produtividade, pois foi a partir dela que as organizagdes passaram a concorrer, de uma forma
mais igualitdria, com os pregos ja praticados.

Diversos estudos surgiram como forma de analisar a performance das companhias
privatizadas, tanto operacionalmente quanto financeiramente e, ainda, sob a dtica do contexto
social. Para Oliveira e Lima (2002), o processo cldssico de comparar empresas antes e depois
da ocorréncia de qualquer evento importante € a confronta¢ao de indicadores de desempenho,
coletados a partir dos relatorios e demonstragdes contdbeis, de forma a verificar se essas
companhias apresentaram mudangas expressivas, isto €, com significancias estatisticas nos
periodos posteriores ao evento.
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Nesse sentido, o trabalho avanga na discussdo, utilizando evidéncias empiricas, com
apreciacOes sobre as performances “pré e pés” privatizacdo de uma companhia que passou
por esse processo, dando €nfase a avaliacdo da eficiéncia do processo produtivo, identificada
pelos custos varidveis. Especificamente, adota-se o conceito de custos primdrios como fator
preponderante a andlise de desempenho da CVRD, considerando, para tanto, uma restri¢ao ao
conceito generalizadamente aceito de tal classificacdo. Para efeitos dessa pesquisa, os custos
primdrios limitar-se-d0 aos materiais diretos (genuinamente varidveis), em contraposi¢cao ao
conceito originério do termo.

Assim, o intuito do estudo € identificar mudancas significativas no desempenho das
companhias, levando-se em consideracdo alteragdes ocorridas no nivel de atividade, o que
revela efetivo desempenho produtivo. Os custos primdrios, no Brasil, ddo validade a essa
observacdo, uma vez que o custo da mao-de-obra direta ndo é evidentemente varidvel, o que
atribui énfase aos materiais diretos. Esse tratamento conceitual peculiar caracteriza a natureza
do custo que estd sendo objeto de estudo.

Além da coleta de evidéncias acerca do desempenho produtivo da empresa pos-
privatizacdo, o estudo foi igualmente motivado pela dificuldade encontrada em se conhecer os
custos de uma empresa em uma visdo comportamental, jd que as normas contdbeis vigentes
exigem a reproducdo de resultados apenas em uma visao funcional de custos.

Portanto, o objetivo fundamental dessa pesquisa é testar a hipdtese de melhoria da
eficiéncia produtiva de uma companhia industrial privatizada, a partir da identificacdo
empirica do comportamento dos seus custos de fabricacdo. Para atingir o objetivo enunciado,
faz-se necessdrio estimar funcdes de custos, identificando os componentes fixos e varidveis de
producdo.

O trabalho estd dividido em sete se¢des. Apds essa introdugdo, € apresentado o “estado
da arte” sobre o tema, incluindo trabalhos publicados sobre os efeitos da privatizacdo no
desempenho das companhias. A terceira secdo traz uma revisdo bibliogrdfica do tema
pesquisado e o referencial tedrico que envolve o processo de andlise comportamental de
custos e como segrega-los. A quarta secao descreve a metodologia abordada na pesquisa. A
quinta se¢do apresenta o desenho da pesquisa, indicando como foi realizada, a fonte de
informacdes, o tratamento, a descricdo das varidveis, as amostras, as hipdteses e os testes. A
sexta secdo discorre sobre os resultados alcangcados, acompanhados de comentarios.
Finalmente, a sétima sec¢do apresenta as consideragdes finais.

2 ESTADO DA ARTE

Em que pese o grande nimero de privatizagdes ocorridas no mundo durante as ultimas
décadas, hd pouca evidéncia empirica acerca dos seus efeitos no desempenho das companhias
(OLIVEIRA; LIMA, 2002). Dentre um universo de estudos realizados, percebe-se que muitas
questdes ainda nao foram levantadas, principalmente no tocante a efici€éncia e produtividade.

Os efeitos provocados pela desestatizacdo denotam um novo patamar de conceitos
intimamente ligados aos objetivos das companhias e, conseqiientemente, a um novo conjunto
de incentivo aos gestores. Presume-se, a partir desse evento, que os objetivos das empresas se
voltem a maximizagdo do lucro e a preocupacao constante com o mercado, ja que a varidvel
faléncia, antes ignorada pela estrutura da empresa estatal, agora se torna fator relevante.
Assim, é necessdario que as firmas adquiram nova postura relacionada as questdes de
eficiéncia, tanto produtivas quanto alocativas. Para Chan, Santos e Silva (2003), a eficiéncia
produtiva, ou interna, diz respeito a producdo com minimizagdo dos custos de certo nivel de
produto e a eficiéncia alocativa se volta para a producdo escolhida pela empresa com
determinada estrutura de custos. Portanto, fica claro que, com o evento privatiza¢do, a
minimizacdo de custos adquire novo papel como fonte de eficiéncia interna.
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Os novos gestores devem adotar postura diferente daqueles no periodo estatal.
Argumentos sobre a ineficiéncia das estatais sdo freqiientemente encontrados na literatura,
logo € de se supor que em andlises comparativas os indicadores pré e pds-privatizagao
apresentem variagdes significativas quanto ao desempenho operacional e financeiro da
Companbhia.

Nesse contexto, pesquisas brasileiras (SAURIN, MUSSI e CORDIOLI, 2000;
OLIVEIRA e LIMA, 2002; CHAN, SANTOS e SILVA, 2003) foram realizadas com o intuito
de evidenciar tais mudancas. A busca pela solucdo dos questionamentos acerca dos
indicadores eficiéncia e produtividade em periodos de ndo intervencdo estatal
comparativamente aos periodos de efetiva intervengdo fez com que surgissem pesquisas cujos
resultados, na maioria dos casos, apresentaram mudangas significativas para os periodos
posteriores ao evento privatizacao.

Saurin, Mussi e Cordioli (2000) realizaram uma pesquisa sobre o desempenho
econOmico das empresas estatais brasileiras privatizadas com base no Market Value Added
(MVA) e no Economic Value Added (EVA). O trabalho incluiu as empresas estatais em que a
Unido possuia o controle do capital votante e que foram privatizadas no periodo de 1991 a
1997. Do total analisado, apenas onze empresas foram selecionadas por apresentarem todas as
informacdes necessdrias. O objetivo da pesquisa consistiu em calcular o EVA e o MVA para
as companhias e comparar os resultados de um periodo anterior € um posterior a privatizacao.
Para tanto, analisaram a significancia estatistica por intermédio do teste ¢ de student. A
conclusdo dos autores mostrou nao haver evidéncias de que tanto o EVA quanto o MVA
médios se alteraram apds a privatizacao.

Oliveira e Lima (2002), seguindo contexto semelhante, realizaram um trabalho sobre o
desempenho de empresas brasileiras privatizadas no mesmo periodo. O principal diferencial
foi a abordagem da questdo da performance das empresas baseada na Demonstragao do Valor
Adicionado (DVA) publicada. Da populacdo observada, foram selecionadas 42 companhias
que satisfizeram todos os requisitos adotados. Foram analisados os impactos da privatizacao
sob o desempenho dessas empresas levando-se em consideracdo 25 indicadores de
desempenho. Os autores verificaram a significincia estatistica por meio do Wilcoxson Signed
Rank Test (teste ndo paramétrico). Suas conclusdes mostraram fortes evidéncias de que, com a
privatizacao, houve aumento na geragdo e distribuicdo de riqueza, observado pelas reducdes
na despesa e aumento nas receitas. Eles notaram na pesquisa que nos periodos posteriores a
privatizacdo as companhias examinadas obtiveram maiores margens liquidas e maiores
retornos sobre ativos e patrimonios liquidos.

Sob a mesma 6tica do valor adicionado, Chan, Santos e Silva (2003) realizaram um
estudo sobre os impactos da desestatizacdo a luz daquele demonstrativo. Os autores
apresentaram uma visdo geral das privatizacdes ocorridas principalmente no Brasil. De um
total de 16 empresas pesquisadas, apenas oito puderam ser analisadas por suprirem o0s
requisitos da pesquisa. Os pesquisadores optaram por ndo utilizar testes estatisticos, dada a
diversidade de varidveis que influenciam o desempenho das empresas, visto que a amostra
observada ndo era aleat6ria, impossibilitando estimar o erro de amostragem. Eles utilizaram
técnicas de comparacgao de resultados da pesquisa com os de um grupo de controle, no qual as
caracteristicas originais ainda sdo preservadas, ou seja, aquele que nao sofreu os efeitos das
varidveis analisadas. Os pesquisadores chegaram a conclusdao que os resultados alcangados
demonstraram que o DVA ¢é uma ferramenta excepcional de andlise na avaliacdo do
comportamento das empresas que passaram pelo processo de privatizagdo. Observaram
mudancas significativas quanto aos indicadores geracdo de riqueza, gastos com pessoal e
pagamento de credores (juros e aluguéis).

O presente estudo avanga nessa discussdo, buscando avaliar o desempenho de uma
companhia privatizada sob um novo contexto, o do comportamento de custos. Essa visdo
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propicia uma avaliagdo das variagdes dos custos totais ocasionadas por mudangas no nivel de
atividade dentro de um intervalo de tempo. O custo varidvel, por constituir funcdo direta da
base de atividade, apresenta-se como fator preponderante na andlise, tendo em vista que esse
indica efetivo esfor¢o produtivo. Logo, a pesquisa enfatiza essa visdo comportamental como
forma de colher evidéncias sobre a melhoria produtiva da Companhia.

3 COMPORTAMENTO DE CUSTOS

Uma das caracteristicas dos sistemas de custeio € registrar os custos dos recursos
adquiridos e rastrear o modo como estdo sendo empregados. A rastreabilidade € a capacidade
de se atribuir um custo ao objeto de custo de maneira economicamente plausivel por um
relacionamento causal. O registro dos recursos adquiridos e utilizados permite aos
administradores observarem qual o comportamento dos custos. (HORNGREN; FOSTER;
DATAR, 2004).

O estudo do comportamento de custos ndo € relevante apenas aos pesquisadores e
académicos. Sua importincia adquire amplitude com a inclusdo de toda a classe de
profissionais que estdo diretamente envolvidos em atividades empresariais. Tal importancia
sustenta-se no fato de que a maioria das decisdes gerenciais exige que os gestores possuam
conhecimento de como os custos podem variar em funcido do nivel de atividade (COSTA;
MEDEIROS; SILVA, 2004).

Para Garrison e Noreen (2001, p. 37), “o comportamento do custo significa como um
custo reagird ou responderd a mudancas no nivel de atividade”. Hansen e Mowen (2001, p.
87) definem que “o comportamento de custos € o termo geral para descrever se um custo
muda quando o nivel de producdo muda”. Segundo esses autores, a descricio do
comportamento de custos requer a medida de execucdo de atividade, indicada pelos
direcionadores de custos.

Os direcionadores de custos explicam mudangas nos custos em um determinado
perfodo de tempo. E uma varidvel que causalmente afeta os custos, ou seja, existe
determinada rela¢do de causa e efeito entre mudangas no nivel de atividade ou volume e no
nivel total de custos, dentro de uma faixa relevante.

Faixa relevante, segundo Horngren, Foster e Datar (2004, p. 31), “¢é a banda do nivel
ou volume normal de atividade em que hd um relacionamento especifico entre o nivel de
atividade ou volume e o custo em questdo”. Dentro da faixa relevante, a suposi¢ao de relacdo
entre os custos € vdlida para os niveis normais de operacao.

Com base nessa abordagem, os custos sdo classificados em fixos ou varidveis. Os
custos fixos s@o identificados como aqueles que ndo se alteram, em seu total, em funcio do
nivel de atividade, ou seja, o total desses permanece constante, dentro de uma faixa relevante,
independentemente da quantidade produzida. Os custos varidveis sdo aqueles que se alteram
em func¢do do nivel de atividade. O custo varidvel muda, em seu total, a medida que ocorrem
alteracoes no nivel relativo de atividade (HORNGREN; FOSTER; DATAR, 2004). E
importante destacar o uso da expressao “em seu total” na definicdo dos custos fixos e
varidveis. Os comportamentos desses, tomados por unidade, apresentam uma situacdo
particular. Os custos fixos unitdrios sdo varidveis e os custos varidveis unitarios sdo fixos,
dentro da faixa relevante.

Os custos varidveis sdo compostos de todos os custos diretos e alguns custos indiretos
de producao. Custos diretos sdo aqueles diretamente envolvidos na producdo de um bem ou
servico e que podem e devem ser medidos. Os custos indiretos sdo custos necessarios a
producdo e de dificil atribuicdo de determinada parcela a cada produto.

Sob esse contexto, dois termos sdo utilizados como forma de descrever classificacdes
de custos: custos primdrios e custos de conversdo. Os custos primdrios, originalmente
conceituados, estdo relacionados a todos os custos diretos (e varidveis) de produgdo. Para
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Martins (2003, p. 51), o custo primdrio € a “soma da matéria-prima com a mao-de-obra
direta”. Porém, € necessdrio verificar a aplicabilidade desse conceito no mercado brasileiro,
uma vez que a mao-de-obra direta pode ndo ser exclusivamente remunerada em termos
varidveis, o que a excluiria do conceito amplamente descrito em grande parte das obras sobre
contabilidade de custos.

Custos de conversdo, no entanto, sdo aqueles incorridos para converter material direto
em produto acabado, ou seja, a soma de todos os custos de producdo, exceto os relativos as
matérias-primas. Dessa forma, a parcela destinada ao custo varidvel é apenas a de material
direto, enquanto os demais (mao-de-obra direta e custos indiretos de fabricag¢do) sdo tratados
como custos de conversdo. Os custos primdrios e de conversdo sdo tratados por algumas
empresas como um instrumento simplificador da sua contabilidade, cuja utilidade possui
maior amplitude. Uma andlise de desempenho operacional, a partir dessas classificagdes de
custos, poderd apresentar menos Vviés, considerando o custo com material direto como
genuinamente varidvel. Para Garrison e Noreen (2001, p. 133), “o custo dos materiais diretos
¢ genuinamente varidvel porque o valor utilizado em um periodo varia na razao direta do nivel
de produc¢do”. Logo, o consumo de material direto, por ser genuinamente varidvel, refletiria o
efetivo desempenho produtivo.

Nesse sentido, esta pesquisa busca, com alteragdes ao conceito origindrio de custos
primdrios, identificar a performance produtiva de uma empresa industrial, avaliando as
caracteristicas pré e pds privatizacdo dos materiais diretos (proxy para custos primarios).
Infere-se, portanto, que o custo com a mao-de-obra direta, no caso brasileiro, seria mais bem
tratado levando-se em consideragdo o conceito de custo fixo, tendo em vista que os
empregados, em sua maioria, s@o remunerados por um ordenado fixo e nao por hora
trabalhada. Dessa forma, os custos primdrios resumir-se-iam apenas aos materiais diretos,
conveniéncia esta que viabiliza a realizacao do estudo.

3.1 Analise quantitativa para estimar custos

A andlise quantitativa é um método que utiliza dados histéricos de custos, com o
auxilio de cdlculos matematicos, para prever custos futuros. Segundo Horngren, Foster e
Datar (2004), existem seis etapas que caracterizam uma estimativa de funcdo de custos
utilizando a andlise quantitativa de dados historicos: a) escolher a varidvel dependente; b)
identificar a varidvel independente; c¢) coletar dados da varidvel dependente e do critério do
custo; d) representacdo gréfica dos dados; e) estimativa da funcdo de custo; f) avaliacdo do
critério de custo da fun¢ao de custo estimada.

Para os mesmos autores, a escolha da varidvel dependente tem relacdo direta com a
func¢ao de custo que se procura estimar. A identificacdo da varidvel independente € necessdria,
pois € o fator utilizado para prever a varidvel dependente. A coleta de dados pode ser
considerada como um momento drduo da andlise de custos. Precisa-se obter os dados sejam
eles publicados mediante entrevistas formais ou informais, documentos obtidos na empresa ou
estudo minucioso. A representacdo grafica mostra a relacdo observada entre as varidveis.
Além disso, o grifico de dispersdo auxilia no tratamento das observagdes extremas, as quais o
analista deve verificar.

Estimar a fungdo de custos requer a utilizacdo de modelos. Para efeito desse estudo,
apenas o método de andlise de regressao serd apresentado, por ser essa a técnica utilizada na
pesquisa. A avaliac@o do critério de custos busca identificar se uma varidvel € explicada pelas
variacOes da outra. Nessa etapa, busca-se determinar o direcionador de custo que melhor
represente as variacoes de custos totais ao se estimar uma funcao de custos. Deve-se observar
a plausibilidade econdmica, o ajuste do modelo e a significancia da varidvel independente.
Nao obstante, essa pesquisa procurou analisar a relacdo existente entre as varidveis,
observando essas caracteristicas.
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3.2 Analise de regressao

O método de andlise de regressao utiliza todas as informacdes possiveis e disponiveis
para estimar uma funcdo de custos. E um método estatistico que mede a variacio média da
varidvel dependente associada a uma variacdo unitdria de uma ou mais varidveis
independentes (HORNGREN; FOSTER; DATAR, 2004).

Para Garrison e Noreen (2001), o método de andlise de regressdo € mais objetivo e
preciso para determinar a linha de regressdo do que outros métodos. A linha de regressao é
obtida por meio da técnica dos minimos quadrados, que nada mais € do que a minimizagao da
soma dos quadrados das diferencas verticais entre os pontos de dados e a reta de regressao.
Essa diferenca vertical € denominada residuo e mede a diferenca entre o valor real e o valor
obtido para cada observacao.

Segundo Colodeti Filho, Gomes e Teixeira (2003), a anélise de regressao permite, com
base nos dados historicos colhidos, construir uma reta que melhor se ajusta a um conjunto de
pontos representativos de dados sobre o comportamento das varidveis. Para os mesmos
autores, o comportamento de custos passados representa em muitas situacdes a Unica
informacao disponivel como forma de se projetar custos futuros.

Os registros contabeis também favorecem essa visdao, uma vez que revelam apenas os
custos totais sem segrega-los em seus componentes fixos e varidveis. Para tanto, Hansen e
Mowen (2001) sugerem que apenas mediante um esfor¢co formal para separar custos € que
todos esses poderao ser classificados em suas categorias apropriadas de comportamento.

Ainda segundo Hansen e Mowen (2001, p. 105), a andlise de regressdo “[...] fornece
informacdes que podem ser usadas para ver quio confidvel a equagdo de custos &,
diferentemente dos demais métodos”.

Existem diversos aplicativos, como o Microsoft Excel e o Statistical Package for
Social Science (SPSS), que sdo utilizados para fazer os calculos da andlise de regressdo. Essa
pesquisa enfatiza a interpretacdo e o modo de usar os resultados gerados por esses softwares.
As férmulas sdo facilmente encontradas na literatura sobre teoria estatistica (por exemplo,
Virgillito, 2003, p. 260-262).

4 METODOLOGIA

Esse trabalho baseia-se num estudo empirico-analitico aplicado sob a forma de um
estudo de caso, identificando, por meio das demonstragdes contdbeis publicadas, os custos
fixos e varidveis de produgcdo. A metodologia utilizada para segregar os custos envolve a
técnica estatistica de regressdo linear aplicada as varidveis identificadas. A relacdo entre as
varidveis foi analisada por intermédio do coeficiente de correlacdo (r), o coeficiente de
determinac¢do (e pela estatistica t.

A metodologia aborda, também, andlises quantitativas para comparar 0s custos
operacionais varidveis da companhia, antes e depois de sua desestatizacdo, com a premissa de
que existe diferencga entre esses custos nos periodos analisados. Para tanto, aplicou-se um teste
paramétrico de igualdade de médias dos custos primdrios (pardmetro de inclinacdo — beta — da
equacao regredida). A secdo cinco descreve as etapas para testar as hipoteses.

S DESENHO DA PESQUISA

A pesquisa empirica foi utilizada como forma de comparar o desempenho de uma
Unica companhia em momentos distintos, antes e depois da privatizacgao.

O presente estudo tomou como base as demonstracdes financeiras publicadas pela
Companhia Vale do Rio Doce, entre 1990 e 2004. Os valores obtidos foram extraidos do
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banco de dados da Economatica e da Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA), por
intermédio do aplicativo Divulga¢do Externa (http://www.bovespa.com.br/principal.asp ).

As varidveis analisadas nessa pesquisa sao duas: o custo dos produtos vendidos e a
receita operacional liquida. Supde-se um relacionamento linear entre as varidveis € sua
distribuicao assemelha-se a distribui¢do normal. Os valores foram obtidos trimestralmente,
excluindo-se da amostra os quatro trimestres do ano de 1997 por conterem dados
heterogéneos, tendo em vista que a privatizacdo dessa companhia ocorreu em abril daquele
ano. Os dados utilizados s@o os ndo consolidados e os montantes sdo expressos em milhares
de reais.

Os ndmeros selecionados foram agrupados em duas amostras, uma contemplando o
periodo antes da privatizagado e outra, o periodo apds a privatizagdo. Cada amostra € composta
por 28 observagoes.

Os dados dos balangos foram corrigidos pelo Indice de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA), tendo em vista que as demonstracdes incluem periodos de elevadas taxas
inflaciondrias.

A andlise consiste em calcular, por intermédio do modelo estatistico de regressdo
linear simples, os parametros de inclinacdo que correspondem aos custos varidveis por
unidade da atividade e compard-los para os periodos pré e pds-privatizacao.

A técnica para segregacao dos custos fixos e varidveis da CVRD utilizada neste
trabalho foi aplicada apenas aos custos de producdo expirados em cada periodo. Os custos
fixos e varidveis presentes nos estoques ndo sdo verificados, diretamente, na pesquisa.
Contudo, dado o cardter multiperiodo do estudo, conclui-se que apenas os custos do estoque
final do dltimo periodo é que ficaram de fora da anélise, uma vez que os estoques finais dos
periodos anteriores foram expirados sob a forma de custo do produto vendido ao longo do
periodo total.

5.1 Modelo de regressao

Pode-se inferir por meio desta pesquisa que o custo dos produtos vendidos (CPV) é
uma funcdo direta da receita operacional liquida (ROL). Aplicando-se o modelo de regressao
linear simples para as varidveis identificadas, essas retornam uma equagao cujos componentes
englobam os custos fixos e varidveis unitdrios de producao mais um erro aleatdrio.

Portanto, a relac@o entre as varidveis adotadas no modelo € identificada por meio da
seguinte equagao:

CPV = f(ROL)

O problema a ser resolvido, portanto, é determinar uma func¢do que se apresente mais
adequada para expressar a relagdo entre as varidveis. Essa func¢do € representada pela reta que
gere 0 menor valor para o somatério dos desvios, conforme os gréaficos 1 e 2 do item seguinte.

Logo, utilizando o modelo de regressdo linear simples, busca-se explicar o
comportamento dos custos por meio da seguinte equagao:

Y=a+ PBROL+¢

Onde:

Y = Custo total (varidvel dependente)

o. = Total de custos fixos (intercepto)

J = Custo unitdrio varidvel em funcdo da ROL
¢ = Erro aleatério (perturbagao)

Os valores de a e B para a reta de regressao, que t€m propriedade de minimizar a soma
dos quadrados dos desvios, sdo encontrados por meio do seguinte sistema de equagdes:
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Zy = na+,5(2x)
Yw=aQ n+BOx)

5.2 Representacao grafica das variaveis

O Griéfico 1 mostra a dispersao dos dados obtidos para as varidveis analisadas (CPV e
ROL) referente ao periodo 1990 a 1996.
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Grifico 1 - CPV x ROL (R$ Milhoes) do periodo pré-privatizacio (1990 a 1996)

Fonte: dados da pesquisa.

O Griéfico 2 mostra a dispersdao dos dados obtidos para as varidveis analisadas (CPV e
ROL) referente ao periodo 1998 a 2004.
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Grifico 2 - CPV x ROL (R$ Milhoes) do periodo pos-privatizacao (1998 a 2004)

Fonte: dados da pesquisa.

O diagrama de dispersdo é uma forma simples e intuitiva de verificar a existéncia de
correlagdo entre as varidveis analisadas. Para Hansen e Mowen (2001, p. 101), “um dos
propositos do diagrama de dispersdo € avaliar a validade do suposto relacionamento linear”. A
inspecao do grafico de dispersao auxilia o pesquisador quanto a necessidade de se expurgar da
amostra pontos que ndo parecem se adequar ao padrdo de comportamento (outliers). A
decisao pela retirada ou ndo desses outliers cabe ao analista, desde que ndo comprometa a
andlise como um todo.

Os graficos 1 e 2 apresentam, também, uma reta que melhor se ajusta aos pontos
plotados no diagrama de dispersdo, baseada na técnica dos minimos quadrados. Segundo
Hansen e Mowen (2001), o método dos minimos quadrados identifica a linha de melhor ajuste
para um conjunto de pontos. Optou-se por suprimir as formulas que produzem a linha de
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melhor ajuste, haja vista que a técnica utilizada (anélise de regressao) é facilmente encontrada
na literatura sobre teoria estatistica (por exemplo Stevenson, 1981, p. 347).

Nenhum outlier foi excluido nessa pesquisa. Reproduziu-se fielmente o resultado das
varidveis encontradas de modo a ndo influenciar nas demais anélises estatisticas. Os graficos e
a linha de tendéncia foram obtidos por intermédio do aplicativo Excel.

5.3 Analise de regressao

Embora haja importancia na utilizacdo do diagrama de dispersdo na verificagdo da
existéncia de correlacdo entre as varidveis, ele ndo fornece com maior grau de precisao as
aderéncias entre as séries, ou seja, quao prOximos estdo os pontos em torno da reta. A
intensidade dessa aderéncia € identificada pelo coeficiente de correlacdo linear de Pearson (r)
(BRAULE, 2001). Nos dois casos analisados, observou-se correlagdo positiva entre as
varidveis conforme a Tabela 1.

Tabela 1 — Coeficientes de correlaciao de Pearson para as amostras

Amostra 1 Amostra 2
Periodo pré-privatizagdo Periodo p6s-privatizagio
Coeficiente de 0.62 0.98

correlagdo (r)
Fonte: dados da pesquisa.

O objetivo, ao calcular o coeficiente de correlacdo, foi determinar se havia algum
relacionamento estatistico entre as varidveis analisadas. Encontrou-se, para a amostra 1, um
r =+ 0,62 que revela um relacionamento positivo moderado entre os dois conjuntos de dados.
Ja a amostra 2, apresentou um r = + 0,92, inferindo haver forte correlacdo positiva entre as
varidveis do estudo. Isso significa que existe uma correlagdo direta entre elas, ou seja, o custo
dos produtos vendidos aumenta (ou diminui) quando aumenta (ou diminui) a receita
operacional liquida.

Em um intervalo de -1 a +1, o coeficiente de correlacio de Pearson pode assumir
qualquer valor e, quanto mais préximo de zero, mais fraca é a correlacio (BRAULE, 2001).

Segundo Stevenson (1981, p. 373), “o valor de r pode ser enganoso”. Para ele, uma
medida estatistica mais significativa seria o coeficiente de determinacdo (+°). Horngren, Foster
e Datar (2004, p. 326) afirmam que “o método da andlise de regressdo calcula uma medida de
aderéncia, o coeficiente de determinacdo”. O r* indica a porcentagem de variacdo de uma
varidvel que é explicada estatisticamente pela variagdo na outra varidvel. O ajustamento da
reta aos pontos observados € tanto melhor quanto mais perto de um estiver o valor do
coeficiente de determinacdo. A Tabela 2 mostra os coeficientes de determinacdo das duas
amostras.

Tabela 2 — Coeficientes de determinacao para as amostras

Amostra 1 Amostra 2
Periodo pré-privatizagio Periodo p6és-privatizagio
Coeficiente de determinacao 0.39 0.94

)

Fonte: dados da pesquisa.

Para a amostra 1, obteve-se um 7° igual a 0,39, significando que apenas 39% da
variacdo dos pontos em torno das médias grupais pode-se explicar pelo relacionamento entre
as duas varidveis. Horngren, Foster e Datar (2004, p. 326) inferem que “geralmente, um  de
0,30 ou mais, passa no teste de ajuste do modelo”.
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Para a amostra 2, obteve-se um I igual a 0,94. Inversamente a explanacdo anterior,
apenas 6% da variacdo dos pontos em torno das médias grupais ndo podem ser explicados
pelo relacionamento, atribuidos a outros fatores nao incluidos nesse estudo. Nao ¢é
conveniente depender exclusivamente do coeficiente de determinacdo, que pode levar o
pesquisador a escolha indiscriminada de varidveis independentes que aumentam o r° mas nao
possuem relacdo econdmica plausivel como os direcionadores de custos.

Para Ara, Musetti e Schneiderman (2003), valores de rz, préximos de um nao
significam necessariamente que o modelo seja adequado, pois a inclusdo de uma nova
varidvel no modelo sempre provoca o aumento de #*. Deve-se, portanto, verificar se a inclusdo
dessa nova varidvel produz um aumento significativo na explicacdo do modelo.

Outra forma alternativa de andlise € a estatistica ¢ para o pardmetro de inclinagao
(coeficiente angular da reta). O que se deseja testar sdo as situagdes em que hd correlacdo
entre as varidveis e as situacdes em que ndo hd. Se nao ha correlacdo entre as varidveis
analisadas, € de se supor que o parametro de inclinacdo seja zero. Os valores de ¢ para as
amostras 1 e 2 sao apresentados na Tabela 3.

Tabela 3 — Valores de ¢ para as amostras

Amostra 1 Amostra 2
Periodo pré-privatizacio Periodo pds-privatizacio
Estatistica t 4,07 19,48

Fonte: dados da pesquisa.

Os valores de t obtidos precisam ser comparados com o valor ¢ tabelado (¢ critico),
com n — 2 graus de liberdade. O valor ¢ critico, para inferir que o coeficiente angular seja
significativamente diferente de zero, € uma funcao do nimero de graus de liberdade na andlise
de regressdao. O nimero de graus de liberdade € calculado como o tamanho da amostra menos
o nimero de parametros estimados na regressao — nesse caso, dois. O ¢ critico para 26 graus
de liberdade (a amostra é composta de 28 observacdes), com 95% de confianca, € igual a
2,056. Tendo em vista que os valores de ¢ s3o maiores que o ¢ tabelado, a suposi¢ao de que os
parametros de inclinacdo sejam diferentes de zero € corroborada, ou seja, existe uma relagdo
entre a varidvel independente e a varidvel dependente que ndo pode ser atribuida apenas a
fatores aleatorios.

Ademais, os resultados das regressdes, sobretudo o coeficiente de determinacao
médio superior a 90% entre o custo dos produtos vendidos e a receita operacional liquida,
mostram que € bastante razodvel a premissa tedrica de linearidade de custos e receitas, dentro
do intervalo relevante, utilizada pela contabilidade nos estudos de andlise custo-volume-lucro.

5.4 Amostra dos parametros de inclinacio (befas) para teste de hipéteses

A Tabela 4 mostra os parametros de inclinag@o, obtidos por intermédio da regressao
linear simples, extraidos das varidveis. Os resultados obtidos foram agrupados nas amostras 3
e 4 respectivamente.

Tabela 4 — Parametros de inclinacao (betas)

Amostra 3 Amostra 4
Periodo pré-privatizagio Periodo pds-privatizagdo
0,80358 0,53992
0,87441 0,54402
0,82614 0,54649
0,87893 0,54885
0,86021 0,56227
0,85741 0,55756
0,85932 0,55499
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0,91605 0,54541
0,57342 0,53724
0,59567 0,53955
0,60047 0,52938
0,59336 0,52508
0,56141 0,52400
0,54465 0,52589
0,54508 0,52472
0,52534 0,51021
0,35936 0,49780
0,35562 0,50678
0,35467 0,52609
0,33175 0,49178

Fonte: dados da pesquisa.

Os parametros de inclinagdo foram extraidos das duas amostras, por intermédio do
modelo de regressdo linear, at¢ um nimero minimo de nove observacdes. O primeiro
coeficiente da amostra 3 foi obtido no periodo compreendido entre o primeiro trimestre de
1990 e o quarto trimestre de 1996. O tltimo coeficiente da amostra 3 foi obtido entre o quarto
trimestre de 1994 e o quarto trimestre de 1996. A quantidade de observagdes minimas € uma
forma de ndo prejudicar substancialmente os testes estatisticos. Os coeficientes obtidos na
amostra 4 foram calculados analogamente aos da amostra 3.

Os parametros de inclinacdo (amostra 3 e 4) estdo dispostos em pares emparelhados.
Tais amostras foram coletadas, como pares de valores, com o intuito de comparar a eficiéncia
produtiva antes e depois da privatizacdo, sob a 6tica comportamental de custos.

5.5 Hipotese

Admite-se como hipétese da pesquisa que o desempenho operacional/produtivo da
companhia, observado por meio de um enfoque comportamental de custos, no periodo
posterior a privatizagdo, € estatisticamente superior ao observado no periodo anterior a
privatizacao.

5.6 Teste de hipoteses

Para Kazmier (1982), existem seis etapas bdsicas em um teste de hipdteses: a)
formular a hipétese nula e a hipdtese alternativa; b) selecionar a estatistica teste; c)
estabelecer o valor critico ou valores criticos da estatistica teste; d) tomar a decisdo. Dessa
maneira, esse teste foi desenvolvido conforme os itens a seguir:

a) formulagdo das hipdteses - a hipétese nula (Hyp) € a hip6tese existente, a ser testada.
Ela é supostamente verdadeira até prova em contrério. A hip6tese alternativa (H;)
¢ uma afirmacdo que oferece uma alternativa a alegacdo. Assim, as hipoteses
formuladas sdo:

Hpy: Os custos operacionais varidveis médios ndo se alteram apds a privatizacao;
HO' Il'l antes = lleepois

H;: Os custos operacionais varidveis médios alteram-se apds a privatizagdo,
indicando melhoria da eficiéncia operacional.

Hl. ll'l antes > ﬂdepois

b) especificagdo do nivel de significancia - de acordo com Kazmier (1982, p.155), “o
nivel de significancia é o padrdo estatistico especificado para rejeitar a hipotese
nula”. Para efeito dessa pesquisa, adotou-se um nivel de significincia de 5%. Com
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esse nivel, existe uma probabilidade de 0,05 de rejeitar a hipdtese nula sendo essa
verdadeira;

¢) selecionar a estatistica teste - a estatistica teste adotada nesse trabalho é a baseada
na distribuicao ¢ de student. Para Braule (2002), “a distribui¢do ¢ € particularmente
importante para pequenas amostras, visto que para n > 30 ela praticamente se
confunde com a normal reduzida”;

d) estabelecimento do ¢ critico - o ¢ critico identifica o valor da estatistica teste
necessario para que seja rejeitada a hipotese nula. O ¢ tabelado para n — 1 graus de
liberdade — nesse caso 19 — é de 1,729;

e) tomada de decisdo- nesse ponto, compara-se o valor observado da estatistica da
amostra com o valor critico da estatistica de teste. A se¢do 6 apresenta esse topico.

6 ANALISE DOS RESULTADOS
6.1 Estatistica descritiva

A Tabela 5 mostra a estatistica descritiva dos betas para os periodos analisados.

Tabela 5 — Estatistica descritiva dos betas

Amostra 3 Amostra 4
Periodo pré-privatizagio Periodo p6s-privatizagdo

Observacoes 20 20

Média 0,6408 0,5319
Erro padrio 0,0452 0,0044
Mediana 0,5945 0,5333
Desvio Padrio 0,2022 0,0195
Variancia da amostra 0,0409 0,0004
Curtose -1,3908 -0,3582
Assimetria -0,0987 -0,4858
Amplitude 0,5843 0,0705
Minimo 0,3317 0,4918
Miximo 0,9160 0,5623
Coeficiente de Variacio 0,3156 0,0366

Fonte: dados da pesquisa.

A Tabela 5 apresenta algumas medidas de tendéncia central e de dispersdo. A média
da amostra 3, comparativamente a média da amostra 4, € influenciada por valores extremos da
distribuicao. Observe que a amplitude, que significa a diferenca entre o valor maximo e o
valor minimo observado na tabela, retrata a existéncia desses outliers na amostra. A amostra 4
possui uma amplitude significativamente menor, caracterizando uma distribuicdo mais
consistente em torno da média.

A medida de assimetria caracteriza como e quanto a distribui¢do se afasta da condi¢cao
de simetria. Segundo a classificacdo apresentada por Ara, Musetti ¢ Schneiderman (2003), os
valores tomados em moddulo inferiores a unidade ja sdo indicativos de uma dispersdao
simétrica. Os valores obtidos na estatistica, tomados em moddulo, indicam simetria na
distribuicao dos dados. Logo, quanto mais proximo de zero for a medida de assimetria, mais
simétrica serd a distribuicao.

A medida de curtose indica o grau de achatamento de uma distribui¢do, tomando-se
como referéncia uma curva normal. A distribuicdo normal € dita mesocurtica. Para
distribuicdes mais achatadas, em relagao a normal, atribui-se o nome de platicirticas enquanto
as menos achatadas denominam-se leptocurticas. Observando os valores gerados pela
estatistica, constata-se que a amostra 3 é mais achatada e a distribui¢do 4 mais afilada devido
a um maior nimero de observagdes concentradas em um pequeno intervalo de valores.
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O coeficiente de variagdo é um meio de tornar compardveis quaisquer que sejam as
distribui¢des (BRAULE, 2002). E calculado dividindo-se o desvio-padrio amostral por sua
média. O coeficiente de variacdo elege a média como uma medida de padronizagdo. Para Ara,
Musetti e Schneiderman (2003), uma pequena dispersdo absoluta dos dados pode ser
considerdvel quando comparada a ordem de grandeza dos valores da varidvel. Diante disto,
verifica-se que a variabilidade dos pardmetros de inclinag@o para o periodo pré-privatizagdo é
de 31,56%, enquanto a variabilidade encontrada no periodo pés-privatizacdo € de apenas
3,66%, indicando maior homogeneidade entre o conjunto de observacdes.

Um item que merece destaque € a variancia da amostra. Os valores obtidos para os
periodos distintos apresentam significantes diferencas. Esses valores discrepantes, de certo
modo, influenciam no teste estatistico (o teste ¢ utiliza a média e o desvio padrio, raiz
quadrada da varidncia, como parametros para o célculo). O banco de dados consultado ndo
fornece informagdes consistentes sobre os possiveis eventos ocorridos que caracterizam essa
variabilidade.

6.2 Aplicacao do teste # sobre a distribuicao dos betas

Para que fosse efetuada a comparagdo entre as amostras 3 e 4, utilizou-se o teste ¢ que,
segundo Barbetta (1999, p. 204), “¢ apropriado para comparar dois conjuntos de dados
quantitativos, em termos de seus valores médios”.

Levine et al. (2000, apud RESENDE, 2003, p. 73) afirmam que “o teste ¢ ¢ 0 mais
utilizado para comparagao de duas médias”. Como a pesquisa contempla tal situacdo, é vidvel
apresentar a comparagdo entre as médias das duas amostras, determinando a diferenca entre
cada par de valores e entdo testar a hip6tese nula (Hp) de que os custos operacionais varidveis
médios — custos primdrios — ndo se alteram apds a privatizagao.

Do ponto de vista do cdlculo, o teste é aplicado a uma tnica amostra de valores
determinados pela diferenca entre cada observagdo. Para Kazmier (1982), os valores das
diferengas geralmente podem ser admitidos como tendo distribui¢do normal, portanto a
distribuicao ¢ é apropriada para testar Hy.

As comparagdes entre as médias dos parametros de inclinacdo proporcionam a
inferéncia estatistica, segundo o nivel de significancia estabelecido. No presente caso,
estabeler-se-4 como nivel de significancia o = 5%, que proporcionard resultados
estatisticamente significantes. O resultado da estatistica ¢ foi obtido por intermédio do
aplicativo Excel. O valor t observado foi de 2,632 (conforme Tabela 6). Esse valor precisa ser
comparado com o ¢ tabelado. O t critico, com n - 1 graus de liberdade, o que corresponde a
[20 - 1] =19, com 5% de significancia, € de 1,729. Como o valor de ¢ observado € maior que
o valor critico, pode-se dizer que a hipdtese alternativa (H;) — os custos varidveis operacionais
médios alteram-se apds a privatizacao — foi corroborada, ou seja, rejeita-se a hipétese nula. Da
mesma forma, a probabilidade de ¢ ser menor que o valor critico € praticamente zero (0,82%),
o que leva a rejei¢cao de Hy.

Tabela 6 — Teste de médias sobre a distribuicdo emparelhada dos betas

Betas Betas

Periodo Pré-privatizacio Periodo Pés-privatizacio
Média 0,64084 0,53190
Variancia 0,04090 0,00038
N°. de observacdes 20 20
Correlagcdo de Pearson 0,89273
Graus de Liberdade 19
Estatistica ¢ 2,63262
P(T <) unicaudal 0,00820
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t critico unicaudal 1,72913
Fonte: dados da pesquisa.

A utilizacdo do ¢ critico unicaudal refere-se a forma como foram elaboradas as
hipéteses da pesquisa. De acordo com a hipdtese alternativa, os custos operacionais varidveis
no periodo pés-privatizacao sao inferiores aqueles do periodo pré-privatizacdo, o que justifica
a utilizacdo da distribuicdo ¢ com apenas uma regido critica ou de rejeicdo. De forma
contréria, se houvesse a necessidade de inferir sobre a diferenca de médias, seria aplicado o
teste utilizando a distribui¢do 7 bicaudal.

O célculo do teste de médias mostra se ha diferencas significativas nas médias das
duas séries amostrais, caracterizando-as como pertencentes a duas populacdes
distintas. Entretanto, o teste ndo revela as causas das alteracdes significativas nos valores
médios das duas séries. Dessa forma, o que os resultados desta pesquisa indicam é que houve
uma reducdo média importante nos custos varidveis de produgdo da CVRD apds a sua
privatizacao.

Diante disto, pode-se inferir haver evidéncias estatisticas que corroboram com a
hipétese de melhoria operacional no periodo posterior a privatizacdo. Ressalte-se que, para
chegar a tais conclusdes, era necessdrio que houvesse uma tendéncia crescente das receitas
operacionais da CVRD no periodo analisado, pois, uma vez observado um relacionamento
positivo entre as varidveis, uma queda nas receitas levaria, conseqiientemente, a uma redugdo
natural dos custos de produgdo. Essa tendéncia pdde ser observada (Grifico 3) e,
conseqiientemente, contribuiu para a ndo rejeicdo da hipdtese alternativa de melhoria das
atividades operacionais da Companhia Vale do Rio Doce.
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Grafico 3 - Comportamento das receitas no periodo analisado (1998 a 2004)
Fonte: dados da pesquisa.

7 CONSIDERACOES FINAIS

Sob o ponto de vista comportamental dos custos, essa pesquisa buscou identificar
quais os impactos da privatizacdo, em termos de desempenho operacional, na Companhia
Vale do Rio Doce. A andlise dos efeitos desse evento baseou-se em uma amostra com 20
observagdes para o periodo antes da privatizagdo e outras 20 observacdes para o periodo
posterior a privatizacao.

A intenc¢do desse trabalho foi destacar a importancia da utilizacdo de classificagdes de
custos como parametros de andlises. Os custos primdrios mostraram-se adequados, tendo em
vista a influéncia da legislacdo trabalhista brasileira na classificacdo dos custos com mao-de-
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obra, transformando parte dos seus valores em custos fixos. Portanto, os custos primarios
restringem-se, para fins dessa pesquisa, apenas aos materiais diretos € o consumo desses
considerado genuinamente varidvel.

Assim, esse estudo procurou demonstrar os efeitos da ndo intervengdo estatal em um
ambiente empresarial. Uma das expectativas levantadas era a de que a Companhia, quando
privatizada, apresentaria melhora em sua performance produtiva, observada pela redugdo dos
custos operacionais variaveis.

Foi corroborada a hipdtese de que os custos operacionais varidveis, no periodo
posterior a privatizacdo, sofreram significativa redu¢do. A observagdo dessa situacdo, aliada
aos crescentes lucros auferidos pela Companhia, demonstra que a CVRD melhorou o seu
desempenho produtivo/operacional. Logo, a utilizagdo do conceito de custos primarios
configurou-se como um recurso eficiente para andlises comparativas.

Cabe ressaltar que todo o processo de coleta e andlise dos dados foi realizado sob uma
Otica externa a Companhia, tendo as demonstragdes contdbeis como ponto de partida. Por
conseguinte, observou-se também a validade da relacdo entre as varidveis identificadas,
revelando significincia estatistica. E também importante frisar que outros fatores, além da
propriedade e da administragdo, explicam o sucesso de uma empresa. Para que eles nao
interfiram nos resultados, precisam ser controlados ou, entdo, explicitamente considerados no
modelo estatistico.

Incentiva-se a realizacdo de estudos posteriores, na mesma linha, que busquem
investigar, utilizando técnicas estatisticas para essa finalidade, as causas da redugdo dos
custos operacionais varidveis, que podem estar relacionadas com menor desperdicio de
matérias primas, por meio de processos operacionais mais eficientes, redu¢do de preco dos
insumos etc.

Por fim, pode-se inferir que o objetivo desse estudo foi alcangado. As companhias
buscam cada vez mais maximizar seus lucros pela busca constante da redug¢do dos custos.
Desse modo, essa pesquisa contribuiu com evidéncias empirico-analiticas para esse novo
panorama.
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