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ANALISE DE INVESTIMENTOS
ANALISE DO PONTO DE
EQUILIBRIO DE PROJETOS

OBJETIVOS DA UNIDADE DE APRENDIZAGEM
Compreender o processo de analise do ponto de equilibrio.

COMPETENCIAS
Projetar volume de produc¢do e vendas para projetos
de investimentos.

HABILIDADES
Aplicar técnicas matematicas para calcular o ponto
de equilibrio.




APRESENTAGCAO

Todos os projetos de investimentos possuem um nivel
de volume (quantidades) minimo para viabilizar o inves-
timento. Essas quantidades podem ser definidas para
determinar tanto o equilibrio econémico (operacional)
quanto o financeiro. O dimensionamento do ponto de
equilibrio também é bastante util para selecionar pro-
jetos quando varias alternativas estao disponiveis para
o gestor/analista. Essa UA visa apresentar metodologias
de calculos para dimensionar volumes necessarios para
viabilizar projetos de investimentos.

PARA COMECAR

Quando estamos avaliando um projeto de investimen-
to, precisamos identificar o nivel de atividade necessario
para viabilizar um projeto. Esse nivel de atividade é reco-
nhecido como ponto de equilibrio do projeto de inves-
timento. Ja desenvolvemos alguns calculos basicos em
UAs anteriores, mas vamos nos aprofundar agora em
calculos mais detalhados, inclusive que permitam com-
parar mais de uma alternativa.

FUNDAMENTOS

Antes de desenvolvermos a metodologia para calculo
do ponto de equilibrio, precisamos compreender alguns
conceitos basicos sobre custos. A andlise de ponto de
equilibrio depende das rela¢Bes entre receitas, quanti-
dades, custos e despesas. Importante que vocé entenda
que a relacdo entre essas variaveis nao é linear e pode
levar a sérios erros de interpretacao e dimensionamento
do projeto de investimento.

Essas rela¢Bes nao lineares sao fortemente influen-
ciadas pelos custos. Os custos precisam ser separados




entre fixos e variaveis. Esses dois tipos de custos possuem comporta-
mentos divergentes em funcdo da varia¢do das quantidades. Os custos
variaveis sdo diretamente sensiveis a variacao das quantidades. Por exem-
plo, em uma das nossas UAs comentamos sobre a venda de sorvetes de
casquinha. Imagine que vocé decida iniciar uma atividade empresarial
com um quiosque do produto em algum conjunto comercial (shopping,
galeria etc.). Os custos fixos se referem aos custos que existem mesmo
qguando as vendas sao iguais a zero. Caso vocé nao consiga vender nenhu-
ma casquinha, vocé precisara pagar pelo aluguel do espaco, impostos mu-
nicipais, seguros, energia pela ilumina¢do do quiosque e pela refrigera¢ao
do equipamento. No momento em que vocé comeca a vender o produ-
to, cada unidade de venda (cada casquinha) aumenta o custo do sorvete
(massa com sabor), a casquinha, um guardanapinho, uma colherzinha etc.

Arelagdo entre esses custos pode ser expressa pela seguinte equacao:

CT = CF+ CV(Q)

Onde:

CT = Custo total;
CF = Custo Fixo;
CV = Custo Variavel;
Q = Quantidades.

Exemplo com niimeros (para o quiosque de sorvetes):

-  Custos fixos:

Aluguéis: $3.500,00/més;
Seguros: $250,00/més;
Energia: $380,00/més;
Salarios: $2.000/més;
Total: $6.130/més.

2R N 22

-  Custos variaveis:

Casquinha: 0,30 / unidade;

Massa sorvete (50gr): 0,65/unidade;
Guardanapo: $0,10/unidade;

Colherzinha: $0,10/unidade;

Total por unidade vendida: $1,25/unidade.

N2 2N N AN

(T =6.130+ 1,25 (Q)
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Tabela 1.
Comportamento
dos Custos.
Fonte: Autor.

Caso as vendas no quiosque sejam de apenas uma unidade o custo total
e unitario serao:

(T =6.130+1,25(1) = 6.131,25

Esse seria o custo total e também unitario, pois as vendas foram de ape-
nas uma unidade.
Caso as vendas sejam de dez unidades:

(T =6.130+1,25(10) = 6.142,50

Nesse caso o custo total seria de $6.142,50 e o custo unitario seria de
614,25 ($6.142,50 / 10 unidades).

Observe a queda brusca no custo unitario quando as quantidades mu-
dam de 1 para 10 unidades. E caso o quiosque consiga vender 30 unidades
por hora durante 10 horas por dia durante 25 dias de trabalho no més?

Entdo teriamos:

30 x 10 x 25 = 7.500 unidades/ més
Qual seria o custo total:
CT = 6.130+ 1,25 (7.500) = 15.505
Qual seria o custo unitario?
Custo unitdrio = 15.505 /7500 = $2,06/ por unidade.
Observe que tanto o custo fixo quanto o custo variavel nao foram mo-
dificados, mas quando sdo relacionados com a quantidade eles alteram

o custo total e o custo unitario do produto. Observe a Tabela 1 com os
dados resumidos.

cusTO VARII-"\VEL CUSTO VARIAVEL CU’STO

QUANT. CUSTO FIXO UNITARIO TOTAL CUSTO TOTAL UNITARIO
1 6.130,00 1,25 1,25 6.131,25 6.131,25

10 6.130,00 1,25 12,50 6.142,50 614,25
1.000 6.130,00 1,25 1.250,00 7380,00 738
7500 6.130,00 1,25 9.375,00 15.505,00 2,07
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Com base na Tabela 1, podemos construir alguns graficos. A figura 1 apre-
senta o comportamento do custo total, unitario e a variacdao das quantidades.

COMPORTAMENTO DAS QUANTIDADES,

Figura 1. ;
CUSTO TOTAL E CUSTO UNITARIO

Comportamento das
quantidades, custo
total e custo unitario.
Fonte: Autor.

Receita

Custo total

Preco

Observe na figura 1 que as quantidades sdo elevadas e o custo total tam-
bém acompanha esse crescimento, porém o custo unitario sofre uma re-
ducdo. Essa relacdo inversao ocorre o comportamento divergente entre
0s custos fixos e variaveis em func¢do da variacao das quantidades. Obser-
ve a figura 2.

Figura 2. COMPORTAMENTO DO CUSTO FIXO,
Comportamento do VARIAVEL TOTAL E CUSTO TOTAL

custo fixo, variavel
total e custo total.
Fonte: Autor.

Receita

Lucro

Preco

Na figura 2 é possivel observar que a mudanca nas quantidades provocou
a elevacdo no custo variavel total enquanto os custos fixos permaneceram
inalterados. Enquanto os custos fixos foram divididos pela quantidade
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Tabela 2. Variacao
do lucro em funcao
das quantidades
Fonte: Autor.

para compor o custo unitario, os custos variaveis foram multiplicados pela
mesma quantidade.

Para que essa relacdo possa ser desenvolvida com eficacia, é importan-
te que vocé sempre se lembre de duas coisas muito importantes:

1. Os custos fixos devem ser informados na sua totalidade devido ao
potencial de diluicdo desse tipo de custo em fun¢do das quantidades;

2. Os custos variaveis devem ser informados em valores unitarios
devido ao seu potencial de crescimento em funcdo da elevacao
das quantidades.

Com essa interpretacao ja podemos entender que a viabilidade de um
projeto é sensivel ao volume que sera viabilizado com o investimento.

ATENCAO

Os custos fixos sao informados pelo seu valor total, enquan-
to os custos variaveis devem ser informados pelo seu va-
lor unitario.

O impacto das quantidades sobre a viabilidade do projeto pode ser expli-
cada pela relagao entre custos, receitas e o lucro:

Lucro = Receita — Custo total

Por essa relacdo, quanto menor o custo, maior sera o lucro. O aumento
das quantidades provoca a diminui¢cdo no custo total unitario e conse-
guentemente o custo variavel total. Vamos simular o lucro para o quios-
que em funcdo da variacdo das quantidades e do custo total. Para isso,
vamos imaginar que o preco do sorvete seja de $4,50/unidade. Os resul-
tados sao apresentados na Tabela 2.

QUANTIDADE CUSTO TOTAL PRECO RECEITA LUCRO
1 6.131,25 4,50 5 (6126,75)

10 6.142,50 4,50 45 (6.097,50)

1.000 7.380,00 4,50 4.500 (2.880,00)

7500 15.505,00 4,50 33.750 18.245,00
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Tabela 3. Producao
de resultados no
nivel do ponto de
equilibrio - valores
arredondados
Fonte: Autor.

As quantidades e o custo total foram calculados na Tabela 2, a receita é
obtida pela multiplicagdo do preco pela quantidade e o lucro é obtido pela
subtra¢ao do custo total da receita. Observe que, mesmo sem altera¢ao no
custo fixo total e custo variavel unitario, a empresa gera prejuizo enquan-
to as quantidades sao iguais a 1, 10 e 1000, mas geram um bom resulta-
do quando as quantidades atingem 7.500 unidades. Isso comprova que o
montante de lucro gerado por uma empresa é dependente da quantidade.

Recomendamos sempre que vocé mantenha aten¢ao nas quantidades
de vendas para viabilizar os seus projetos. Alguns projetos podem ser
inviaveis apenas pela quantidade que, em um momento inicial, pode ser
aguém do ideal. Por essa razdo, precisamos saber as quantidades que
produzem o ponto de equilibrio. O ponto de equilibrio operacional repre-
senta as quantidades que equalizam a receita ao custo total:

Ponto de equilibrio é RT = CT

O calculo do ponto de equilibrio pode ser obtido pela equacao:

custo fixo
PEQ) - L —
preco - custo variavel unitario
PE(Q) = __ 6130 1.886 sorvetes.
4,5-1,25

Se inserirmos essa quantidade na Tabela 2 teremos a seguinte informa
¢do complementar na Tabela 3.

QUANTIDADE CUSTO TOTAL PRECO RECEITA LUCRO
1 6.131 4,50 5 (6.126,75)
10 6.143 4,50 45 (6.097,50)
1.000 7380 4,50 4.500 (2.880,00)
1.886 8.488 4,50 8.487 =
7500 15.505 4,50 33.750 18.245,00

Com base nos dados da Tabela 3, vamos construir um grafico e interpreta-lo.
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Figura 3. Relacdo
entre custo total
e receita.

Fonte: Autor.

Receita

| REGIAO DE LUCRO

| REGIAO DE EQUILIBRIO |

| REGIAO DE PREJUIZO |

Custo total

Enquanto as quantidades estdo abaixo do ponto de equilibrio, a empresa
gera prejuizo. O lucro se iguala a zero quando as quantidades atingem o
ponto de equilibrio. O lucro é gerado, efetivamente, quando as quantida-
des ultrapassam o ponto de equilibrio.

A identificacdo do ponto de equilibrio ajuda os gestores e analistas a
melhorar o planejamento dos projetos e definir compromissos com a area
comercial da empresa.

A analise do ponto de equilibrio também se demonstra muito util quan-
do duas alternativas estdao sob avaliacdo.

Vamos desenvolver esse raciocinio com um exemplo:

EXEMPLO
Uma empresa esta avaliando a viabilidade de instalacdo de um novo equi-
pamento em uma linha de produc¢do. A empresa tem duas alternativas:
um equipamento automatico e o outro manual:

O equipamento automatico demanda o seguinte investimento:

Investimento inicial: $23.000;

Vida util: 10 anos;

Valor de mercado ao final da vida util: $4.000;

Custo fixo com manutencado, operacao e depreciacdo: $3.500;
Custo variavel unitario: $12/hora com mao de obra direta;
Capacidade produtiva: 8.ton/hora.

N N N A 2

Os dados para o equipamento manual sdo os seguintes:
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Tabela 4. Calculo do
VA para tecnologia
automatica.

Fonte: Adaptado
de LELAND E
TARQUIN, 2008.

N 2R N N A

%

Investimento inicial: $8.000;

Vida util: 6 anos;

Valor de mercado ao final da vida: 0;

Custo fixo com manutencado, operacao e depreciacdo: $1.500;
Custo variavel unitario: $8/hora com mao de obra direta, mas sao
necessarios trés operadores. Entao $8 x 3 = $24;

Capacidade produtiva: 6.ton/hora.

Obs.: Os valores sao anuais.
As duas tecnologias sao comparadas com uma taxa de 10% ao ano.

Desenvolvimento da analise comparativa entre as
duas tecnologias pelo ponto de equilibrio

>

Tecnologia A - Automatica

Custo variavel -» $12/8ton = 1,5/ton (1 hora custa $12 e é possivel
produzir 8 toneladas; cada tonelada custara $1,5).

Calculo do Valor Anual (utilizar a mesma metodologia desenvolvi-
da em nossa UA 10). Apresentamos o VA da tecnologia automatica
na Tabela 13.5. O menor VA encontrado foi de $6.992. Para célculo
do VA consideramos os investimentos na tecnologia de $23.000 e va-
lor de mercado de $4.000 e os custos fixos de $3.500/ano. Os custos
variaveis sdo inclusos na equacao abaixo:

VA = -6.992-15x

ANO  UtnCADG  OPER.  CAPITAL Rc VA CUSTOS VA TOTAL
- 23.000

1 21.000 3.500 (4.300) (5.000) (9.300)
2 19.000 3.500 (4.205) (3.500) (7.705)
3 17.000 3.500 “113) (3.500) (7.613)
4 15.000 3.500 (4.024) (3.500) (7.524)
5 13.000 3.500 (3.938) (3.500) (7.438)
6 11.000 3.500 (3.855) (3.500) (7.355)
7 9.000 3.500 (3.776) (3.500) (7.276)
8 7.000 3.500 (3.699) (3.500) (7199)
9 5.000 3.500 (3.626) (3.500) (7126)
10 4.000 3.500 (3.492) (3.500) (6.992)
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Tabela 5. Calculo do
Va para tecnologia
manual.

Fonte: Adaptado
de LELAND E
TARQUIN, 2008.

-  Devemos repetir o procedimento para a tecnologia manual:

Custo variavel: $24/hora /6 ton = $4/ ton.
O Valor Anual para a tecnologia manual é apresentado na Tabela 5.

ANO VALOR DE cusTos RECUP VA CUSTOS VA TOTAL
MERCADO OPER. CAPITAL RC

- 8.000

1 6.000 1500 (2.800) (1.500) (4.300)
2 4.000 1500 (2.705) (1.500) (4.205)
3 2.000 1500 (2.613) (1.500) (4113)
4 1.000 1500 (2.308) (1.500) (3.808)
5 - 1500 (210) (1.500) (3.610)

VA = -3610-4x

ApOs a identificacdo do Valor Anual das duas tecnologias, podemos
compara-las:

VAautomdtica = VAmanual
-6.992-1,5x = -3.610-4x
—6.992 = -3.610-4x+1,5x
—6.992 = -3.610-2,5x

-6.992 +3.610 = -2,5x

-3.382 = -2,5x
-3.382/-25 = x
X = 1.353ton

Se a producdo do item ultrapassar 1.353, a melhor oportunidade é a tec-
nologia automatica, pois o custo variavel € menor ($1,5 por tonelada). Ob-
serve que a partir dessa quantidade se optarmos pela tecnologia manual
0 custo variavel é muito maior ($4/ton). Vale a pena lembrar que as duas
tecnologias foram trabalhadas na mesma base temporal.

Leland e Tarquin (2008) argumentam que essa metodologia também é
utilizada em alternativas de subcontratacdo. Em determinadas situa¢des
a empresa pode se deparar com alternativas de investir e produzir inter-
namente ou produzir diretamente com fornecedores.
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Vamos desenvolver os mecanismos de compara¢do com um exemplo:

EXEMPLO
Uma empresa esta analisando a possibilidade de produzir internamente
ou comprar o item diretamente de um fornecedor.

Os dados para a aquisicao direta com o fornecedor sdo os seguintes:

> Custo unitario de $0,60/unidade.

Caso a empresa decida produzir internamente, ela precisara comprar
duas maquinas diferentes.

>  Maquina A:

Investimento inicial: $18.000;

Valor de mercado ao final da vida: $2.000;

Vida util: 6 anos;

Custo operacional: 6.000;

No terceiro ano, a empresa precisara desembolsar $3.000 com
uma revisdo na maquina.

N 2R N 22

-  Maquina B:

Investimento inicial: $12.000;

Valor de mercado ao final da vida: -$500;
Vida util: 4 anos;

Custo operacional: $5.000.

N2 N 2

As duas maquinas, se adotadas, precisam de quatro operadores (dois
para cada uma), por um custo de $12,50/hora. Em um turno de oito horas,
as duas maquinas podem produzir 1.000 unidades.

O custo variavel para as duas maquinas pode ser definido por:

B ( 4 operadores x 12,50

)x 8 horas = $ 0,4/unidade
1000 un. em um turno

O VA para maquina A é definido pela Tabela 6.
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Tabela 6. Calculo do

VA para a maquina A.

Fonte: Adaptado
de LELAND E
TARQUIN, 2008.

Tabela 7. Calculo do

VA para a maquina B.

Fonte: Adaptado
de LELAND E
TARQUIN, 2008.

VALOR DE CUSTOS RECUP

ANO MERCADO OPER. CAPITAL RC VA CUSTOS VA TOTAL
- 18.000
1 15.000 6.000 (5.700) (6.000) (11.700)
2 12.000 6.000 (5.491) (6.000) (11.491)
3 9.000 9.000 (5.292) (6.864) (12156)
4 6.000 6.000 (5103) (6.691) (11.794)
5 3.000 6.000 (4.925) (6.588) (1.513)
6 2.000 6.000 (4.528) (6.521) (11.049)

O VA para a Maquina B é definido pela Tabela 7.

ANO VALORDE  CUSTOS L RECUP . VACUSTOS  vaTOTAL
- 12.000
1 9.000 5.000 (4.800) (5.000) (9.800)
2 6.000 5.000 (4.591) (5.000) (9.591)
3 3.000 5.000 (4.392) (5.000) (9.392)
4 (500) 5.000 (4.303) (5.000) (9.303)

Para comparar as alternativas entre produzir ou comprar, devemos colo-
car as duas alternativas em condi¢bes de igualdade:

~0,60x = VA + VA, —CV
0,60 x = —11.049 + (-9.303) - 0,4 X
0,60 x+0,4x = —11.049 — 9.303
0,20 x = —20.352
X = —20.352/-0,20
X = 101.760

Nesse exemplo, a produc¢do interna comeca a “valer a pena” quando as
quantidades ultrapassarem 101.760 unidades a cada ano, pois o custo
variavel € menor internamente.

O uso da analise do ponto de equilibrio tem se demonstrado util para
auxiliar gestores e analistas a planejarem os seus investimentos.

No cotidiano empresarial, algumas decisdes de investimentos sao de-
senvolvidas sem calculos preliminares e o resultado é que a empresa
opera em condi¢des nao otimizadas e podem apresentar problemas de
resultados no longo prazo.

A analise do ponto de equilibrio auxilia os gestores a selecionar alter-
nativas entre tecnologias com caracteristicas diferentes e até mesmo a
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comparar a op¢do entre a aquisicdo de tecnologias e a possibilidade de
produzir externamente.

Embora apresentamos nessa UA alguns conceitos sobre custos fixos e
variaveis, gostariamos de enfatizar que os custos possuem fronteiras. Por
exemplo, a empresa pode ter um determinado nivel de custo fixo para um
turno e quando um novo turno for necessario, o nivel desses custos pode
assumir novos patamares.
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ANTENA,
PARABOLICA

A analise do ponto de equilibrio € utilizada por diversos
gestores para tomar decisdes de precos, volumes e inves-
timentos. No site da Universidade Federal de Santa Cata-
rina (UFSC) vocé podera ter acesso a um artigo cientifico
sobre esse tema. O artigo intitulado “Andlise de Ponto de
Equilibrio e Alavancagem Operacional como Ferramenta
de GestGo” pode ser obtido pelo endereco http://www.
dvl.cc.ufsc.br/congresso/anais/2ccf/20080810175743.pdf

Leia o artigo, faca uma resenha e compartilhe com os
demais alunos no portal Univesp.

E AGORA, |OSE?

A analise do ponto de equilibrio auxilia os gestores a
dimensionarem as quantidades minimas necessarias
para viabilizarem seus projetos. Especialmente para o
processo de substituicdo de ativos, a abordagem do
ponto de equilibrio pode identificar as quantidades
necessarias para viabilizar uma tecnologia. Na nossa
préxima UA vamos nos concentrar nos estudos do fi-
nanciamento e verificar algumas formas de financiar os
projetos de financiamento.
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GLOSSARIO

Ponto de equilibrio operacional: volume de
producdo e vendas necessario para cobrir
custo e despesas e gerar lucro igual a zero.
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