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Estimados colegas del Instituto Internacional de Costos,

Es un gusto presentar el Numero 14 de la RIIC. En esta edicion se ha incluido trabajos
de Argentina, Brasil y Uruguay. Corresponde a un total de cinco documentos que fueran
evaluados y aprobados para su presentacion en el IX Congreso de Costos del
MERCOSUR, VIII Congreso de la Asociacion Uruguaya de Costos y IV Congreso
Latinoamericano de Costos.

El primero de ellos, presentado por autores desde Argentina plantea una exploracion
tedrica para demarcar la posicion adoptada desde la contabilidad de gestion, el rol de los
sistemas integrados de contabilidad de gestion y su vinculacion con la estrategia
organizacional que pueda ser aplicado al caso particular de las cooperativas multiactivas
en Santa Fe. A su vez, desarrolla una descripcion de los sistemas integrados de
contabilidad de gestion, desarrollando implicancias de sus etapas y de los diferentes
posibles estilos de su utilizacion.

El segundo trabajo, con autor proveniente de Uruguay, discute la viabilidad de la
produccion de largometrajes de ficcion uruguayos, haciendo foco en los factores de
costos del proyecto, en la financiaciébn y comercializacion de estos productos. La
investigacion se basa en el estudio de los largometrajes de ficcion estrenados entre los
afios 2012 y 2016. Los resultados muestran como con el nivel actual de ventas de
entradas en nuestro pais, los largometrajes uruguayos dificilmente puedan ser viables
econémicamente sin un apoyo importante de fondos publicos o ventas al exterior. La
existencia de altos costos en una industria de prototipos y alto riego alto hace
imprescindible conocer cudl es el punto de partida a la hora de embarcarse en un
emprendimiento de estas dimensiones y cuéles son las alternativas para la viabilidad de
estos proyectos.

Luego, un trabajo proveniente de Argentina, con un desarrollo ejemplifica los pasos a
seguir para mejorar la productividad en la toma de decisiones de inversion, ante
opciones de hacer o comprar o necesidades u opciones de almacenamiento en distintas
formas de produccion. Considera un sistema o precalculo establecido y, utiliza como
ejemplo, la fabricacion de una mesa, variantes en cuanto a material, mano de obra,
desperdicios, desechos, comportamiento de algunos costos indirectos y lotes
econdmicos de compra.
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El cuarto y quinto de los trabajos, provienen de Brasil. El primero de ellos, desarrolla
como objetivo el andlisis y comprension de las ventajas y desventajas presentadas por
las opciones de recaudacion de fondos en el mercado financiero brasilefio para las
empresas que cotizan en bolsa. Tiene el fin de presentar cual de estas opciones es la mas
viable y presenta los costos de financiacion identificados como los mas bajos. El trabajo
incluye empresas con ofertas publicas registradas entre 2016 y 2017, segregadas por
lineas de actividad, donde analiza las acciones, obligaciones y préstamos bancarios
debido a su relevancia en el mercado. Los costos totales de financiamiento entre estas
opciones, es decir, entre acciones, obligaciones y préstamos bancarios, son muy
diferentes entre ellos.

El quinto y ultimo de los trabajos, que implica el segundo proveniente de Brasil,
desarrolla un andlisis de viabilidad economica y financiera del rendimiento promedio de
la actividad de transporte de mercancias por carretera. Analiza a un trabajador
autonomo durante un periodo de tres afios. La metodologia utilizada estd basada en
investigacion participativa, exploratoria y cualitativa. Con los resultados presentados, la
recuperacion de la inversion inicial se produjo entre 5 meses y 2 afios, haciendo viable
la legalizacion del transporte autonomo para una pequeia empresa.

En la base de datos Dialnet encontramos indexados los anteriores nimeros, los que
podran acceder a través de www.dialnet.unirioja.es. Continuamos trabajando para la
incorporacion de la misma en otras bases académicas indexadas. Actualmente, tenemos
como objetivo la jerarquizacion de la misma, transitando el camino de la indizacién en
Redalyc. Para ello, se ha solicitado la declaracion de firma DORA (Declaracion De San
Francisco Sobre La Evaluacion De La Investigacion), encontrdndose en proceso de
evaluacion. Es un proceso lento, pero es el unico camino hacia el crecimiento de la
revista.

Montevideo, agosto de 2019

Prof. Dra. Norma Pontet Ubal

Directora de la RIIC

Catedratica Contabilidad Gerencial
Universidad ORT Uruguay

Bvar. Espafia 2633

Montevideo - Uruguay
norma.pontet@ort.edu.uy
www.ort.edu.uy
www.intercostos.org/index.php/es/revista-es

Revista del Instituto Internacional de Costos, ISSN 1646-6896, n°14, agosto 2019 3



DIRECCAO / EDITOR / DIRECTIVE BOARD - RIIC

e Prof. Carlos Diehl (Brasil)
cd@unisinos.br

e Prof. Ricardo Laporta (Uruguay)
rlaporta@intercostos.org

EDITOR / DIRECTOR

e Norma Pontet Ubal. Universidad ORT Uruguay (Uruguay)
norma.pontet@ort.edu.uy

Revista del Instituto Internacional de Costos, ISSN 1646-6896, n°14, agosto 2019



Normas de presentacion

NORMAS DE PUBLICACAO

RIIC ¢é a revista cientifica do Instituto Internacional de Custos (IIC), sendo publicada
semestralmente em formato digital, com objectivos de proporcionar discussdo profunda e
analise critica de desenvolvimentos que afectam todos os profissionais ¢ académicos que
trabalham na area dos custos e da contabilidade de gestdo. Publica artigos escritos por
académicos e investigadores mas também por destacados profissionais. A revista tem interesse
na publica¢do de artigos baseados em trabalhos de investigagdo ¢ outros assuntos relevantes
para profissionais, académicos, estudantes e organismos profissionais ligados aos Custos e a
Contabilidade de Gestao, podendo ser publicados em portugués, espanhol. Francés ou inglés.

Alem dos numeros semestrais, a revista publica numeros especiais, abordando diversas
tematicas de interesse da area de Custos, Contabilidade e Gestdo.

Algumas das areas de interesse para recep¢do de artigos sdo:
1. Gestao Estratégica de Custos
. Custos e contabilidade de gestao
Desenvolvimentos teéricos em Custos
. Métodos de custeio

. Aplicagdo de Modelos Quantitativos na Gestdo de Custos

2
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5

6. Custos da Qualidade
7. Gestao de Custos Ambientais e Responsabilidade Social

8. Gestdo de Custos, Tecnologia ¢ Sistemas de Informacdo

9. Gestdo de Custos logisticos ¢ nas Cadeias Produtivas

10. Gestao de Custos nas Empresas Agropecuarias € Agronegocios
11. Gestdo de Custos nas Empresas de Comércio e de Servigos
12..Gestdo de Custos nas Empresas do Terceiro Setor

13. Gestdo de Custos no Setor Governamental

14. Gestao de Custos para Micros, Pequenas e Médias Empresas
15. Gestao do Conhecimento e Capital Intelectual

16. Novas Tendéncias para a Pesquisa na Gestdo de Custos

17. Novas Tendéncias Aplicadas na Gestdo de Custos

18. Gestao de Custos e Sociedade

19. O ensino dos custos e da contabilidade de Gestéo

20. Auditoria aos custos e a contabilidade de gestdo
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Submissao de Artigos

Os artigos devem ser submetidos ao Editor da Revista Dra.Norma Pontet Ubal, Facultad de
Administracion y Ciencias Sociales, Universidad ORT Uruguay, Bvar Espafia 2633,
Montevideo — Uruguay, obrigatoriamente em suporte electronico para o e-mail:
norma.pontet@ort.edu.uy

Nao ha taxa de submissdao nem qualquer custo por pagina publicada.

Se ap6s uma primeira analise o artigo parecer aceitavel e estiver de acordo com as regras
estebelecidas neste Regulamento, serd enviado para trés referees com o objectivo de ser objecto
de comentarios pelo método de blind review. Todos os artigos serdo objecto de revisdo andnima
por pelo menos de trés especialistas.

O Editor chegara a uma decisdo sobre a publicagdo depois de ter em conta os relatorios dos
referees, sendo exigida para publicacdo o parecer favoravel de pelo menos 2 referees

Os autores obterdo os comentarios dos referees ¢ a decisdo sobre a publicagdo com ou sem
revisao ou nao publicacdo, dentro do mais curto espaco de tempo possivel.

Os artigos s6 serdo considerados pela RIIC se nfo tiverem sido publicados ou nio

estiverem submetidos em mais nenhuma revista. Se quadros, ilustracdes ou qualquer outro

material sujeito a copyright for usado devera ser pedida autorizagdo pelo(s) autor(es) e incluida
no momento da submissdo. Devera aparecer uma declaragdo clara no texto, se qualquer material
tiver sido publicado anteriormente. Qualquer agradecimento devera ser incluido junto do
material usado.

Os autores que submetam artigos com o objectivo de publicagdo assumem que o trabalho ndo
infringe qualquer copyright existente e concordam indemnizar a revista contra qualquer quebra
deste compromisso.

Ap0s a aceitag@o do artigo pela RIIC, a transferéncia de copyright sera feita do(s )auto(es) para
a Revista, através de um formulario adequado.

Critérios de Avaliacao

Os principais critérios usados na avaliagdo dos artigos submetidos a RIIC sdo: relevancia,
novidade, utilidade, clareza, concisdo, ligacdes a literatura existente, substancia, rigor e validade
dos resultados.

Sera dada preferéncia a artigos que tenham sido apresentados em conferéncias ou congressos
internacionais do IIC ou das entidades associadas.

Documentacio
Folha A4 com:
a) o titulo do artigo, nomes dos autores, e posi¢des instituicdes a que pertencem.

b) morada, n° de telefone, n° de fax e e-mail do autor para quem serdo enviadas as
decisdes, provas e offprints.

c) A seguinte declaracao:
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Declaro que o artigo ¢ original, ndo tendo sido apresentado nem esta a ser objecto de revisao
noutra revista, nem ¢ parte de qualquer livro ja publicado.

d) A seguinte declaragdo (quando aplicavel)

Declaro que o artigo na sua totalidade ou parte foi apresentado na
conferéncia/Congresso........ , realizada em / /

Preparaciao do Manuscrito

Formato e estilo

Os manuscritos podem ser escritos em portugués, espanhol, francés ou inglés e devem usar
espago-duplo com uma margem de 2,5 cm em cada parte da pagina, dimensdo A4. O tipo de
letra serd Times New Roman, tamanho 11, e os sub-titulos serdo em letra MAIUSCULA e a
negrito.

Todas as paginas devem estar numeradas na margem exterior. Devem conter cabecalho e rodapé
centrado com Times New Roman 9 itdlico.

Cabecalho centrado:
Titulo do artigo — Nome dos Autores
Rodapé centrado:
Revista del Instituto International de Costos
#0, 00/0000, pp. 0 - 00
A primeira pagina sera o resumo e devera conter:
“Revista del Instituto International de Costos
#0 , 00/0000, pp. 0 — 00”

O titulo do artigo, o autor ¢ um resumo (até 200 palavras). E no final da pagina dados dos
autores para contacto.

O resumo deve ser uma representacdo precisa dos contetdos do artigo. Ndo devera haver
nenhuma indicacgdo sobre a identidade ou afiliacdes dos autores. Deverdo ser fornecidas até seis
palavras-chave que claramente descrevam o contetido do artigo, bem como a area que se
enquadra o artigo (lista referida supra).

Na versdo para a avaliagdo o resumo pode ser entregue no mesmo idioma em que o artigo foi
escrito. Os artigos, quando aceites para publica¢do deverdo ter um resumo nas quatro linguas
(portugués, espanhol, francés e inglés). O autor deve fornecer os resumos.

Informagdes sobre autores como nome e enderego para correspondéncia como e-mail.
Referéncias

As citagOes no texto deverao seguir o estilo de Harvard (i.e. apelido (s) do (s) autor (es) seguido
pelo ano de publicacdo e paginas quando relevantes, tudo entre paréntesis). Quando uma fonte
tiver mais de dois autores devera ser citado o primeiro seguido de et al. Para multiplas citagdes
do mesmo ano usar a, b, and ¢ imediatamente a seguir ao ano de publica¢do. O(s) nimero(s)
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da(s) pagina(s), a usar em transcri¢cdes, deve(m) ser colocado(s) depois da data separado por
dois pontos ( Ordelheide, (1993:87).

A seccdo das referéncias devera apenas conter as referéncias citadas no texto. Deverdo ser
ordenadas por ordem alfabética do apelido do primeiro autor (e depois cronologicamente). Cada
referéncia devera conter detalhes bibliograficos completos.

Livro:

Um autor: Silva R.H (2005) Contabilidade de Custos. Lisboa: Nova Editora.

Multiplos autores: Silva R.H . and Kaplan, R.S (2006) ABC. Buenos Aires: Editora 2000
Artigos:

Em Revista: Silva R.H . and Kaplan, R.S (2006). Los costes ambientales en los hospitales.
Journal of Accounting .....6 , pp 12-24.

Em Livro: Silva R.H . and Kaplan, R.S (2006). El ensino de la contabilidade de costes en
Espafia. In F..... (ed.) El ensino de la contabilidad en Europa pp.155-73. Madrid: Ediciones
Abril.

Relatorio:

Fitchew, G.E. (1990) “Summing up”, in Comission of the European Communities, The Future
of Harmonization of Accounting Standards Within the European Communities. Brussels.

Para apoiar a objectividade da avaliacdo, o(s) autor deve evitar qualquer referéncia a si
proprio(s) ao longo do artigo que permita a sua identificagdo pelos referees.

Figuras e tabelas

Devera ser dado um titulo claro e de suficiente dimensao (para ser reduzido caso necessario) a
todas as figuras e tabelas.

As tabelas deverdo ter um titulo, numeradas consecutivamente ¢ de forma independente das
figuras e referenciadas no texto.

Agradecimentos

Deverao aparecer no fim do artigo antes das referéncias.

Notas de rodapé

Devem ser reduzidas ao minimo indispensavel e aparecer no fim do artigo.
Provas e offprints

O autor designado recebera a analise ao artigo pelos referees em formato PDF ou em papel que
deverdo ser corrigidas e devolvidas no prazo de 15 dias.

Publica¢ao em outros idiomas

O autor, tendo seu artigo aprovado, pode enviar posteriormente a tradugdo do artigo em outra
das quatro linguas para inclusdo na revista. Deve declarar: “Traduc@o de responsabilidade do
autor”
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NORMAS DE PRESENTACION

La RIIC es la revista cientifica del Instituto Internacional de Costos (IIC), publicada
semestralmente en formato digital, con el objetivo de proporcionar una discusion profunda y un
analisis critico de los desarrollos teéricos y practicos que afectan a todos los profesionales y
académicos que trabajan en el area de Costos y de Contabilidad de Gestion. Publica articulos
escritos por académicos e investigadores y también por destacados profesionales. La revista
tiene interés en la publicacion de articulos basados en trabajos de investigacion y otros temas
relevantes para profesionales, académicos, estudiantes y organismos profesionales relacionados
a Costos y a Contabilidad de Gestion, pudiendo ser publicados en portugués, castellano, francés
o0 inglés.

Ademas de los nimeros semestrales, la revista publica numeros especiales, abordando diversas
tematicas de interés del area de Costos, Contabilidad y Gestion.

Son areas de interés para la recepcion de articulos las siguientes:
1. Gestion Estratégica de Costos.
. Costos y contabilidad de gestion.
Desarrollos tedricos en Costos.
. Métodos de costeo.

. Aplicacion de Modelos Cuantitativos en la Gestion de Costos.

2

3

4

5

6. Costos de la Calidad.
7. Gestion de Costos Ambientales y Responsabilidad Social.

8. Gestion de Costos, Tecnologia y Sistemas de Informacion.

9. Gestion de Costos logisticos y en las Cadenas Productivas.

10. Gestion de Costos en las Empresas Agropecuarias y Agronegocios.
11. Gestion de Costos en las Empresas de Comercio y de Servicios.
12. Gestion de Costos en las Empresas del Tercer Sector.

13. Gestion de Costos en el Sector Gubernamental.

14. Gestion de Costos para Micros, Pequefias y Medianas Empresas.
15. Gestion del Conocimiento y Capital Intelectual.

16. Nuevas Tendencias para la Investigacion en la Gestion de Costos.
17. Nuevas Tendencias Aplicadas en la Gestion de Costos.

18. Gestion de Costos y Sociedad.

19. La ensefianza de Costos y de Contabilidad de Gestion.

20. Auditoria aplicada en Costos y en Contabilidad de Gestion.
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Presentacion de Articulos

Los articulos deben ser presentados a la Directora de la Revista, Dra.Norma Pontet Ubal,
Facultad de Administracion y Ciencias Sociales, Universidad ORT Uruguay, Bvar Espafia 2633,
Montevideo — Uruguay, obligatoriamente al e-mail: norma.pontet@ort.edu.uy

No hay arancel de presentacion ni otro costo por pagina publicada.

Si después de un primer analisis el articulo pareciera aceptable y estuviera de acuerdo con las
reglas establecidas en esta convocatoria, sera enviado a tres referees con el objetivo de ser
objeto de comentarios por el método blind review. Todos los articulos seran objeto de revision
andnima por tres especialistas por lo menos.

El Director decidira sobre a publicacion después de tener en cuenta los informes de los
referees, exigiéndose para la publicacion el dictamen favorable de por lo menos 2 referees.
Segun el articulo 9 inciso 6 del Reglamento de la RIIC, los referees de cada articulo seran
elegidos por medio de sorteo coordinado por el Director, considerando el conjunto de miembros
del Consejo Editorial que arbitra dentro del area de la especialidad correspondiente al articulo e
idioma en que fue escrito. Por lo menos dos de los tres arbitros deben ser de pais de origen
distinto al del/de los autor/autores del articulo presentado para la evaluacion.

Los autores recibiran los comentarios de los referees y la decision sobre la publicacion con o
sin revision o por la no publicacion, dentro del menor tiempo posible.

Los articulos sélo seran considerados por la RIIC si no hubieran sido publicados o si no

estuvieran presentados en otra revista. Si los cuadros, ilustraciones o cualquier otro material

sujeto a copyright fuera usado debera pedirse la autorizacion por el/los autor(es), e incluida en el
momento de la presentacion. Debera figurar una aclaracion en el texto, si algiin material hubiera
sido publicado anteriormente. Los agradecimientos deberan ser incluidos dentro del articulo.

Los autores que presentan articulos con el objetivo de publicacion en la RIIC asumen que el
trabajo no infringe algin copyright existente y estan de acuerdo en indemnizar a la revista ante
cualquier ruptura de este compromiso.

Luego de la aceptacion del articulo por la RIIC, la transferencia del copyright sera efectuada por
el (los) autor(es) a la Revista, a través de un formulario adecuado.

Criterios de Evaluacion

Los principales criterios usados en la evaluacion de los articulos presentados a la RIIC son:
relevancia, novedad, utilidad, claridad, concision, relacion con la literatura existente, sustancia,
rigor y validez de los resultados.

La RIIC considera como un aspecto favorable en el proceso de evaluacion del articulo el hecho
que una version anterior del mismo haya sido aceptada y presentada en congresos
internacionales del IIC o congresos o seminarios nacionales de entidades asociadas al IIC.
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Preparacion del Manuscrito

Formato y estilo

Los manuscritos pueden ser escritos en castellano, portugués, francés o ingles y deben tener
interlineado doble, con un margen de 2,5 cm en cada parte de la pagina, tamafio A4.

La primera pagina (pagina del titulo) debera contener:
1. el titulo del articulo, nombres de los autores, cargos e instituciones a las que pertenecen.

2. domicilio, n° de teléfono, n° de fax e e-mail del autor a quien le seran enviadas las
decisiones, pruebas y offprints.

3. Breve informacion del autor y contactos que acepte sean incluidos en la publicacion
4. La siguiente declaracion:

Declaro que el articulo es original y que no ha sido presentado ni estd siendo objeto de
revision en otra revista, ni es parte de algtn libro ya publicado.

5. Lasiguiente declaracion (cuando fuera aplicable)

Declaro que el articulo en su totalidad o en parte fue presentado en la
conferencia/congreso/seminario........ , realizado en / /

Resumen

La segunda pagina debera incluir el titulo del articulo y un resumen (de hasta 200 palabras). El
resumen debe ser una representacion precisa del contenido del articulo. No debera tener ninguna
indicacion sobre la identidad o cargos/instituciones de los autores.

En la version para la evaluacion el resumen se puede entregar en el mismo idioma al del
articulo. Los articulos, cuando fueran aceptados para publicar, deberan tener un resumen en los
cuatro idiomas (castellano, portugués, francés e ingles).Estos resimenes deben ser enviados por
el/los autor(es).

Deberan ser provistos de hasta seis palabras-clave que describan claramente el contenido de
articulo, asi como el area en la cual encuadra el articulo (lista de areas de interés)

Referencias

Las citas en el texto deberan seguir el estilo de Harvard (p.e. apellido(s) del/los autor(es)
seguido por el afo de publicacion y paginas cuando fuera relevante, todo entre paréntesis).
Cuando una fuente tenga mas de dos autores debera ser citado el primero seguido de et al. Para
multiples citas del mismo afio usar a, b y ¢, inmediatamente después del afio de publicacion.
El/los nimero(s) de pagina(s), a usar en las transcripciones, debe(n) ser colocado(s) después de
la fecha separado por dos puntos (Ordelheide, (1993:87).

La seccion de las referencias debera contener solamente las referencias citadas en el texto.
Deberan ser ordenadas por orden alfabético del apellido del primer autor (y después
cronoldgicamente). Cada referencia debera contener los datos bibliograficos completos.

Libro:
Un autor: Silva R.H (2005) Contabilidade de Custos. Lisboa: Nova Editora.
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Multiples autores: Silva R.H. and Kaplan, R.S (2006) ABC. Buenos Aires: Editora 2000
Articulos:

En Revista: Silva R.H. and Kaplan, R.S (2006). Los costes ambientales en los hospitales.
Journal of Accounting ...6, pp 12-24.

En Libro: Silva R.H. and Kaplan, R.S (2006). Aspectos relacionados con la ensefianza de la
contabilidad de costes en Espaiia. In F..... (ed.) La ensefianza de la contabilidad en Europa
pp.155-73. Madrid: Ediciones Abril.

Informes de investigacion:

Fitchew, G.E. (1990) “Summing up”, in Commission of the European Communities, The Future
of Harmonization of Accounting Standards Within the European Communities. Brussels.

Para apoyar la objetividad de la evaluacion el/los autor(es) debe(n) evitar cualquier referencia a
si mismo(s) a lo largo articulo que permita su identificacion por los referees.

Figuras y cuadros
Debera ser dado un titulo claro a todas las figuras e cuadros.

Los cuadros deberan tener un titulo y ser numerados en forma consecutiva e independiente de
las figuras y ser referenciados en el texto. Las figuras deberan tener un titulo y ser numeradas en
forma consecutiva e independiente de los cuadros y referenciadas en el texto.

Agradecimientos

Deberan aparecer al final del articulo antes de las referencias.

Notas al pie

Deben ser reducidas al minimo indispensable y aparecer al final del articulo.
Pruebas y offprints

El autor designado recibira el analisis al articulo efectuado por los referees en formato PDF o en
papel el cual debera ser corregido y devuelto en el plazo de 15 dias.

Publicacion en otros idiomas

El autor, estando su articulo aprobado, puede enviar posteriormente la traduccion del articulo en
otro de los cuatro idiomas para su inclusion en la revista. Debe constar: “La traduccion es
responsabilidad del autor”.
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DES CONSIGNES DE PUBLICATION

La RIIC est la revue scientifique de [I’Institut International de Coits (IIC), étant publiée
semestriellement dans un format numérique, en ayant les objectifs de rendre possible une
profonde discussion et une analyse critique de développement qui affecte tous les professionnels
et académiciens qui travaillent dans le domaine des cofts et de la comptabilité de gestion. Elle
publie des articles écrits par des académiciens investigateurs ainsi que par des professionnels
renommés. La revue a l’intérét dans la publication d’articles basés dans des travaux
d’investigation et d’autres sujets importants pour des professionnels, des académiciens, des
étudiants, et des organismes professionnels liés aux coiits et a la Comptabilité de Gestion, en
pouvant étre publiés en portugais, en espagnol, en francais ou anglais.

En dehors des tirages semestriels, la revue publie des tirages spécifiques, en abordant plusieurs
thématiques d’intérét du domaine des Coits, de la Comptabilité et Gestion.

Quelques domaines d’intérét pour la reception des articles:
1. Gestion Stratégique de Cots;

. Colits et comptabilité de gestion.

. Développements théoriques de coiits.

. Méthodes de calcule de I’ensemble des cofits;

. Application de modeles Quantitatifs dans la Gestion de Cofits.

2

3

4

5

6. Coits de la qualité.
7. Gestion de Coflts d’Environnement et de Responsabilité Sociale.

8. Gestion de Coiits, de Technologie et de systémes d’information.

9. Gestion de Cofts logistiques et dans les Chaines Productives.

10.Gestion de Cotts dans les Entreprises Agropastorales et Agro affaires.
11. Gestion de Cots dans les Entreprises de Commerce et de Services.

12. Gestion de Cots dans les Entreprises du Troisiéme Secteur.

13. Gestion de Cotts dans le Secteur Gouvernemental.

14. Gestion de Coits pour les Micros, les Moyennes, les petites Entreprises.
15. Gestion de Connaissance et Capital Intellectuel.

16. Nouvelles Tendances pour la Recherche dans la Gestion de Cofits.

17. Nouvelles Tendances Appliquées dans la Gestion de Cofits.

18. Gestion de Coits et de Société.

19. L’Enseignement des colts et de la comptabilité¢ de Gestion.

20. L’ Auditorat aux cofits et a la comptabilité de gestion.
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Soumission d articles

Les articles doivent étre soumis a I’Editeur de la Dra.Norma Pontet Ubal, Facultad de
Administracion y Ciencias Sociales, Universidad ORT Uruguay, Bvar Espafia 2633,
Montevideo — Uruguay, obligatoirement en support électronique par 1’adresse électronique:
norma.pontet@ort.edu.uy

Il n’y a pas de taux de soumission ni des colts par page publiée.

Si, aprés une premiere analyse I’article semble acceptable et s’il est en accord avec les régles
établies dans ce Réglement, il sera envoyé pour trois reefers dans 1’objectif d’étre 1’objet de
révision anonyme par au moins trois spécialistes.

L’Editeur arrivera a une décision sur la publication aprés avoir les rapports des referees, en
ayant comme exigence le rapport favorable d’au moins deux des referees.

Les auteurs obtiendront les commentaires des referees et la décision sur la publication avec ou
sans révision ou la non-publication, dans les délais les plus courts.

Les articles ne seront considérés que par la RIIC s’ils n’ont pas été publiées ou s’ils ne sont
pas soumis a aucune autre revue. Si des tableaux, des illustrations ou n’importe quel autre
matériel sujet a copyright est utilisé il faudra demander une autorisation par le(s) auteur(s) et
elle devra étre inclue au moment de la soumission. Il devra apparaitre une déclaration claire
dans le texte, si n’importe quel matériel est publié préalablement.

Tout remerciement devra figurer dans le matériel utilisé.

Les auteurs qui soumettent les articles dans le but de la publication assument le fait que le
travail n’enfreint pas tout copyright existant et s’engagent a indemniser la revue contre toute
infraction de ce compromis.

Apres I’acceptation de I’article par la RIIC, le transfert de copyright sera fait du(des) auteur(s)
pour la Revue, a travers d’un formulaire correspondant.

Criteres d evaluation

Les principaux critéres utilisés dans 1’évaluation des articles soumis a la RIIC sont: la
relevance, la nouveauté, 1'utilité, la clarté, la concision, les liens 4 la littérature existante, la
substance, la rigueur et la validité des résultats.

Une préférence sera donnée aux articles ayant été présentés dans des conférences ou des congres
internationaux de I’TIC ou des entités associées.

Documentation
Feuille A4 contenant;

a) Le titre de I’article, les noms des auteurs et postes dans les institutions auxquelles ils
appartiennent.

b) Adresse, numéro de téléphone, numéro de fax et e-mail de I’auteur pour qui seront
envoyées les décisions, les preuves et les offprints.

c) La déclaration suivante:
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Je déclare que ’article a original, n’ayant pas €té présenté ni est 1’objet de révision dans une
autre revue, ni partie d’un livre déja publié.

d) La déclaration suivante (quand applicable).

Je déclare que I’article dans sa totalit¢t ou en partie a ¢été présent¢ dans la
conférence/Congres......, réalisé en / /

Préparation du Manuscrit
Format et style

Les manuscrits peuvent étre écrits en portugais, en espagnol, en francais ou anglais et doivent
avoir un double espace avec une marge de 2,5 dans chaque partie de la page, la dimension A4.
Le type de caractére sera Times New Roman, taille 11, et les sous-titres seront en majuscules et
caractere gras.

Toutes les pages doivent étre numérotées dans la marge externe. Elles doivent avoir un haut de
page et un pied de page centralisé¢ en Times New Roman 9 italique.

Chapeau centralisé

Titre de I’article — Nom des Auteurs.

Pied de page centralisé

Revue de I’Institut International de Cots.
#0,00/0000, pp. 0-00.

La premiére page sera le résumé et devra avoir:
« Revue de I’Institut International de Cotits »
#0, 00/0000, pp. 0-00 »

Le titre de Dl’article, ’auteur et un résumé (jusqu’a 200 mots). Et, dans la fin de la page des
données des auteurs pour le contact.

Le résumé doit étre une représentation précise des contenus de ’article. Il ne devra avoir aucune
indication sur 1’identité ou les affiliations des auteurs. Il faudra étre fourni jusqu’a 6 mots-clés
qui décrivent clairement le contenu de ’article, aussi bien que le domaine dans lequel se trouve
celui-ci (liste référée supra).

Dans la version pour I’évaluation, le résumé peut étre rendu a la méme langue que I’article a été
écrit. Les articles, quand acceptés pour la publication, devront avoir un résumé dans les quatre
langues (portugais, espagnol, francais et anglais). L’auteur devra fournir les résumés.

Les informations sur les auteurs pour le courrier comme le nom et 1’adresse, ainsi que 1’adresse
¢électronique.

Références

Les citations dans le texte devront suivre le style de Harvard (i.e. nom (s) de (s) ["auteur (s)
suivi par ’année d’apparition et des pages, quand elles sont importantes, le tout entre
parenthéses). Quand une source a plus de deux auteurs, il devra étre cité le premier suivi de
« et al ». Pour les multiples citations de la méme année utiliser a, b, and ¢ immédiatement apres
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I’année d’apparition. Le (s) numéro (s) de (s) page(s), a utiliser dans les transcriptions,
doit/doivent étre mis apres la date, séparé (s) par deux points (Ordelheide, (1993:87).

La section des transferts devra seulement avoir les références citées dans le texte.

Elles devront étre ordonnées par ordre alphabétique du nom du premier auteur (et apres
chronologiquement). Chaque référence devra avoir des détails bibliographiques complets.

Livre :

Un auteur: Silva R.H (2005) Contabilidade de Custos. Lisboa: Nova Editora.

Des multiples auteurs: Silva R.H . and Kaplan, R.S (2006) ABC. Buenos Aires: Editora 2000.
Articles:

En Revue: Silva R.H . and Kaplan, R.S (2006). Los costes ambientales en los hospitales.
Journal of Accounting .....6, pp 12-24.

En livre: Silva R.H . and Kaplan, R.S (2006). El ensino de la contabilidade de costes en
Espafia. In F..... (ed.) El ensino de la contabilidad en Europa pp.155-73. Madrid: Ediciones
Abril.

Rapport:

Fitchew, G.E. (1990) “Summing up”, in Comission of the European Communities, The Future
of Harmonization of Accounting Standards Within the European Communities. Brussels.

Pour garantir 1’objectivité de 1’évaluation, le (les) auteur (s) doit/doivent éviter toute reference
sur soi au long de I’article qui puissent conduire a son identification par les referees.

Figures et tableaux

Un titre clair et de dimension suffisante doit étre donné (pour étre réduit en cas de besoin) a
toute figure et tableaux.

Les tableaux doivent avoir un titre, numérotés consécutivement et de forme indépendante des
figures et des references dans le texte.

Remerciements

Ils devront figurer a la fin de I’article, avant les references.

Notes de bas de page

Elles doivent étre réduites au minimum indispensable et apparaitre a la fin de 1’article.
Preuves et offprints

L’auteur désigné recevra 1’analyse de I’article par les referees dans un format PDF ou sur
papier. Ceci doit étre corrigé et rendu dans un délai de 15 jours.

Publication dans d’autres langues

L’auteur, une fois que son article est approuvé, peut envoyer ultérieurement la traduction de
I’article dans une autre des quatre langues pour l’inclusion dans la revue. Il doit déclarer:
« Traduction de responsabilité d’auteur ».
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NORMS AND STANDARDS FOR PUBLICATION

RIIC is the scientific magazine of the International Institute of Costs (IIC). It is published every
six months in digital format, with the objective of providing extensive debate and critical
analysis of developments affecting all professionals and scholars working in the field of Costs
and Management Accounting. It publishes articles written by scholars and researchers, but also
by recognized professionals. The magazine publishes articles based on investigation and other
subjects considered relevant to professionals, scholars, students and professional organizations,
related to Costs and Management Accounting. These articles may be published in Portuguese,
Spanish, French, or English.

Besides the six-monthly issues, the magazine also publishes special issues, concerning different
topics of interest in the fields of Costs, Accounting, and Management.

Some fields of interest for the submission of articles include:
1. Strategic cost management;

. Costs and management accounting;

. Cost related theoretical developments;

. Cost calculation methodology;

. Application of quantitative models to management and costs;
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5

6. Quality costs;
7. Management of environmental costs and social responsibility;

8. Management of costs, technologies and information systems;

9. Management of logistic costs and production chains;

10. Cost management in agribusiness and agribusiness-related companies;
11. Cost management in commerce and in the service industry;

12. Cost management in companies of the third sector;

13. Cost management in public administration;

14. Cost management in micro, small and medium-sized companies;

15. Knowledge management and management of intellectual capital;

16. New trends in research related to cost management;

17. New trends applied to cost management;

18. Cost management and society;

19. The teaching of costs and management accounting;

20. Cost auditing and management accounting.
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Article Submission

Articles must be submitted to the Editor Dra.Norma Pontet Ubal, Facultad de Administracion y
Ciencias Sociales, Universidad ORT Uruguay, Bvar Espafia 2633, Montevideo — Uruguay of the
magazine obligatorily in electronic format, to be sent to the following e-mail address:
norma.pontet@ort.edu.uy

If, after preliminary analysis, the article seems acceptable, and if it follows the rules defined by
these regulations, it will be sent to three referees for blind reviewing and feedback. All articles
shall be anonymously assessed by at least three specialists.

The Editor will decide about publication, after reviewing the three reports sent by the referees.
At least two referees must have sent their approval for the article to be published.

The authors will receive feedback as soon as possible, concerning the publication or non-
publication of their articles, and on whether their articles need to be edited or not, in case of
publication.

Articles will only be considered by RIIC if they have not been previously published or
submitted to other magazines. Tables, illustrations or any other materials subject to copyrights
must have their publication authorized by their respective owners, and their declarations must be
included in the submission. Any previously published materials must be clearly so declared in
the text, and any applicable acknowledgements must be included in the materials.

The authors submitting articles for publication are responsible for the infringement of existing
copyrights and agree to compensate the magazine for any breach of this liability.

After acceptance by the RIIC, the copyrights of the article will be transferred to the magazine,
through an appropriate form.

Assessment Criteria

The main criteria used in the assessment of submitted articles are: relevance, novelty, utility,
clearness, conciseness, references to existing literature, substance, seriousness and validity of
results.

Articles presented at IIC conferences and international congresses, or at events organized by IIC
related entities, will be given priority.

Required Documentation
A4 format, including:

a) Article title, names of authors, their posts and the name of the institutions to which they
belong.

b) Postal address, telephone number, fax number, and e-mail address of the author to whom
the decisions, proofs and offprint must be sent.

¢) The following statement, printed, dated and signed:

I hereby declare that the present article is an original text, and that it has not been presented
nor submitted for appraisal to any other publication, nor is it part of any book already in
print.
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d) If applicable, the following statement, printed, dated and signed:

I hereby declare that this article (or part of it) has been presented at the Conference /
Congress ...,onthe .../ .../ ...

Manuscript Preparation
Format and Style

Manuscripts may be submitted in Portuguese, Spanish, French, or English. They must be
double-spaced, with a 2.5 cm margin, and the paper must be A4 size. The font must be Times
New Roman, size 11, and the section headings must be CAPITALIZED and bold.

All pages must be numbered on the margin. They must have centralized headings and bottom
identifications, in Times New Roman, size 9, italic.

Centralized Heading
Title — Names of Authors
Centralized Bottom Identification
Revista del Instituto Internacional de Costos
#0, 00/0000, pp. 0 — 00
Each first page must contain an abstract and the following information:
Revista del Instituto Internacional de Costos
#0, 00/0000, pp. 0 — 00

The first page must contain the title of the article, the names of the authors and an abstract of its
contents (200 words maximum). At the bottom of the page, the identification and contact data
for the authors must be informed.

The abstract must precisely present the contents of the article. It should not include any
indications about the identity or affiliation of the authors. Keywords (6 maximum) must be
provided, clearly describing the contents of the article, as well as the specialized field it belongs
to (according to aforementioned list).

When submitted for appraisal, the abstract may be presented in the same language as the article.
If publication is approved, abstracts in the four publishing languages (Portuguese, Spanish,
French, and English) must be provided by the author.

Information about the authors, such as name and both a postal and an e-mail address, must be
provided.

References

Quotations must follow Harvard standards (i.e. last name(s) of author(s), followed by year of
publication and page number if applicable, between brackets). If a source has more than two
authors, the first one will be named, followed by ef al. For multiple quotations of the same
author, use ¢, b, c ... followed by year of publication. Page numbers should come after the date,
separated by a colon. Example: Ordelheide (1993:87)
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The section of references must contain only the sources quoted in the text. They must be
ordered alphabetically by last name of first author (and then chronologically). Each reference
must contain complete bibliographic details.

Books:

One Author: Silva R.H (2005) Contabilidade de Custos. Lisboa: Nova Editora.

Multiple Authors: Silva R.H . and Kaplan, R.S (2006) ABC. Buenos Aires: Editora 2000
Articles:

From a Magazine: Silva R.H . and Kaplan, R.S (2006). Los costes ambientales en los
hospitales. Journal of Accounting .....6 , pp 12-24.

From a Book: Silva R.H . and Kaplan, R.S (2006). El ensino de la contabilidade de costes en
Espafia. In F..... (ed.) El ensino de la contabilidad en Europa pp.155-73. Madrid: Ediciones
Abril.

Reports:

Fitchew, G.E. (1990) “Summing up”, in Comission of the European Communities, The Future
of Harmonization of Accounting Standards Within the European Communities. Brussels.

In order to foster assessment objectivity, the author(s) must avoid references to himself (herself,
themselves) within the body of the text.

Pictures and Tables

A clear title, of sufficient size (to be reduced if necessary) should be given to each picture or
table.

Tables must have titles and be numbered sequentially, independently from the pictures, and
referenced in the text.

Acknowledgements

Acknowledgements must come between the body of the article and the references.
Footnotes

Footnotes must be reduced to an indispensable minimum and come in the end of the article.
Proofs and Offprint

The indicated author will receive an analysis of the article by the referees in PDF format or in
print. The proofs must be corrected and sent back within 15 days.

Publication in Other Languages

After the approval of the article, the author may send the translation of the article in one of the
other four publishing languages for inclusion in the magazine. He must declare: “The author is
responsible for the translation.”
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SISTEMAS INTEGRADOS DE CONTABILIDAD DE
GESTION Y SU VINCULO CON LA ESTRATEGIA
ORGANIZACIONAL PARA SU APLICACION A UN
CASO COMPARADO DE COOPERATIVAS
MULTIACTIVAS

Autores: Canale, Sandra del Carmen y Puccio, José

Argentina, Universidad Nacional del Litoral
sandracanalel @gmail.com - jpuccio@fce.unl.edu.ar

Palabras clave:
Contabilidad de Gestion, Sistemas Integrados, Cooperativas multiactivas, Estrategia,
Competitividad.

Eje tematico: Gestion de Costos y Sistemas de Informacion
Tema: Sistemas integrados de contabilidad de gestion

Sintesis:

En el marco de una investigacion sobre la relacion entre la contabilidad de gestion y la
competitividad en cooperativas multiactivas de Barranquillas (Colombia) y Santa Fe
(Argentina), resulta necesario un estudio de los sistemas de contabilidad de gestion que permita
definir posteriormente las variables implicadas.

Se busca realizar una exploracion tedrica para demarcar la posicion adoptada de contabilidad de
gestion, el rol de los sistemas integrados de contabilidad de gestion y su vinculacion con la
estrategia organizacional que pueda ser aplicado al caso particular de las cooperativas
multiactivas.

Una descripcion breve de la contabilidad de gestion permite definir un campo de trabajo de los
sistemas integrados de contabilidad de gestion, desarrollando implicancias de sus etapas y de los
diferentes posibles estilos de su utilizacion.

1. INTRODUCCION

En el marco de una investigacion sobre la relacion entre la contabilidad de gestion y la
competitividad en cooperativas multiactivas de dos ciudades sudamericanas de distintos paises,
resulta necesario un estudio de los sistemas de contabilidad de gestion que permita definir
posteriormente las variables implicadas.

El recorte geografico, conceptual e institucional nos ubica en la sostenibilidad de las
cooperativas Multiactivas en las areas del Gran Santa Fe (Argentina) y la ciudad de Barranquilla
(Colombia).
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Tomando de Alvarez Rodriguez, (2008) adoptamos la definicion de cooperativas multiactivas
como aquellas que tienen multiplicidad de objeto social, como consecuencia que una actividad
econdmica principal requiere ser complementada con otra u otras.

Las cooperativas Multiactivas, en base a una doctrina filoséfica de insercion en la comunidad y
en el ambiente con coherencia social, son empresas productoras de bienes y servicios fuera del
ambito del estado, que mayoritariamente se comportan como agentes socialmente responsables
con su entorno.

Por otra parte, la contabilidad de gestion se constituye en una herramienta fundamental para la
toma de decisiones en las organizaciones, por cuanto proporciona informacién oportuna, fiable
y continua que permite planificar, gestionar y controlar los recursos y las acciones con
eficiencia, eficacia y efectividad.

La contabilidad de gestion se materializa a través de los denominados sistemas integrados de
contabilidad de gestion (SICG). Ascendiendo hacia el nivel de analisis estratégico de las
organizaciones, estos SICG se vinculan a la competitividad empresarial, en especial para
nuestro campo de abordaje nos interesa la competitividad de las cooperativas multiactivas.

Es asi que ha quedado definido en la investigacion de referencia un primer objetivo especifico:
“Diagnosticar los procesos y procedimientos de contabilidad de gestion en las cooperativas
multiactivas”. Tal objetivo demanda la definicion de variables a considerar.

Para lograr definir esas variables resultd necesaria una exploracion tedrica para apoyar la
posicion a adoptar al discutir el rol de los SICG y su lazo con la estrategia.

Entonces, como paso previo a la busqueda de variables fue preciso el apoyo en un recorrido de
los textos que refieren a los sistemas de informacion de contabilidad de gestion y que puedan
estar vinculados con la estrategia organizacional de las entidades.

2. OBJETIVO
Dentro de una investigacion mas amplia, se limita este trabajo al siguiente objetivo.
Realizar una exploracion tedrica para demarcar la posicion adoptada de contabilidad de gestion,

el rol de los sistemas integrados de contabilidad de gestion y su vinculacion con la estrategia
organizacional que pueda ser aplicado al caso particular de las cooperativas multiactivas.
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3. METODOLOGIA

De acuerdo a Hurtado & Toro (2007), el marco metodologico constituye el pilar fundamental en
el desarrollo de un proyecto de investigacion cientifica, en razén a que marca el derrotero a
seguir para lograr alcanzar los objetivos propuestos en el mismo.

Los lineamientos metodologicos de la investigacion en progreso, estan orientados desde un
modelo cuantitativo, en virtud de la estrategia utilizada para recolectar la informacion y su
analisis (Cea D’ancona, 1996).

Sin embargo, hemos recurrido en esta primera etapa de trabajo, que resulta un paso previo, a la
realizacion de una exploracion con analisis de los textos de referencia en la materia.

Conformado por la recoleccion de libros, articulos y material especializados, se lleva a cabo el
relevamiento bibliografico de los aspectos tedricos de la investigacion, a fin de inspirar al
planteo del problema, su justificacion y sistematizacion, que asociados con la definicion de
objetivos permitan un encuadre conceptual de la contabilidad de gestion y la competitividad en
las cooperativas multiactivas en las areas geograficas del Gran Santa Fe (Argentina) y
Barranquilla (Colombia).

4. RESULTADOS

Del recorrido realizado por los principales textos, se obtiene una descripcion analitica que se
resume como resultados del presente trabajo, y que se exponen a continuacion.

4.1. La Contabilidad de Gestion como rama de la Contabilidad

En un trabajo de Ripoll, V. y Urquidi, A. (2010) se concluye en destacar como los diferentes
aportes al campo de la contabilidad de gestion en los ultimos afios han ido mutando, pasando
desde una perspectiva inicial de tipo descriptiva, a una posiciéon mas empirica. O sea que las
investigaciones van evolucionando en correspondencia con las diferentes interpretaciones que se
van haciendo sobre la contabilidad de gestion.

En virtud de una vasta concepcion sobre los alcances y limites del discurso contable se participa
del criterio que “....esta conformado por los sujetos que asumen roles de usuarios, revisores,
reguladores de los informes contables que han sido disefiados en base a sistemas contables
concretos que recogen transacciones contables en sentido abarcativo.” (Donoftio, P, 2014, p2)

Hay un campo extenso conformado por discursos, conceptos y actores. Sus limites trascienden
las normas y los criterios uniformes, permiten superposiciones y aportes mutuos. No es posible
establecer demarcaciones nitidas, mas bien las fronteras son flexibles y los usuarios se mezclan
y multiplican.
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A pesar de esta amplitud, de todos modos es necesario realizar un recorte metodologico,
focalizado en la micro contabilidad. En la actualidad, la disquisicion entre contabilidad
patrimonial o financiera y contabilidad de gestion es ampliamente reconocida, entendiendo que
ambas ramas se hallan suficientemente desarrolladas.

No creemos necesario en esta oportunidad abordar la comparacion de las diferentes ramas de la
contabilidad.

Nos interesa en este trabajo subrayar las caracteristicas particulares de la Contabilidad de
Gestion respecto a sus objetivos, destinatarios, difusion, pautas normativas, enfoque temporal,
temporalidad, contenido, sistematicidad y salidas; que surgen de una elaboracion propia a partir
de Herrscher 2005, Yardin (2012)

En cuanto a los objetivos que persigue y destinatarios de sus informes, la contabilidad de
gestion pretende representar la realidad econdmica de la empresa y asi contribuir al proceso de
toma de decisiones desde el punto de vista del directivo, gerente, duefio y en general de todas
las personas o equipos de trabajo que se desempefian en diversas posiciones ocupando niveles
jerarquicos con rango suficiente para detentar la responsabilidad de participar en dicho proceso.
En definitiva se pretende aportar desde esa rama al decisor, en términos genéricos.

La circulacion de informacion surgida de la contabilidad de gestion es interna de la
organizacion, no tiene en su espiritu la intenciéon de generar publicaciones o divulgacion que
trascienda a terceros. Muchas veces se trata de comunicaciones de caracter confidencial.

Esta rama de la contabilidad se rige y se desarrolla por los usos, por los criterios difundidos del
estado del arte, por el aporte doctrinario disponible, pero de ninguna manera est sujeta a pautas
normativas. Por lo tanto, su contenido, su formato, sus modos y tiempos de presentacion no
estan limitados y mas bien dispone de libertad en todas esas dimensiones.

El enfoque temporal de la contabilidad de gestion es nitidamente con orientacion hacia el futuro.
Si bien cuenta con informacidon y registros de lo ocurrido y es asi que incorpora los
denominados reportes resultantes, pero se vale de ellos tanto como de los presupuestos para
brindar una mirada de lo que puede ocurrir. Esa prevision del futuro se entiende como
prescriptiva, no como continuidad del pasado.

Respecto a las frecuencias para la generacion de informacion, se entiende como de absoluta
flexibilidad. En este sentido, se adapta a las necesidades y requerimientos de la organizacion,
esta en la permanente bisqueda de hacer sus aportes en el momento oportuno, para ello se
establecen diferentes extensiones para los periodos de medicion, con intervalos diferentes segun
los analisis y seguimientos que se precisan.
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El contenido de la contabilidad de gestion es elastico y adaptable. La informacion cuantitativa
es diversa y de multiples dimensiones, también se incorporan significativos y sustanciales
componentes de informacion cualitativa. Contiene datos monetarios y no monetarios,
financieros y no financieros, informaciones a valores homogéneos para distintos momentos la
que resulta indispensable sobre todo en contextos inflacionarios. Todo ese variado menu de
informacion se relaciona entre si, generando nueva informacion surgida de las relaciones y
vinculaciones, dando lugar entre otros producidos a los indices e indicadores de gestion.

Gozando la contabilidad de gestion de tales niveles de flexibilidad en multiples sentidos, sus
resultados en término de salidas de los procesos de generacion de informacion para la toma de
decisiones no se podrian ver limitados a determinados esquemas sistematicos.

Por el contrario los Informes de Gestion, denominacion genérica que se utiliza para identificar
las salidas de los sistemas de contabilidad de gestion, pueden organizarse en producidos
metoddicos y ordenados, pero al mismo tiempo tendran siempre dimensiones accidentales de
ocurrencia, contenido y presentacion.

4.2. Los sistemas integrados de Contabilidad de Gestion

Se lograron identificar en el recorrido de textos las particulares aplicaciones que permiten los
sistemas integrados de contabilidad de gestion segin las diferentes etapas por las que atraviesan.

En particular se trabajo con la identificacion del vinculo entre estos sistemas, sus etapas y los
niveles de analisis estratégicos de las organizaciones en general y de las entidades de la
economia solidaria y de las cooperativas especificamente.

Asi podremos presentar como es utilizada la informacion que surge de dichos sistemas en las
etapas de: formulacion, implementacion, desarrollo y retroalimentacion.

En la etapa de disefio o formulacion, los analisis realizados para la definicion de la informacion
que se obtiene de los SICG es permanentemente ligada al desarrollo de alternativas y planes
estratégicos. Se puede decir que una de las formas de materializar la estrategia organizacional es
a través de la definicion de contenido y alcance de los SICG y de sus informes correspondientes.

Hay un ida y vuelta entre la definicion de planes estratégicos y la proyeccion de las mediciones
que permitiran el monitoreo de su consecucion.

En las entidades de la economia solidaria es mas comun ver un trabajo colaborativo en la
definicion de estrategia que una materializacion en definiciones concretas de los sistemas. Sin
embargo, resulta necesario volcar todo el conocimiento vinculado a las definiciones centrales
del accionar futuro que se entiende como estrategia, a los sistemas que luego permitiran
confrontar los hechos y medir los resultados.

Tal vinculo permitira sin dudas, establecer los niveles de logros necesarios para asegurar la
viabilidad o factibilidad de los planes y por lo tanto la sustentabilidad de las cooperativas.
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La etapa de implementacion de los SICG se corresponde con el tiempo de dar a conocer la
estrategia organizacional a todos los integrantes de la empresa.

Si hay algo que desvela a los especialistas en el campo de la estrategia es la comunicacion a
todos los implicados.

Cuando se habla de comunicacién de la estrategia se entiende que debe lograrse un alineamiento
de los cuadros de la organizacion para que los esfuerzos y trabajos individuales y en equipo,
sean orientados hacia un horizonte compartido.

Existen diversas herramientas orientadas especificamente a la trasmision del conocimiento de
los planes estratégicos. Se destacan por su contundencia, los SICG cuando son disefiados
especialmente teniendo en cuenta su virtud como herramienta de comunicacion y alineamiento.
La implementacion de los SICG es al mismo tiempo una excelente forma de trasmitir los planes
estratégicos a toda la organizacion.

Como ejemplo puede mencionarse a la presentacion de presupuestos integrales, tableros de
control o cuadros de mando, ya que todo el esfuerzo que significa su puesta en marcha es al
mismo tiempo un repaso del futuro deseado y preferentemente compartido.

En el marco de las cooperativas resultara fundamental esta relacion entre SICG y estrategia, y
mas aun en las denominadas cooperativas multiactivas.

En la etapa de desarrollo de los SICG, se vincula la informacion especialmente con los controles
de los planes estratégicos. Es el momento en el que se generan informes financieros, de control
de resultados, de seguimiento de gestion y de distribucion de recursos. El seguimiento de
ejecucion de la estrategia toma estos informes para verificar el cumplimiento de planes, trazar
lineas de desvios, buscar las razones y explicaciones y finalmente ajustar nuevamente los planes
a la realidad presente, en el marco de un plan de presupuestos flexibles.

Los informes financieros no se limitan al contenido tradicional del balance para terceros, y es
asi que con informacion detallada y abierta por sectores, sucursales, funciones, procesos, entre
otros segmentos, es posible un uso multidimensional de la informacion.

Las cooperativas multiactivas presentaran a través de sus SICG los niveles de objetivos
alcanzados por cada una de sus actividades, con la necesaria explicacion del grado de
participacion de cada asociado en la consecucion de los fines.

Finalmente, en la etapa de retroalimentacion, la informacion contable posibilita identificar
desvios entre las previsiones y los valores alcanzados, se establecen brechas y se miden
deficiencias.
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El uso de indices e indicadores permite establecer problemas, detectar fallas y consumos
excesivos, explicar sobre utilizacion de recursos y también mostrar y dar cuenta de aparentes
rendimientos superiores a los esperados.

La informacion que se genera da cuenta del pasado, de los errores cometidos y de los aciertos,
pero al mismo tiempo permite fijar nuevos desafios porque la mirada es hacia el futuro y por lo
tanto, la informacion de fallas es un nuevo punto para definir el nuevo horizonte planteado.

En organizaciones cooperativas, la asamblea de asociados es un ambito de participacion a la
cual podran llevarse a discusion todos los informes generados por los SICG, en la medida que se
presenten seglin el grado de comprension que previamente haya sido construido en el seno de
dicho colectivo.

4.3. Estilos de uso de los sistemas integrados de Contabilidad de Gestion

Sin quitar nada del importante valor que tienen los sistemas de informacion de contabilidad de
gestion para cualquier tipo de organizaciones (entre ellas las cooperativas multiactivas), se
reconoce que su utilizacion esta asociada al enfrentamiento de diferentes tensiones, como son
las de alinear objetivos, medicion de eficiencia y fomentar el aprendizaje y la motivacion.

La alineacion de objetivos organizacionales con los objetivos de los equipos de trabajo y con los
individuos integrantes del ente no es una tarea que pueda considerarse sencilla. Ni siquiera es
posible imaginar que facilmente habra un acuerdo entre esos objetivos y por lo tanto el campo
de alineacion, sera un campo de disputa, de discusion, de enfrentamientos.

Los estilos de conduccion pueden clasificarse basicamente en dos grandes grupos, los de
autoridad y los de participacion. La autoridad no es necesariamente autoritarismo pero si se
identifica con el orden jerarquico y la prevalencia de las opiniones del superior. Por el contrario,
la participacion se construye con la opinion de todos los integrantes.

No hay formulas ideales, solo hay diferentes estilos que resultaran mejores solo teniendo en
cuenta el contexto en el cual se presentan y desarrollan.

En organizaciones donde prevalece o se asienta historicamente el principio de autoridad la
alineacion de objetivos sigue el mismo sentido, la definicion de sistemas quedara en estos casos
subordinada a los objetivos definidos en las altas esferas de la entidad.

Las cooperativas en principio se encontrarian en el ambito de entidades en las que hay ejercicio
de funcionamiento participativo y asi las definiciones de sistemas gozaran de un aporte en
apariencia surgido de los acuerdos y los consensos.

Si estas consideraciones son validas en el marco de definicion de objetivos, resultan mas
relevantes aun cuando se trata de medir la eficiencia.

Revista del Instituto Internacional de Costos, ISSN 1646-6896, n°14, agosto 2019 27



SISTEMAS INTEGRADOS DE CONTAB]LIDAD DE GESTION Y SU VINCULO CON LA ESTRATEGIA
ORGANIZACIONAL PARA SU APLICACION A UN CASO COMPARADO DE COOPERATIVAS MULTIACTIVAS
Sandra Canale — José Puccio

Si los SICG estan definidos como herramientas de control y a partir de ellas se genera
informacion propia del funcionamiento de politicas de premios y castigos incluyendo la
dimension de las retribuciones, es facil prever que los ambitos de discusion que generan resultan
de elevados niveles de ansiedad e inquietud.

Es posible que surjan similares SICG, confeccionados quizas con los mismos componentes
técnicos y tecnologicos, pero que al momento de su uso se vean altamente influidos por el estilo
de la organizacion y de su cultura.

Al respecto Bisbe y Otley (2004), ponen de relieve que, a pesar de contar con sistemas de
contabilidad y control de gestion similares o casi idénticos desde el punto de vista del disefio,
las entidades los emplean de forma muy diversa.

De este modo, un mismo instrumento de control, en funcién de como se lo utilice, tiene
implicancias diferentes, por lo que tan importante como analizar la existencia o el disefio
técnico de dichos instrumentos, es entender los estilos de uso.

Revista del Instituto Internacional de Costos, ISSN 1646-6896, n°14, agosto 2019 28



SISTEMAS INTEGRADOS DE CONTAB]LIDAD DE GESTION Y SU VINCULO CON LA ESTRATEGIA
ORGANIZACIONAL PARA SU APLICACION A UN CASO COMPARADO DE COOPERATIVAS MULTIACTIVAS
Sandra Canale — José Puccio

5. CONCLUSIONES

Los sistemas integrados de contabilidad de gestion son reconocidos como herramientas
necesarias para gestionar adecuadamente las organizaciones empresariales, incluyendo a las
cooperativas multiactivas.

En los sistemas integrados de contabilidad de gestion al igual que en otras herramientas de
gestion, se identifican distintas utilizaciones segun cada etapa de su desarrollo. En la etapa de
disefio se verifica un importante vinculo de los SICG con las estrategias organizacionales; en la
etapa de implementacion los SICG ocupan un importante lugar como medio de alineacion, en
especial en las cooperativas multiactivas; en la etapa de desarrollo se manifiesta el vinculo entre
SICG con el control de planes estratégicos; finalmente, en la etapa de retroalimentacion se
permite fijar nuevos desafios definiendo el nuevo horizonte planteado.

Los SICG son utilizados de diversa forma pudiendo llegar a definirse una explicacion de estilos
de uso vinculados a comportamientos organizacionales vinculados a la cultura.
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RESUMEN

El presente estudio, utilizando herramientas de la Teoria General del Costo y su conexioén con
ramas de la economia vinculadas a la cultura, analiza la viabilidad de la produccion de
largometrajes de ficcion uruguayos, haciendo foco en los factores de costos del proyecto, en la
financiacion y comercializacion de estos productos. La investigacion se basa en el estudio de los
largometrajes de ficcion estrenados entre los afos 2012 y 2016. Los resultados muestran como con
el nivel actual de ventas de entradas en nuestro pais, los largometrajes uruguayos dificilmente
puedan ser viables econémicamente sin un apoyo importante de fondos publicos o ventas al
exterior. La existencia de altos costos en una industria de prototipos y alto riego alto hace
imprescindible conocer cual es el punto de partida a la hora de embarcarse en un emprendimiento
de estas dimensiones y cuales son las alternativas para la viabilidad de estos proyectos.
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INTRODUCCION

Desde mediados del siglo pasado el incremento de acceso a los bienes culturales ha sido
significativo, ya que las necesidades basicas de las sociedades centroeuropeas y norteamericanas
estaban cubiertas. El mayor crecimiento se dio en las actualmente llamadas industrias culturales,
sector compuesto basicamente por la creacion, produccion, distribucion y consumo de cine, discos
y libros.

La Teoria General del Costo, apoya su marco teérico en la economia como ciencia social, por lo
que se espera poder conciliar enfoques con una rama de la economia aplicada, denominada
Economia de la Cultura. Dicha disciplina, surge en la década del 60 del siglo pasado con el
articulo seminal Performing Arts, the economic dilema (Baumol and Bowen, 1966) que centra su
enfoque precisamente en un problema estructural de costos en los teatros de Broadway.

En los afios 50, habia surgido también en Estados Unidos de América otro ambito de la economia
aplicada: la economia de los medios. Varios autores escribieron articulos pioneros sobre esta
tematica como Levin (1950) con “British Broadcasting: A Study in Monopoly”, Ray (1951) y su
“Competition in the newspaper industry” o Steiner (1952) con su “Program patterns and
preferences, and the workability of competition in radio broadcasting” que dieron inicio a la
disciplina de la Economia de la Comunicacion que tuvo un desarrollo independiente pero que
converge junto a la economia de la cultura en la tematica referida a las industrias culturales.

Toda industria esta adaptandose a los cambios tecnologicos y la industria audiovisual en sus 120
afios de vida ha sufrido multiples transformaciones, como el paso del cine mudo al sonoro, asi
como el surgimiento de la television, los videos y dvds; en los ultimos afios se esta ante una
transformacion que afecta la produccion, la distribucion y la exhibicion, los tres grandes sectores
que componen la industria. Ante estos nuevos cambios, es pertinente remarcar lo sostenido por
Monzoncillo y Villanueva (2015): “Existe por tanto una relacion simbiotica entre un tipo de
produccion y su forma de distribucion o de reproduccion, pero, a la inversa, una estructura de
distribucién exige ciertos productos para seguir funcionando.”

Por lo tanto, para poder conocer la posibilidad y condiciones de produccion de largometrajes en
Uruguay es necesario enmarcar la produccion dentro de la economia general del audiovisual y de
los medios y asi poder comprender los problemas locales entendiéndolos como parte de un
contexto global. Asimismo, la mirada economica del sector, facilitara el abordaje a la produccion
en su acepcion amplia (produccion propiamente dicha, distribucion y reproduccion desde una
mirada microeconémica).

Hace tres lustros Stolovich (2003) sostenia: “En nuestro pais, no hay capital disponible para
invertir en el sector audiovisual, es necesario recurrir a la coproduccion o al financiamiento
internacional cuya busqueda no es tarea facil. Ademas, existen problemas de escala, el mercado
interno solo alcanza a cubrir una porcion infima de los costos de una produccion audiovisual no
publicitaria. Las existencias de costos fijos en la produccion de actividades artisticas implican la
existencia de un tamafio minimo de mercado para que una manifestacion artistica sea viable
econémicamente.”

En esta cita es posible identificar problemas caracteristicos del sector como: altos costos,
dificultad del financiamiento y pequefio tamafio del mercado uruguayo.

.Un largometraje de ficcion profesional puede ser viable econémicamente en Uruguay sé6lo
con ingresos comerciales a través de las diferentes ventanas de comercializacion?
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Desde que la descripcion de Stolovich fue publicada, en Uruguay se realizaron mas de 50 peliculas
de ficcion que recorren una variedad de géneros: drama, comedia, terror, policial. Es una cifra
mayor a la cantidad de peliculas realizadas en los 100 afios anteriores. La consolidacion de la
produccion de cine en nuestro pais pareceria entonces una realidad. Segin la encuesta realizada
en el trabajo “Industrias Creativas Innovadoras: El cine nacional de la década”, coordinado por
Radakovich (2014), entre los principales factores que diversos agentes del sector encuentran como
explicacion figuran en un primer escalon: el aumento de los incentivos y de los fondos publicos,
los cambios tecnologicos y la profesionalizacion del sector. En un segundo lugar quedaron el éxito
de algunas peliculas en festivales, la existencia de centros de formacion, la disponibilidad de
fondos internacionales y las nuevas politicas e institucionalidad.

MARCO TEORICO
Estado del Arte

Si se resumen los hitos bibliograficos de la economia de la cultura se puede ver como los trabajos
comienzan a sumarse y el cuerpo tedrico a crecer en las tltimas dos décadas. Treinta afios después
del trabajo fundacional de Baumol y Bowen, la economista francesa Benhamou publica
“Economia de la Cultura” en 1996, obra de la que se han realizado varias ediciones y traducciones
a otros idiomas como el espafiol en 1997 por Ediciones Trilce. En el afio 2000, Frey publica “Arts
and Economics: Analysis and Cultural Policy” y ese mismo afio Caves saca a la luz el documento
“Creative Industries: Contracts between art and commerce.” Al afio siguiente Throsby nos ofrece
el libro “Economics and Culture”, editado por la Universidad de Cambridge. En el afio 2003 Ruth
Towse sum6 “A Handbook of Cultural Economics”.

La economia de los medios es una disciplina emparentada de la economia de la cultura ya que
también se encarga de estudiar las industrias culturales, pero sumando otros medios y desde otro
enfoque diferente. Albarran (1999) resume los inicios de la disciplina durante los afios cincuenta,
principalmente impulsada por economistas que estaban interesados en estudiar las empresas de
los medios enfocando sus trabajos hacia conceptos microeconomicos: Ray estudié la competencia
y la concentracion de periddicos; Reddaway, revisé las caracteristicas econdmicas de los
periddicos; Levin y sus primeros trabajos sobre la television examinaban la estructura; Berlson la
competencia con otros medios; Tijmstra el impacto sobre los ingresos por publicidad; y Steiner
realizé estudios sobre la competencia en la radio. En 1988 Picard fundaba la Journal of Media
Economics, revista norteamericana referente en cuanto a la investigacion académica de los
aspectos econdmicos de los medios de comunicacion. Como trabajos a mencionar de las tltimas
décadas su puede mencionar al propio Picard con su Media economics: Concepts and issues de
1989, asi como el trabajo de Albarran “Media economics” de 2002 y el de Gillian del mismo afio
“Understanding media economics.” En 2015 editaron Picard y Wildman “Handbook on the
Economics of the Media”

La industria cultural

La nocion de industria cultural ha sufrido modificaciones desde que el término naciera en la
primera mitad del siglo XX. Surgido en la Escuela de Frankfurt el término comenzo a perder su
connotacion negativa en la década del 80 del siglo pasado tanto en el mundo académico como
gubernamental.

De acuerdo con Bustamante (2011) se observan las siguientes particularidades economicas de las
industrias culturales:
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1. Costos fijos de produccion altos y costos de reproduccion bajos onulos.

2. Demanda incierta y alto riesgo de inversion. Una pequeiia porcion de éxitos financia un gran
numero de fracasos. Esto favorece a las economias de escala.

3. Caracteristicas inherentes a los bienes ptiblicos, no destruccion en el consumo.

4. Dificultad para mantener la exclusividad y capturar la demanda realizable a través del sistema
de precios. Procura obtener ganancias a través del régimen de propiedad intelectual.

5. Las ganancias del proceso regresan hacia quienes controlan los sistemas tecnologicos de
distribucion, mas que hacia los productores originales de los productos culturales.

Segtin Zallo (2011) para las industrias culturales “la oferta es previa y puede crear la demanda”
pero para tener valor, ademas de valor de uso, ha de ser parte de las percepciones sociales y, para
ello, ha de ser comunicada y estar en disposicion de uso o de intercambio. Y agrega: “es una
economia de la oferta con demandas culturales subjetivas que se corresponden con el hecho de
que el conocimiento del valor real de la creacion se produce ex post, después, y con un alto
componente cualitativo y perceptivo que es el que marca la diferencia. No hay una oferta dptima.
Las demandas no son visibles a priori, por el peso de las variables culturales y por la dificil
medicion del valor por ser una economia inmaterial.”

2.3 La industria cinematografica

La industria cinematografica esta constituida por las actividades de produccion, distribucion y
exhibicion y en ellos se encuentra la esencia del negocio cinematografico.

La pelicula es producida por empresas o agentes productores que se encargan de su elaboracion,
desde la redaccion del guion hasta la obtencion de la primera copia de negativo o copia cero. Una
vez creado el producto, una o varias empresas distribuidoras adquieren los derechos de su
comercializacion, que explotan mediante la cesion de dichos derechos a las salas de exhibicion.

Pardo (2015) también sefala que entre de las caracteristicas de las producciones audiovisuales, se
pueden encontrar los siguientes principios economicos:
1. “Larealizacion de un proyecto audiovisual viene a asemejarse a la produccion de un
prototipo.”
2. “La produccion de un contenido audiovisual supone el empleo de elevados capitales.”
3. “No existe una relacion, al menos directa, entre las inversiones efectuadas en una obra
audiovisual y la calidad o rentabilidad de su resultado.”
4. “No existe la formula magica del éxito seguro y, consecuentemente, no es posible
adivinar con seguridad la potencialidad econémica del proyecto.”
5. “El costo final de una produccion ha de estar en relacion con las posibilidades
economicas del mercado al que se destina.”

O sea, que se trata de una industria de alto riesgo, sujeta a una gran incertidumbre de mercado
donde es dificil encontrar un equilibrio entre oferta y demanda, con un mercado tremendamente
competitivo, donde el volumen de produccion debe ajustarse al tamatfio real de mercado, y poseer
la suficiente cantidad y variedad como para cubrir las necesidades que demande. A esto debe
sumarse la necesidad de maximizar la explotacion comercial para intentar rentabilizar la inversion
a base de sumar ingresos en cada una de las ventanas (salas, video, television, internet) y territorios
(nacional e internacional). Todas estas caracteristicas que se dan a nivel mundial se replican en
nuestro pais con las particularidades propias de nuestro entorno.
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Los sectores de las industrias culturales sufren la “imprevisibilidad de las leyes del éxito”
(Benhamou, 1997), pero en el sector audiovisual por sus elevados costos es donde mas dificil es
lograr que los proyectos tengan una viabilidad econdmica. Debido a esto es fundamental poder
explotar todas las fuentes de financiacion posibles. Si los fondos comerciales genuinos no son
suficientes, es necesario complementar con otras fuentes de financiacion como los fondos
estatales y coproducciones.

La Teoria General del Costo y la produccion audiovisual

La Teoria General del Costo es una disciplina cercana a la Economia de la Produccion y como
explica Garcia (2005), “su desarrollo se orienta a la construccién de un conjunto ordenado de
conocimientos que expliquen y respalden las técnicas de gestion relativas a la problematica de
los costos y también de los resultados de las organizaciones econdmicas, excediendo las
transacciones en las que la organizacion actiia simultaneamente con agentes externos a la misma
y focalizando la atencion en las transformaciones internas que en ellas se producen”.

No se ha encontrado en la bibliografia revisada trabajos de esta disciplina vinculados a la cultura,
a excepcion de los siguientes: “Las Artes Escénicas y la Teoria General del Costo” (Asuaga,
Lecueder, Vigo, 2005), “El output de las artes escénicas: Un analisis desde la Teoria General del
Costo” (Asuaga y Lecueder 2008) y “La Economia del Arte bajo+ la dptica de la Teoria General
de Costos” (Asuaga y Peombo, 2004).

La produccion y la viabilidad econémica desde la teoria general del costo

La produccion para la teoria general de costo consiste, segiin Cartier (2017), “en combinar ciertos
recursos (factores) de forma de transformarlos en un resultado (producto) que posea una “utilidad”
(o capacidad de satisfacer necesidades) mayor a la que tenian los elementos (recursos) empleados
en su obtencién”. En otras palabras, es un conjunto de acciones vinculadas, que utilizando
determinados recursos (inputs), dan por resultado lo que se denomina resultado productivo o
producto (output). Los bienes o servicios utilizados en el proceso se denominan recursos o factores
productivos o factores de la produccion. Los bienes o servicios obtenidos del proceso se
denominan resultados productivos.

El costo es informacion expresada en términos de valor economico por lo que “puede inferirse
entonces que el valor economico de colectivo de factores considerados de empleo necesario para
para desarrollar el proceso de produccion de un objetivo dado es su costo”, (Cartier, 2017).

El analisis costo-volumen-utilidad (CVU) que “estudia el comportamiento y la relacion entre estos
elementos, a medida que ocurren cambios en las unidades vendidas, el precio de venta, el costo
variable por unidad o los costos fijos de un producto”, (Horngren, 2012). Siguiendo el desarrollo
de la ecuacion 1 de Horngren (2012) se sabe que, en una empresa o proyecto, los ingresos menos
los costos variables menos los costos fijos determina la utilidad de la operacion.

Ingresos - Costos variables - Costos fijos = Utilidad

Cuando la diferencia entre las ventas y los costos variables es igual a los costos fijos de la empresa
se alcanza el Punto de Equilibrio. El Punto de Equilibrio representa la situacion en la cual una
empresa no obtiene beneficios ni soporta pérdidas.

Ingresos - Costos variables = Costos fijos
Ingresos = Precio de venta (pv) x Cantidad de unidades vendidas (Q)
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Costos variables = Costo variable por unidad (cvu) x Cantidad de unidades vendidas (Q)

Por lo tanto, sustituyendo nos queda:

Cantidad de
unidades = Costos Fijos
vendidas de
equilibrio i i Fosto
s _ variable por
unidad

Esta herramienta sera utilizada para conocer la viabilidad de los proyectos de produccion
audiovisual que se analizara a continuacion.

El proceso productivo audiovisual desde la éptica de la TGC

El proceso productivo de un largometraje de ficcion parece a primera vista un proceso sin mayores
complejidades. Un productor o varios generan un proyecto artistico- industrial consumiendo
variados recursos que tiene como resultado productivo: una copia cero u original. Este original es
copiado, distribuido y exhibido en diferentes territorios y ventanas para lograr cubrir la inversion
de capital inicial. Al existir la posibilidad de ser explotado comercialmente por varias ventanas el
resultado productivo tiene una diversidad de clientes que complejizan la situacion.

Si se divide el proceso, desde el inicio del proyecto hasta que se tiene la copia en las manos, este
primer sector que incluye la creacion en si de la obra audiovisual, es conocido habitualmente como
el sector de produccion. Cuando se analice este sector individual se hablara de “produccion
restringida” y cuando a este sector se le agregue la distribucion se hablara de “produccion
ampliada”.

El sistema creado por Gianelli a mitad del siglo pasado dividia el sector en dos areas: la
produccion y el mercado, que a su vez se divide en oferta (distribucion y exhibicion) y demanda
(el ptiblico). Gianelli no toma a la produccion como parte de la oferta de del mercado. Hay otros
autores que agregan a la produccion dentro de la oferta, como un eslabon mas de esa cadena. El
productor esta fuera del mercado sino puede conseguir distribucion y exhibicion.

Siguiendo estos analisis y uniéndolos a los conceptos de Flichy de modelo editorial y modelo de
flujo, (que se pueden asimilar a los conceptos de Picard (2015) de productos de creacion
individual y productos de creacion continua) se puede analizar qué tipo de modelo existe en el
proceso productivo cinematografico.

En primer lugar, la produccion audiovisual en sentido estricto pertenece al modelo editorial, pero
incluso dentro de este modelo se puede diferenciar un gran estudio o productora, que genera
muchos proyectos simultaneos para poder conseguir un éxito y la forma de produccion en
Uruguay donde no existe esa estructura de portafolio.

Picard (2015) expone que las empresas que producen productos de creacion Unica generalmente
crean carteras de proyectos para distribuir el riesgo y permitirles emplear los ingresos de
productos populares para cubrir pérdidas de productos no apreciados. Las caracteristicas de los
productos de creacion individual hacen que las inversiones en proyectos fallidos son costos
hundidos que no se pueden recuperar y deben ser cubierto por la pequefia cantidad de productos
que tienen éxito.
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En la produccion audiovisual nacional no existe una industria editorial o de creacion individual
con este formato, en la cual los éxitos puedan cubrir las pérdidas de los proyectos fallidos, por lo
cual el riesgo aumenta ya que cada proyecto debe ser autosustentable, algo que por esencia de
este tipo de bienes es altamente riesgoso.

En segundo lugar, la distribucion y la exhibicion son habitualmente considerados como modelo
editorial como por ejemplo refiere Melie (2008), sin embargo, el mismo autor advierte: “la idea
misma de modelo es cercana a la de tipo-ideal” y “no se pueden asignar a uno u otro modelo, de
cierta manera en estado puro”. Otros autores entienden que so6lo el modelo de venta de dvds y
copias es un modelo editorial, y el cine se suma a la television y otras ventanas como un modelo
de flyujo.

EL CINE EN URUGUAY

La produccion de peliculas de ficcion nacionales no logro consolidarse durante el siglo

XX. En la tltima década del siglo pasado lograron realizarse 19 largometrajes de ficcion, lo que
representd un impulso con respecto a las 26 peliculas realizadas con anterioridad. Este empuje
logré consolidarse en la primera década de este siglo con 46 largometrajes de ficcion realizados.
En los primeros 6 afios de este nuevo siglo ya son 42 las peliculas estrenadas.

En base a la encuesta realizada por Radakovich (2014) hay multiples factores mencionados como
influyentes en este cambio, pero el primero es sin dudas el aumento de incentivos y fondos
publicos como muestra el Grafico 1.

Grafico 1: Factores mas relevantes para explicar aumento de produccion audiovisual.
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Fuente: Radakovich (2014) (Pregunta multi respuesta por tanto los porcentajes no suman 100%).

El Estado ha participado en el apoyo del sector, desde hace dos décadas. En el afio 2008 por medio
de laley N° 18.284 se crea el Instituto de Cine y Audiovisual del Uruguay (ICAU), que sustituye
al Instituto Nacional Audiovisual. El ICAU “es la institucion publica encargada de diseniar las
politicas nacionales del sector audiovisual del Uruguay” Sus principales objetivos son: fomentar,
incentivar y estimular la produccion, coproduccion, distribucion y exhibicion de obras y proyectos
cinematograficos y audiovisuales; estimular acciones que ayuden a desarrollar la cultura
cinematografica; monitorear el sector audiovisual; implementar y ejecutar convenios; y fomentar
la formacion audiovisual y la generacion de condiciones para una adecuada distribucion nacional.

Demanda de cine

Resume Stolovich (2003) que en 1991 el nimero de salas de cine, que habia llegado a ser de 106
en 1954 (la edad de oro), en 1991 apenas llegaba a 39. Entre 1990 y 1996, las entradas vendidas
en las salas de cine de Montevideo, con altibajos, superaron en promedio la cifra de un millon,
pero a partir de 1997 comenzd a producirse un crecimiento ininterrumpido de las mismas,
superando en el ano 2000 a los dos millones y medio. Las razones que explicaban la baja
concurrencia a las salas cinematograficas hasta mediados de los noventa fueron, en orden de
importancia: el alto precio de las entradas, la competencia del video, la preferencia por la
television, la falta de seguridad (miedo a dejar la casa sola y a salir de noche). La instalacion de
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nuevas salas en los shoppings centers apunto a resolver algunos de estos problemas.

En los ultimos afios los uruguayos cada vez mas “miran cine” fuera de los cines (en la television,
internet o a través de peliculas de alquiler en cineclubes, también en riesgo de extincion), como
da cuenta la tercera encuesta sobre consumo cultural en 2014 presentada por el Ministerio de
Educacion y Cultura. El 55,9 % de los encuestados manifest6 que nunca o hace afios que no va al
cine. Mientras tanto, quienes siguen ocupando butacas en las salas uruguayas consumen un 82%
de produccion estadounidense, un 15% de otras procedencias y un 3% de cine nacional, seglin
datos del Instituto de Cine y Audiovisual del Uruguay (ICAU).

La asistencia al cine aumenta particularmente con el nivel educativo, el ingreso o nivel
socioeconomico, y la residencia geografica mostrando un sesgo econdmico y regional (Duarte y
Duarte, 2010). Los principales motivos que obstaculizan el aumento de frecuencia en el consumo
de cine en los sectores alto y medio son “la falta de tiempo” y las “razones econdmicas”, estas
ultimas con mayor peso en los sectores medios. Resulta interesante observar que las restricciones
econdmicas son también las razones mas aducidas por los sectores bajos. El cine es el tinico de
estos tres consumos culturales (cine, teatro y lectura) donde el “desinterés” no es la razén aducida
con mayor frecuencia en los sectores socioecondmicos mas desfavorecidos, llegando a ser
practicamente la mitad que el referido al teatro y en menor medida a la lectura (Duarte y -Duarte,
2010).

Cuadro 5: Cuota del mercado de peliculas locales.

Espectadores
o | e | peas |
uruguayas
2012 2,700,207 73,020 2.70%
2013 2,898,518 75,499 2.60%
2014 2,936,518 71,856 2.45%
2015 3,320,495 35,847 1.08%
2016 3,267,260 50,500 1.55%

Fuente: elaboracion propia en base a datos proporcionados por el ICAU.

Si se toma el periodo 2012 — 2016 (con datos del ICAU) se estrenaron 64 peliculas uruguayas que
totalizaron la cifra de 306.722, en total. Se consideran solo aquellas peliculas que fueron exhibidas
en el circuito comercial, con taquilla abierta por al menos una semana. No se registran como
estrenos las peliculas exhibidas en festivales, salas del circuito cultural o en periodos menores al
indicado

En 2001, el éxito de “En la puta vida”, la pelicula uruguaya mas taquillera de la historia con
145.000 espectadores, y el de “25 Watts” con 60.000 espectadores, determinaron que el peso del
cine nacional en la venta de entradas llegara al entorno de un 9%, un récord histérico. Luego de
ese ¢éxito, esta cifra nunca se repitio y las peliculas con mayor cantidad de espectadores apenas si
se acercan a la mitad de esa cantidad de entradas vendidas: “El vifiedo” (64.250), “25 Watts”
(60.000), “Corazon de fuego™ (50.000), “Whisky” (55.580) “El bafio del Papa™ (68.409), “Artigas,
La redota” (75.000), y para Reus (41.000).

Al comparar con las peliculas extranjeras con mas entradas vendidas en las tltimas décadas se
desprende que: La Era del Hielo 4” (2012) es la pelicula mas taquillera en la historia del cine en
Uruguay, con 319.000 espectadores. En segundo lugar, con

218.00 entradas vendidas, se encuentra el film “Titanic” (1997) y, en tercer lugar,
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“Buscando a Nemo” (2003), pelicula también animada, asi como la primera de la lista, que fue
vista en los cines por 200.300 espectadores.

De lo anterior se puede inferir que si para un éxito comercial de Hollywood, con todo el peso de
marketing y la distribucion es dificil superar las 200.000 entradas, es poco probable para una
pelicula local pueda alcanzar alguna de esas cifras.

INVESTIGACION EMPIRICA

La produccion de largometrajes en Uruguay ha tenido un crecimiento desde la tltima década del
siglo XX. Este aumento en la produccion basado en apoyos estatales y cambios tecnologicos entre
otros factores, se hizo mayor en la primera década del nuevo siglo, y en esta segunda década se
puede superar esa cifra de estrenos de la década pasada.

Grafico 4: Cantidad de largometrajes de ficcion por década
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Fuente: Elaboracion Propia en base a los datos del ICAU y www.uruguaytotal.com/estrenos

Estas peliculas de ficcion tienen recursos genuinos para solventarse como proyectos definidos
como los generados comercialmente por la taquilla y la venta en otros territorios (no paises
coproductores, que generalmente se quedan con la distribucion en el territorio) y otras ventanas.
Para eso primero es necesario conocer los costos de una produccion y luego ver si estos recursos
pueden cubrir dicho presupuesto. Stolovich en varios momentos ha calculado insuficiente el
tamafio del mercado uruguayo para hacer sustentable una actividad cinematografica
autosustentable desde el punto de vista economico.

Las peliculas y los productores

Hay productores que realizaron mas de una de las 25 peliculas que forman parte del objeto
de estudio: como el caso de Micaela Sol¢, Natacha Lopez, Fernando Epstein y Mariana
Secco. La cantidad de productores intervinientes y a los cuales se intentd entrevistar
integran un universo de 20.

Productor Pelicula

Natacha Lopez FlacasVacas

Gabriel Drak La culpa del Cordero
Fernando Epstein 3

Sandino Saravia La demora
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Andrea Pollio

Elena Roux

Diego Fernandez
Pujol

Fernando Epstein
Nelson Wainstein
Mariana Secco
Guillermo Rocamora
Manuel Nieto
Pancho Bello
Mariana Secco
Natacha Lopez
Alejandro Ventura

FlorenciaColucci

Ignacio Cucovich
Julian Goyoaga
PanchoMagnou
EliasMaquiera
Micaela Solé
Micaela Solé
Mauro Sarser
Micaela Solé

El ingeniero
Una bala para el Che

El Rincon de Darwin

Tanta agua
Rambleras

Relocos y Repasados
Solo

El lugar del hijo

23 segundos

Mr. Kaplan
Zanahoria

Tan fragil como un segundo

Retrato de un comportamiento
animal

Dios local

Unanoche sin luna
Clever

La vieja

Los enemigos del dolor
Las Toninas van al este
Los modernos

El candidato

Resultados

Estudio de los factores del costo de una produccion de un largometraje de ficcion
uruguayo

Durante el periodo estudiado la industria cinematografica local se completo la transformacion
productiva a partir de la transicion tecnoldgica de lo analdgico a lo digital.

Solo una de las 25 peliculas fue filmada en 35mm. Este proceso que habia comenzado sobre el
final de la década pasada se consolido totalmente es este periodo y entre los comentarios de los
entrevistados se asevero que “ya nadie filma en filmico o practicamente nadie” o que “sélo algiin
romantico no filma en el formato digital actualmente.” Los entrevistados aseguran que, aunque
existe un ahorro al no tener que utilizar pelicula de 35 mm esto no puede ser totalmente traspasado
como un ahorro del proyecto porque se encarecieron otros rubros sobre todo porque se encarecio
el trabajo de post-produccion, asi como el hardware necesario.

De todas formas, se entiende que hay un ahorro en los costos por este cambio tecnologico, sobre
todo en la etapa de rodaje, pero sélo un par de entrevistados se atrevieron a decir un porcentaje
concreto, estableciendo la cifra entre un 10% y un 15%.

Uno de los entrevistados aclard que “ya no existe negativo disponible en Uruguay, ni laboratorios
de cine, y quedan pocos equipos. Se cree, que lo digital abaratdé muchisimo la produccion, pero
creo que es una apreciacion equivocada. Es cierto que ahora cualquiera puede filmar con un
celular de 200 ddlares, pero las peliculas, salvo excepciones que se cuentan con los dedos, se
filman con camaras caras, que utilizan
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lentes caros. Es decir, es mas barato, es mas flexible como formato (no se necesita ir a Argentina
a revelar una cinta ni tener una super computadora para editar) pero el gran valor del presupuesto
de las peliculas sigue (y ojala siga estando alli) en el trabajo humano.”

En cuanto a las ventajas de filmar en digital con relacion al filmico, otro entrevistado agrego6 que
“son muchas, es como incomparable en realidad, por ejemplo, no hay donde revelar practicamente
el filmico, creo que quedaba un estudio en Argentina y ya no existe mas y no sé cual es el mas
cercano en la region.” Y como ejemplo, dijo que “logisticamente, vos cuando filmas en filmico
no ves lo que filmas, tenés que ir revelar y después poder verlo, te lleva todo un tiempo mas de
revelado, traslado, que con el digital lo ves ahi mismo, hay un tema de tiempos también, el filmico
tiene como un tiempo que podes filmar porque se te acaba la cinta, el digital podes filmar hasta
los ensayos, tiras mucho mas veces, tenemos mucho mas tiempo para filmar, y después también
tenés mucho mas capacidad de control en el proceso de postproduccion, porque lo tenés ahi, lo
ves, podes trabajar mucho mas con el material, que con el filmico tenés que estar en el laboratorio
para trabajarlo, tiene varias ventajas a nivel logistico y econdmico, a nivel cinematografico hay
gente que opina que es mas lo que se pierde por un tema estético y de calidad, pero a nivel de
produccion tiene muchas ventajas.”

Si se filma en calidad 4K el gasto en discos duros es tan alto, casi, como si hubiéremos utilizado
pelicula 16 mm como material virgen. “Las ventajas de filmar en digital son, basicamente, el
poder chequear el material en el momento y, luego, en la distribucion, manejar materiales de
menor tamafio. Pero a nivel econémico, los costos estan equiparados a lo que era filmar en cine
porque lo que se ahorra por un lado se gasta por otro.”

Los factores del costo que componen la produccidon de un proyecto de ficcion siguiendo a Pardo
(2015) los podemos enumerar y agrupar de la siguiente forma:
1- Derechos de autor: Esto incluye musica, imagenes (si se utilizan imagenes de archivo) y
guion (en la mayoria de los casos en nuestro pais los directores son guionistas)
2- Personal: remuneraciones del personal creativo, artistico y técnico.
3- Equipos e infraestructura: Equipos de iluminacién, sonido, filmacion, fotografia,
hardware y software, laboratorio.
4- Arte y locaciones: Decorados, ambientacion y vestuario. 5-
Logistica: Transporte, alimentos y alojamiento
6- Otros costos: Seguros, gastos legales, administrativos, etc.

Cada uno de estos factores pueden ser analizados en si y descompuestos en un componente fisico
y uno monetario pero debido a la extension de ese analisis y que no conduce a conocer los
objetivos fijados no se incluird en este trabajo. De todos modos, es importante remarcar que al
utilizar los datos finales de los consumos de cada factor y con el componente monetario realmente
utilizado, estamos utilizando un modelo completo resultante, que no analiza la necesariedad de
los factores.

Sobre esta base se consulto a los productores por los principales factores de costos en un proyecto
de produccion de una pelicula. Antes de comentar los resultados de la consulta es necesario
remarcar algo que fue destacado por los entrevistados y que coincide con la definicion de cada
proyecto filmico como un prototipo, resumido por Pardo (2015) de la siguiente forma: “no es
posible generalizar respecto al coste econdmico de las producciones audiovisuales, porque existe
una gran variedad de posibilidades. Cuando se habla de presupuestos medios, hay que tomarlos
siempre de modo orientador”
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Soélo la mitad de los entrevistados respondié con porcentajes de incidencia de los factores de costo
en el total, sobre todo por no poseer los datos y solamente marcaron los rubros principales, factor
humano (técnico y artistico) y equipos fueron los que siempre fueron nombrados (y excepto una
ocasion) siempre en ese orden. El resto de los rubros de costos dependen enteramente del tipo de
proyecto, pero en base a los datos obtenidos se realizo un promedio simple.

Cuadro 6: Factores del costo de un largometraje de ficcion

Minimo Maximo

Remuneraciones al personal 20% 40% 35%
Equipos 15% 33% 21%
Arte y Locaciones 6% 16% 9%
Logistica 10% 24% 15%
Musica y derechos 3% 6% 5%
Otros costos 15%

Total de Costos 100%

Fuente: Elaboracion propia basada en entrevista a productores.

Dentro de estos costos promedio, el rubro mencionado en las entrevistas como el principal fue
Remuneraciones tanto al personal técnico como personal artistico. que recibieron un porcentaje
en el entorno del 35%. Le sigue el rubro técnico de Equipos que esta en el entorno de un 21%.
Luego en promedio le siguen Arte y Locaciones con un 15% y Logistica con un 10%. Estos dos
rubros son los que mas variaciones tienen y su importancia dentro de cada proyecto depende de
las caracteristicas del mismo. Por ultimo Musica y derechos con un 5%. En esos rubros ya se
encuentran casi el 85% de los costos de un largometraje de ficcion.

En Uruguay las peliculas locales son distribuidas en general por sus productores en el mercado
local, aunque existen distribuidores como ENEC que también tienen mucha actividad. Esta
particularidad hace que los “costos de edicién” o distribucion para el mercado local se deban
agregar a los costos del proyecto. Estos se encuentran integrados por el costo de las copias y de
la publicidad en inglés llamado “print & advertising cost”.

Esta realidad se esta modificado con el traspaso al medio digital. Para ayudar a que las salas de
cine puedan realizar la conversion a digital, se cred un canon llamado Virtual Print Fee (VPF) que
los distribuidores deben pagar.

La logica detras del VPF es que en la era analdgica los cines estrenaban peliculas en 35mm y los
rollos o copias de esas peliculas eran realizados por las distribuidoras. Cada copia podia
costar unos 1.000 ddlares en nuestro pais. La distribuidora le daba una copia a cada cine por cada
sala. Al pasar a digital esto cambi6. El costo del copiado casi que desaparecio, pero los cines
fueron los que hicieron mayormente la inversion para los nuevos proyectores financiados por un
tercero, Arts Alliance. Para poder ayudar a la digitalizacion de los cines las grandes productoras
implementaron el VPF que lo debe pagar la distribuidora/productora a cada cine por sus estrenos
teniendo en cuenta que el distribuidor a partir de ese cambio se ahorra el costo de la clasica copia
analogica
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Esto generaba una situacion muy similar a la etapa analogica donde existia un costo fijo de
produccion del master u original y un costo variable de copia por cada sala de cine que se sumaba
en la exhibicion.

En esta situacion se debia analizar si la suma de los ingresos provenientes de la cantidad
proyectada de entradas vendidas por cada nueva copia iba a ser mayor que el costo de la copia. O
en otras palabras si la contribucién marginal de cada copia se esperaba que fuese positiva.
Teniendo en cuenta la dificultad implicita en este tipo de industria de estimar el éxito de publico
esto generaba una situacion bastante problematica.

El punto de equilibrio en esa situacion seria similar a la disefiada por Asuaga, Lecueder, Vigo
(2005) para las artes escénicas, solo que cambiando la cantidad de funciones por la cantidad de
copias:

Ingresos (x) =p * x
Costos Totales (n)=A+B *n+cv *x

siendo p el precio de la entrada por el porcentaje recibido por el productor/distribuidor, x la
cantidad de espectadores, y n el nimero de “copias”. Esto no genera un punto de equilibrio, sino
una recta de puntos de equilibrio.

Pero partir del afio 2014 y por un acuerdo entre el gobierno uruguayo y las principales exhibidoras,
las peliculas de produccion uruguaya no pagan el VPF. Esto no solo genera un ahorro para el
productor/distribuidor, sino que ademas desde el punto de vista teorico elimina el costo variable
por agregar copias.

En cuanto al momento en que se consumen los factores, los entrevistados manifestaron que el
10% de los costos se producen en la preproduccion, el 70% de esos costos se producen durante el
rodaje de la pelicula y un 20% en la postproduccion (incluyendo los costos de publicidad que
nunca son muy holgados).

En un informe de Asoprod (2012) clasificaba las peliculas locales de la siguiente forma:

1 “Los proyectos estan capacitados para conseguir alianzas y coproducciones que permitan lograr
presupuestos superiores a USD 1.000.000, favorecidos por la experiencia y contactos generados
con obras previas.”

2 “Un nivel de produccion profesional donde entran muchas dOperas primas que manejan
presupuestos de un rango entre USD 200.000 y USD 800.000. En este segmento entran peliculas
que también se hacen con estos valores, pero por fuera del circuito de aportes publicos.”

3 “Proyectos que no llegan a esa cifra es casi inexistente, salvo alguna excepcion, lo cual hace
considerar que, a excepcion de estos casos concretos, no es un nivel que permita desarrollar
proyectos profesionales.”

Stolovich habia clasificado la produccion de largometrajes de ficcion en Uruguay también en tres
tipos:

Tipo 1. Costo inferior a los U$S 200.000. Su formato de captura barato (en ese momento el video);
participan mayoritaria o exclusivamente actores uruguayos; postproduccion integramente
realizada en Uruguay.

Tipo 2. Costo entre U$S 200.000 y 500.000. Participan una mayor cantidad de técnicos en el
rodaje y pre-produccion; formato de captura profesional; mayor gasto en equipamiento; tiempo
de rodaje y pre-produccion superior al del tipo 1.

Tipo 3. Costo superior a U$S 500.000. Participacion de actores extranjeros; actores uruguayos
desempefidndose en roles secundarios y no protagoénicos; aumento en el
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nivel de honorarios de todo el equipo técnico; crecimiento o importante del equipo de arte;
aumento en los gastos correspondientes al rubro arte(locaciones, filmacion en estudio,
escenografia, etc.); mayor gasto en equipamiento técnico que el correspondiente a los dos tipos
anteriores; tiempo de rodaje y pre-produccion superior a los correspondientes a los dos tipos
anteriores.

Se puede analizar como han variado basicamente dos variables: por un lado, la tecnologia ha
cambiado totalmente siendo hoy la filmacion totalmente digital, y por otro, una pelicula puede
llegar a realizarse de forma amateur con menos de 200.000 dolares, y esa sigue siendo la barrera
minima de lo que se entiende como profesionalismo, pero el salto a los proyectos de costo superior
se ve duplicado.

O sea, que la totalidad de las peliculas uruguayas quedarian comprendidas en las peliculas e bajo
coste en la clasificacion de Monzoncillo y Villanueva (2015) que ellos caracterizan de la siguiente
forma: “Se hacen para el mercado local descuidando aspectos técnicos y artisticos (guion,
fotografia, casting, sonido, efectos o localizaciones). No pueden competir en su propio mercado
pues esta saturado en todas las ventanas, incluido Internet, y tienen muy dificil darse a conocer.
Viven al calor del modelo de proteccion y fomento de cada pais. No encuentran distribuidora
nacional y las televisiones no tienen interés en emitirlas. Tienen casi imposible salir a los
mercados internacionales.”

Cuadro 7: Presupuestos

Pelicula Presupuesto USD
Flacas Vacas 235,000.00
La culpa del Cordero 50,000.00
3 800,000.00
La demora 1,446,779.00
El ingeniero 264,000.00
Una bala para el Che 302,328.00
El Rincon de Darwin 308,804.00
Tanta agua 764,122.00
Rambleras 330,000.00
Relocos y Repasados 400,000.00
Solo 1,000,000.00
El lugar del hijo 650,339.00
23 segundos 50,000.00
Mr. Kaplan 1,000,000.00
Zanahoria 1,198,998.00
Tan fragil como un segundo 70,000.00
Retrato de un comportamiento animal 38,300.00
Dios local 150,000.00
Una noche sin luna 312,420.00
Clever 350,000.00
Lavieja 50,000.00
Los enemigos del dolor 534,451.00
Las Toninas van al este 229,397.00
Los modernos 50,000.00
El candidato 238,815.00

Fuente: Elaboracion propia basada en entrevista a productores.

Cuando se les pregunto a los entrevistados por el costo promedio minimo para filmar una pelicula
en Uruguay, se genero la incognita de qué tipo de largometraje, ya que puede haber diferentes
escalones en cuanto a costos, se llegd a un consenso de que seria el costo minimo normal de una
pelicula “profesional”. Los valores mencionados van desde 200.000 dolares a los 800.000 dolares,
por lo que se utiliza el valor minimo de 200.000 délares como la inversion necesaria para realizar
un largometraje de ficcion profesional en nuestro pais.
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Si se toma el promedio de los presupuestos de las peliculas estrenadas en el periodo, podemos ver
que existen diferentes escalas. Desde cincuenta mil ddlares a un millon y medio de ddlares.

Estudio de las fuentes de financiacion para la produccion de un largometraje de
ficcion en Uruguay y estudio de viabilidad econémica

Las fuentes potenciales de financiamiento (Stolovich et al, 2004; Radakovichet al, 2014) son:
* La taquilla, los ingresos que reciben los productores audiovisuales proveniente de la
recaudacion por venta de entradas.

* Ingresos provenientes de otras “ventanas” (video, television, streaming, etc.).

* Exportaciones: ventas en otros paises

* Aportes propios de productores y realizadores.

* Aportes del Estado. Estos aportes pueden adoptar distintas formas: subsidios otorgados
mediante concursos y premios, co-inversiones en la produccion, entreotros.

* Inversores locales, sean sponsors, inversores de riesgo o canales detelevision.

* Aportes internacionales, sea mediante el mecanismo de coproduccion, sea mediante el
otorgamiento de premios, o la sub-contratacion internacional.

* Voluntariado: aportes de trabajo sin remuneracion de diversos agentes que participan en el
proceso de produccion del audiovisual.

Los primeros tres puntos son los definidos en este trabajo como los ingresos genuinos, ingresos
por la comercializacion de la pelicula. Sobre estas tres fuentes de financiamiento analizaremos si
es posible que puedan generar recursos como para hacer viable econémicamente el proyecto.

Si los fondos comerciales genuinos no son suficientes, es necesario complementar con otras
fuentes de financiacion como los fondos estatales y coproducciones.

El mayor éxito de taquilla del cine nacional se remonta al ya lejano 2001 y los 145.000
espectadores que vieron “En la puta vida”, Ginica vez que un film nacional fue el mas visto del
afio. En los 15 afios siguientes nunca se repitié otro éxito comercial de esa magnitud, siendo tan
grande la diferencia con los otros films nacionales mas vistos que El bafio del Papa de 2007 ocupa
el segundo lugar con 68.000 entradas vendidas, un nimero que no alcanza al 50% de las entradas
vendidas por la pelicula de Beatriz Flores Silva.

En los tltimos aflos estamos asistiendo a un cambio también en la forma de consumo. La relacion
entre las entradas totales vendidas en los cines uruguayos y las entradas vendidas por las peliculas
uruguayas tiene una tendencia decreciente en los Gltimos 5 afios y que recién se revirtio en el afo
2017, que no fue objeto de investigacion.

Esa caida no se explica por una cantidad menor de producciones nacionales que se ha mantenido
estable. Esto tampoco significa que los espectadores no estén interesados en las producciones
nacionales porque la television y otras ventanas empiezan a ser canales para que las producciones
nacionales lleguen al publico.

No es una certeza, pero el tamafio del mercado local y el dato de que es que la repercusion de la
baja de taquilla se esta sintiendo en los ingresos de las producciones. Desde la ya citada “El bafio
del Papa” (2007) solamente “Artigas, la redota” (2011) y “Mi mundial” (2017), que no integran
la lista de peliculas estudiadas superaron las 50.000 entradas vendidas en cines. Tres peliculas en
diez afios, superando esa cifra de entradas vendidas hace que sean casi la excepcion y permiten
inferir que esa proyeccion puede ser utilizada como una cifra de éxito para las
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entradas a vender por un largometraje de ficcion en nuestro pais. Con este dato se puede proyectar
un tope para conocer qué porcentaje de costos se pueden llegar a recuperar por esta ventana.

Las peliculas que se incluyen en el estudio ninguna ni siquiera se acercé a esa cifra, promediaron
una venta inferior a 10.000 entradas vendidas. Solo una pelicula super6 las 30.000 entradas: Mr.
Kaplan.

Ingresos (x) =p * x

Costos Totales (n) = A +cv * x

Tomamos p como el precio de la entrada por el porcentaje que recibe el productor por la venta
de cada entrada.

La mayoria de los entrevistados no dio datos al respecto de los acuerdos ya que son confidenciales,
pero quienes mencionaron algin esquema de porcentajes sobre los ingresos por boleteria,
coinciden con Gonzalez (2014) en su trabajo sobre la industria audiovisual uruguaya: “el
porcentaje que recibe el productor luego de la exhibicion de su largometraje es de alrededor del
treinta por ciento de los montos netos de recaudacion —es decir, luego de deducir los impuestos
correspondientes a la exhibicidn—, mientras que el cincuenta por ciento va para el exhibidor y
entre el veinte y el treinta por ciento, para el distribuidor.” Estos porcentajes varian cuando no
hay distribuidor, ya que la productora local hace su propia distribuciéon y puede alcanzar un
porcentaje cercano al cincuenta por ciento (por lo menos en la primera semana de exhibicion.

O sea que la recta de ingresos para el productor esta dada por la cantidad de entradas vendidas (x)
por ese porcentaje del valor de la entrada.

Gonzalez (2014) en su estudio del mercado uruguayo comenta “el precio promedio de la entrada
paso de cerca de 2 dolares en 2000 a mas de 5 dolares en 2010 —la tendencia alcista que venia
dandose en la década se incrementé a partir de las entradas para ver filmes 3D, cuyo costo es un
20% mas caro.” Durante el periodo 2012 — 2016 el valor de una entrada al cine (no se toma
ninguna promocion ni descuento) estuvo entre 5,5 y 9,0 dolares, promediando linealmente 7,25
doélares americanos. Como las peliculas uruguayas no tienen producciones en 3D, se entiende
bajar el valor promedio un 20% ponderado por el 30% de entradas vendidas en 3D, reflejando la
diferencia de precio mencionada por Gonzalez (2014). Esto lleva a definir el valor entrada en 6,8
doélares americanos para el periodo.

Si el precio de una entrada ronda los 6,8 dolares americanos se puede asumir que al productor le
queda el 30% que representan entre 2 dolares por entrada.

Con una estimacion optimista de 50.000 entradas vendidas y una negociacion con los exhibidores
que deje 2 dolares como ingreso por cada entrada vendida se puede alcanzar un total de ingresos:
Ingresos (50.000) = 2 x 50.000 = USD 100.000

Con una estimacion pesimista de 10.000 entradas vendidas, una estimacion mucho mas alienada
con el promedio de entradas vendidas en el periodo, y una negociacion con los exhibidores que
deje 2 ddlares como ingreso por cada entrada vendida se puede alcanzar un total de ingresos:
Ingresos (10.000) =2 x 10.000 = USD 20.000

Los costos variables son inexistentes por lo que los Costos Totales del proyecto se igualan a los
costos fijos del proyecto que habiamos estimado como minimo en
200.000 dolares.
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La cantidad de entradas vendidas para igualar el presupuesto deberian ser de:

Qe=CF /cm
Qe =200.000/2= 100.000 entradas vendidas para llegar al punto de equilibrio.

Esa cantidad de entradas es imposible de vender en el mercado local por lo que se puede lograr
con la venta de taquilla es lograr cubrir un porcentaje de los costos fijos.

Si la estimacion de contribucion marginal esta entre 20.000 y 100.000 doélares, vemos que el
porcentaje que se puede cubrir es de entre un 20% y un 50% de ese presupuesto.

Otra fuente de financiacion son los ingresos obtenidos por otras ventanas de comercializacion
(ventas a television, video, video on demand, entre otros), son montos que oscilan “alrededor de
un 5 por ciento del presupuesto del filme, en el mejor de los casos.” (Gonzalez, 2014). Los
productores entrevistados mencionaron ingresos en el entorno de 25.000 dolares por este tipo de
ventanas comerciales.

Las exportaciones son otra de las posibilidades de generar ingresos por medio de la taquilla u de
las otras ventanas. En la mayoria de los casos son coproducciones, donde cada productor explota
la distribucion en el pais asociado y las ganancias netas (descontando costos de promocion,
comisiones ¢ impuestos) por distribucion y exhibicion en otros paises se reparten segin los
porcentajes aportados en el convenio de coproduccion. La posibilidad de generar ingresos por este
medio, estan generalmente asociadas a los premios obtenidos en festivales internacionales ya que
son la forma de tener visibilidad en otros mercados. “Es frecuente que el distribuidor internacional
le pague al productor determinada cantidad —variable seglin acuerdos puntuales— como minimo
garantizado. Y si el negocio supera ese minimo, el productor tiene derecho a cobrar mas, lo que
no siempre sucede porque el distribuidor internacional descuenta todos los gastos realizados”
(Radakovich et al, 2014).

Segtin los datos proporcionados por el ICAU casi el 75% de los largometrajes de ficcion
uruguayos estrenados en nuestras salas entre 2012 y 2016 son coproducciones. En el trabajo de
Radakovich et al (2014) que se enfocaba en el periodo 2000-2010 el 70% habian sido
coproducciones, por lo que podemos ver que existe una tendencia a que esos nimeros sigan
aumentando.

La coproduccion es una forma de atraer recursos para las producciones nacionales, asi como los
fondos internacionales, representando la fuente de financiamiento mas importante para la
filmografia nacional. En la entrevista con los productores se manifestd que la dificultad para
obtener estos fondos es cada vez mayor a causa de la gran competencia que existe entre proyectos
de todas partes del mundo. Radakovich et al. (2014) ya lo mencionaban es su trabajo “Si bien los
aportes internacionales —en todas sus formas— a finales de la primer década del siglo siguen
constituyendo la fuente de financiamiento mas importante para la mayor parte de las producciones
cinematograficas nacionales, segin testimonios de informantes calificados, en los ultimos afios
los montos de los premios han disminuido significativamente, tornandose, entonces muy dificil
para los productores compatriotas la biisqueda de financiamiento

Como ya se mencion6 en la introduccion de este trabajo entre los factores artifices del aumento
de la produccion de peliculas en nuestro pais segtn los propios agentes de ambito audiovisual se
encuentra en primer lugar el aumento de los incentivos y de los fondos publicos.
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En el trabajo elaborado por la comision directiva de ASOPROD en 2012 se realiza un analisis de
los aportes publicos que concluye que “en el caso de las ficciones es donde el aporte ptblico es
un puntapié para salir a obtener mas recursos mediante coproducciones o fondos internacionales.
La participacion media de aportes publicos en el periodo contemplado fue de 18%. De los 23
proyectos de incluidos, s6lo hay dos casos particulares donde el apoyo publico supera el 50% del
presupuesto.”

En las entrevistas con productores el promedio mencionado fue un poco mas alto, cercano al 30%
pero con la salvedad de que no se hablaba de ningln film en particular, sino que se hablaba de
promedios. De todas formas, se puede establecer que estos fondos son percibidos por la mayoria
de los agentes del medio como la piedra fundamental sobre la que se construye el andamiaje de
la industria cinematografica en nuestro pais.

Los aportes propios de productores y realizadores, son cada vez menores, por lo menos a nivel
profesional. Asi como el voluntariado, lo que si se da muchas veces el diferimiento de los pagos
hasta que se obtienen los recursos. En cuento a la inversion de otros agentes locales, aunque existe
sobre todo por medio del sponsoreo, no fue mencionada como relevante por los entrevistados.

Como ya se apunto, de las producciones nacionales la mayoria son coproducciones un 56%, esto
se explica porque la mayoria de las peliculas buscan financiar sus proyectos con socios en el
exterior que aporten fondos, o que permitan que los proyectos se presenten a fondos publicos en
el exterior. Esto es ain mayor con los largometrajes de ficcion donde el porcentaje de las
coproducciones aumenta a un 74% porque los costos son mayores y se necesitan aiun mas que en
el caso de los documentales, que son mas faciles de poder amortizar.

Es por esto que se desprende que la produccion de largometrajes con el impulso estatal, ha logrado
mantener en este siglo creando un aporte muy valioso a la cultura nacional. Pero es muy necesario
buscar alternativas de distribucion que permita que estos productos lleguen al publico tanto local
como internacional.

En ese caso el punto de equilibrio nuevo que tome en cuenta las coproducciones, las exportaciones
a otros mercados y el resto de las ventanas como la television y el streaming online, entre otros
habria que seguir agregando términos a la ecuacion inicial.

Si partimos del desarrollo de Asuaga, Lecueder, Vigo (2005):

Ingresos (x) =p * x
Costos Totales (n)=A+B *n

siendo p el precio de la entrada por el porcentaje recibido por el productor/distribuidor, x la
cantidad de espectadores, y n el nimero de “copias”, que en el caso local hay que multiplicar por
cero o un numero muy bajo.

A es el presupuesto total de la produccion del proyecto y B el costo por copia distribuida.

Esto genera una recta de puntos de equilibrio a la que habria que agregar otros elementos que
inciden:
1 —la asociacion del productor local con un productor extranjero, que permite cubrir parte de los
costos del proyecto a cambio de que el productor asociado explote la pelicula en su territorio,
expresado como:

C — Costo asumido por el co-productor, que debe ser restado del presupuesto.
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2 —laventa de los derechos de la pelicula a terceros mercados a través de un distribuidor, por los
cuales se puede asegurar un ingreso fijo y uno variable asociado a las ventas, menos los costos de
ese mercado que el distribuidor puede descontar, y que se puede expresar de la siguiente forma:

Ingresos de exportaciones (y) =p *y+F -D,

Siendo p~ el porcentaje del precio asociado a una variable de ventas llamada y que puede ser
cantidad de entradas u otro tipo de arreglo, y un monto acordado fijo, F. A ese se le deben
descontar los costos del distribuidor.

3 — las ventas asociadas en todo el resto de las ventanas con ingresos que pueden ser fijos y/o
variables y que pueden representarse en forma genérica como:

E1+Zl*p1+E2+Zz*p2+...+En+Zn*pn

En donde E; es el componente fijo del acuerdo, z, es el componente variable si lo hay y pa es el
precio del componente variable para esa ventana.

4 - en caso de que haya apoyos estatales, se deben sumar a los ingresos o restar del presupuesto
a cubrir (S).

Con lo cual el equilibrio se daria al igualar ingresos y egresos:

pE*x+p *y+F-D+E+zi*pi+Ex2+z*p2+ ...+ En+ 2z *pa

A+B*n+-C-S

Se puede por ejemplo determinar la cantidad de entradas a vender en el mercado local teniendo
en cuenta todas estas variables:

Qe(x)=A+B*n+-C-S—(p"*y+F-D+Ei+z *pi+Ex+z*p,+... +Es+ 27, * pp
p

O sea, resumidamente, a los costos del proyecto sumado los costos por funcion se le restan todos
los ingresos de otros mercados y ventanas y se lo divide por la contribucién marginal unitaria de
cada entrada vendida.

Aqui ya no se esta ante un punto de equilibrio, ni una recta de equilibrio, sino una multiplicidad
de puntos en funcidon de muchas variables que determinan la variable despejada, en este caso la
cantidad de entradas de equilibrio.

Este modelo esta en consonancia con como los productores locales utilizan las diferentes formas
de financiamiento (apoyo estatal, premios internacionales, venta de derechos, coproducciones,
entre otros) para poder viabilizar economicamente los proyectos, siendo el mercado local y la
venta de entradas algo residual. Como comenté un productor: “El modelo de negocios mas
generalizado es el de financiar totalmente la pelicula en la etapa de produccion, con lo cual, las
ventas, siendo siempre menores al costo de produccion, se traducen en ganancias ya que no hay
deudas que pagar. Ese es el sistema que nosotros seguimos con nuestras peliculas y es el unico
que consideramos viable en nuestro pais.”
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REFLEXIONES FINALES

Los resultados muestran como para un largometraje de ficcion profesional, con un presupuesto de
al menos 200.000 dodlares (una cifra insignificante comparada hasta con producciones pequefias a
escala global) los ingresos comerciales genuinos sean probablemente insuficientes como para
hacer el proyecto econémicamente viable.

Con el nivel actual de ventas de entradas en nuestro pais, los largometrajes uruguayos muy
dificilmente puedan recuperar la inversiéon por esa ventana y las otras ventanas comerciales no
son demasiado relevantes en estos momentos. La insercion en mercados internacionales es dificil
para peliculas de este tipo, por lo que las ventas al exterior tampoco parecen ser una solucion.

Con este panorama la viabilidad econdémica aparece por medio de las coproducciones con
productores de otros paises y el apoyo de fondos publicos nacionales e internacionales son
actualmente las formas de lograr financiar estos proyectos.

A pesar de estas dificultades, la produccion de cine en nuestro pais estd mejor posicionada en este
nuevo siglo que en el pasado. De todas formas, la continuidad y consolidacion de una produccion
audiovisual profesional en Uruguay parece estar lejos de consolidarse y en el trabajo del dia a dia
de productores y realizadores se estd jugando la existencia de ese cine, algo que debera estudiarse
en futuros trabajos.

Pero la existencia de un cine viable en Uruguay depende de un estudio econdmico profesional,
entendiendo como sefala Cartier (2017) referente ineludible de la teoria general del costo, que “la
circunstancia de que todas las unidades productivas compartan el objetivo de procurar bienes y
servicios que posean una capacidad para satisfacer necesidades, superior a las que poseian los
factores utilizados para su obtencion, no debe interpretarse como que necesariamente, la finalidad
de su accionar tiene un sentido altruista o filantropico. En realidad, al menos en sistema
denominados capitalistas, las unidades operan en torno al problema de la escasez y el incremento
de la capacidad de satisfaccion de necesidades con el objetivo de obtener un beneficio o renta”, y
la importancia que la sociedad le dé a la necesidad de que exista un cine uruguayo y la capacidad
de satisfacer necesidades que el cine le aporte al pais, deberia ser determinante para establecer
qué apoyos estatales deberia tener el sector y qué lugar debe ocupar el cine dentro de las politicas
culturales y de desarrollo del pais.
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Introduccion:

El presente trabajo intentara ejemplificar los pasos a seguir para mejorar la productividad y/o
eficiencia, tomar decisiones de inversion, opciones de "hacer o comprar", necesidades u
opciones de almacenamiento, etc., ya sea en empresas "seriadas" ("series largas" de
produccion), "por lotes" 6 "por pedido".

Se considerara un sistema de Precélculo ya establecido y, se utilizara como ejemplo, la
fabricacion de una mesa (ejemplo empleado en mis catedras en diferentes universidades), sus
variantes en cuanto a material, mano de obra empleada o a emplear, desperdicios, desechos,
comportamiento de algunos costos indirectos, lotes econdomicos de compra y/o fabricacion (con
base en sistemas MRP 11/ Planeacion Agregada), etc.

Los analisis y/o variantes pueden ser antes de fabricar como "Tomas de Decision", durante la
fabricacion, como "mejoras" o decisiones para exportar, nuevos mercados; segmentos de los
mismos o variantes de calidad.

La finalidad u objetivo es la mejora en cada situacion resaltando el tema tratado.

Ejemplo a analizar:

Consideremos una empresa que fabrica muebles en forma seriada, siendo uno de sus productos
una mesa circular de @ 1,30m.

Para su fabricacion se utilizan tableros o placas de MDF (medium density fiberboard) de 2,66 x
1,83 m y 18 mm de espesor; estos se cortan a la mitad y cada parte se recorta en circulos de O
1,30 m, los cuales configuraran la superficie de apoyo de la mesa (tapa). El MDF es un
aglomerado confeccionado con resinas fenodlicas, con lo cual tiene una alta resistencia a la
humedad; puede ser utilizado a la intemperie y se recomienda para muebles de cocina y bafios.
El aglomerado comtn se confecciona con resinas ureicas y resiste poco en los ambientes
hamedos: tiende a "hincharse".
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Con chapas de madera fina, de cedro ¢ roble (3 6 4 por mesa), se enchapa el circulo por un lado,
adhiriéndolas con cola especial fendlica. Las chapas vienen en anchos de 0,40 ¢ 0,50 m x 1,40
m de largo. Se recorta el sobrante y se moldura el borde en el tupi.

Con tintura al aguarras se tifie el moldurado y se aplican dos manos de sellador nitrocelulosico a
toda la tapa, lijando entre manos. Luego se aplican dos manos de laca poliuretanica verificando,
luego, la ausencia de defectos. Se deja secar entre manos.

Las patas se realizan a partir de listones en bruto de 2" x 2" x 2,40 m de largo (estos podran ser
de cedro o roble); se cortan a través en una sierra circular, obteniéndose 3 patas de 0,72 m de
largo; se llevan a tornear, lijar, y luego en la escopleadora se realizan los encastres (cajas) para
colocar los listones de refuerzo; se controlan las medidas y la terminacion. Se tifie (retoques)
para emparejar.

Los refuerzos se confeccionan a partir de listones de 2" x 1" x 3,60 m de largo (puede ser de
roble o cedro) que se cortan en 4 partes de 0,85 m de largo cada una; se cepillan en la
cepilladora; se preparan los encastres en maquina y se lijan, controlandose en forma aleatoria.
Se tifie (retoques) para emparejar.

Patas y refuerzos se encolan, ensamblan y atornillan (8 tornillos de 4 mm x 40 mm)
conformando la estructura; se aplican dos manos de sellador nitrocelulésico, lijando entre
manos, y se aplican dos manos de laca. Se deja secar entre manos.

Se coloca la tapa sobre la estructura (patas + refuerzos) y se fija con cuatro soportes especificos
con 16 tornillos de 3,5 mm x 16 mm.
Se controla y retoca el laqueado para eliminar cualquier defecto, se controla la terminacion y se
cubre la mesa con carton corrugado, sujetandolo con cinta de enmascarar. Se almacena a la
espera de su despacho y distribucion.

Croquis:

Lista de Materiales:

MATERIAL MEDIDAS PRECIO NETO SIN IVA USO Y CANTIDAD POR MESA
Aglomerado MDF (placas) 1,83 x 2,66m x 18mm $ 260.-/m* Tapa O 1,30m (1/2 x placa)
Madera fina en chapas 0,45m x 1,40m $ 120.-/chapa Enchapado superficie (x3)
Cola especial p/enchapar Envase x 20 Kg $ 96.-/Kg Encolar chapas (100 gr)
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Listones 2" x 2" x2,40m $ 120.-/m Patas (4) de long. = 0,72m
Refuerzos 2" x 1" x 3,60m $ 60.-/m Refuerzos (4) de long. = 0,85m
Soportes especiales Cajax 100 u $2.000.-/100u P/unir tapa a estructura (4)

Cola vinilica Envases x 20 Kg $ 72.-/Kg Encolar estructura (50 gr)
Tornillos PZ 4 x 40mm Cajas x 100 u $ 300.-/caja Atornillar estructura (8)

Tornillos PZ 3,5 x 16mm Cajas x 200 u $ 300.-/caja P/sujeccion refuerzos (16)

Tinta Envase x 1 litro $240.-/t Teiiir moldura, igualar tonos (10 cl)
Aguarras Latas x 20 litros $60.-/t Diluir tinte (40 cl)

Sellador Latas x 20 litros $120.-/¢ Sellar (50 cl)

Laca Latas x 20 litros $240.-/C Laquear (150 cl)

Thinner Latas x 20 litros $90.-/¢ Diluir sellador y laca (150 cl)

Cartén corrugado

Rollos 40cm x 25m

$ 240.-/rollo

Embalar (8 m)

Cinta de embalar

Rollo de 200m

$200.-/rollo

Sujetar cartén (10 m)

Los precios son relativos como ejemplos, pues tienen gran variacion entre paises y son

utilizados para el analisis que se ha de desarrollar.

Tiempos de produccion:

OPERACION MAQUINA O PUESTO TIEMPO (minutos) FRECUENCIA

Cortar MDF Sierra Circular 3 F=1/2
Cortar circulo Maiquina especial de corte 5 F=111
Enchapar plano Encoladora — Mesa de encolado 10 F=11
Moldurar borde Tupi 3 F=11
Lijado — Teiiir moldura Lijadora rotorbital - Manual 10 F=11
Sellado En cabina — soplete 3 F=11
Laquear En cabina — soplete F=11
Cortar patas Sierra circular 0,50 Por pata
Tornear y lijar Torno 6 Por pata
Hacer cajas Escopleadora 2 Por pata
Teiiir (retoques) Manual 2 Por pata
Sellar En cabina — soplete 1 Por pata
Laquear En cabina — soplete 1 Por pata
Cortar refuerzos Sierra circular 0,50 Por refuerzo
Hacer espigas Sierra sin fin 1 Por refuerzo
Lijar Lijadora de banda 2 Por refuerzo
Teiiir (retoques) Manual 1 Por refuerzo
Sellar En cabina — soplete 1 Por refuerzo
Laquear En cabina — soplete 1 Por refuerzo
Armar estructura En mesa de montaje 10 F=11
Armar mesa En mesa de montaje 10 F=11
Nivelar En mesa de montaje 5 F=111
Inspeccionar y retocar En mesa de montaje 5 F=11
Empaque En mesa de montaje 5 F=11

Costos del material (MP):

MP = § Factura, netos y habituales + % Desperdicios + % Desechos de MP

El término "Materia Prima" es genérico e indica TODOS los materiales utilizados para elaborar

el producto, incluyendo los embalajes, componentes de terceros, suministros, etc.
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Tapa: 1,33 m*> x $ 260 = $ 345,10 (pago contado 6 se lo afectara por la modalidad de pago). La
placa completa tiene 4,87 m? y un costo de $ 1.265,63, de donde se sacan 2 tapas, por lo tanto: $
1.265,63 — ($ 345,10 x 2) = $ 575,43 sera desperdicio (técnico) y equivale a 45,5 %.
Enchapado: 3 chapas equivalena $ 120 x 3 =$ 360 y a 0,45 m x 1,40 m x 3 = 1,89 m?; como
solo se utilizan 1,33 m? que equivalen a $ 253,33, el resto es desperdicio (técnico). Este es 0,56
m? que equivale a $ 106,67 y 30 %.

Cola especial para enchapar: 0,100 Kg x $ 96/Kg=3$ 9,60 (*)

Patas: 0,72 m x 4 x $§ 120/m = §$ 345,60. Para el calculo del deperdicio (técnico) tenemos 3
patas, cuyo largo total es de 0,72 m x 3 = 2,16 m. El desperdicio por pata sera:

(240 m — 2,16 m) / 3 = 0,08 m y para 4 patas (por mesa) = 0,32 m, equivalentes a $38,40
siendo el porcentaje de 11,10 %.

Refuerzos: 0,85 m/refuerzo x 4 refuerzos x $ 60.-/m = $ 204.-. El desperdicio (técnico) sera:
{3,60m— (0,85 mx4)} x$ 60.-/m=S§ 12.- eqivalente a 5,9%.

Soportes especiales: Por mesa: (4 x $ 2.000.-) / 100 =$ 80.- (¥)

Cola vinilica: 0,050 Kgx § 72.- = § 3,60 (*)

Tornillos PZ 4 x 40mm: ($ 300.- / 100) x 8 = § 24.- (¥)

Tornillos PZ 3,5 x 16mm: ($ 300.-/ 200) x 16 = § 24.- (*)

Tinta: $ 240.-/litro x 0,010 litro = $ 2,40 (*)

Aguarras: $ 60.-/litro x 0,040 litro = $ 2,40 (¥)

Sellador: $ 120.-/litro x 0,050 litro = $ 6.- (*)

Laca: $ 240.-/litro x 0,15 litro = $ 36.- (*)

Thinner: $ 90.-/litro x 0,15 litro = $ 13,50 (*)

Carton corrugado: ($ 240.-/rollo /25 m) x 8 m = § 76,80 (¥)

Cinta de embalar: ($ 200.-/ rollo / 200 m) x 10 m = $ 10.- (¥*)

(*) : El % de desperdicio (técnico) se determina por calculo y/o pesaje, en este caso, de
elementos similares (no se consideran los desechos debidos a mermas por defectos de
fabricacion). Se descontara el "recupero" (venta como residuo, aserrin u otros) 6 no se tomara
en cuenta cuando sea empleado para otro producto.

#) : El % de desechos de MP también se determinara de acuerdo a los registros historicos,
descontandose los "recuperos” (en caso de venderlos como tales y/o residuos) o sumandose los
materiales necesarios para reintegrar el producto (en este caso "la mesa") para su posterior
venta.

(&) :  Acorde al Principio de Causalidad convierto ciertos costos indirectos en directos como
por ejemplo: Costo de Almacenamiento, Costo de Gestion de la O/C, Costo de Traslados
(internos y/o externos), Costo de Control de Calidad de Recepcion, Activacion, Asesoramiento
a Proveedores, etc. Se aplicaran como porcentaje del Costo Neto y Habitual.

La razon fundamental: tener registros controlables evitando desvios por ineficiencia (los cuales
son muy habituales en la industria mediana).

Apliquemos a la férmula:

MP = {$ 1.436,33 + [$ 1.436,33 x (&)]} + {[0,51 + (*)] x $ 1.436,33} + {(#) x $ 1.436,33}

y agregemos porcentajes, solo a titulo de ejemplo y para graficar con cierta claridad las posibles
mejoras.

(&)= 0,12; (*)= 0,03; (#H= 0,04

MP = {$1.436,33 + [$1.436,33 x 0,12]} + {[0,51 + 0,03] x $1.436,33} + {0,04 x $1.436,33}
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MP = {$ 1.436,33 + $ 172,36} + {0,54 x $ 1.436,33} + {8 57,45}
MP = {$ 1.608,69} + {775,62} + {$57,45} = $2.441,76

Costo de 1a MOD:

La sumatoria de los tiempos de acuerdo al tiempo de fabricacion y a la frecuencia nos da en
minutos: 146,5 minutos (los minutos se consideran centesimales para facilitar el calculo).

De acuerdo a los requerimientos semanales/mensuales/anuales y los minutos por mesa y la
disponibilidad horaria, nos determinara la dotacidn necesaria para cumplir con dichos
requerimientos. El balanceo de la "linea de fabricacion" dependera también de los
requerimientos o "serie de fabricacion".

Aplicando la féormula:

MOD = Xt de produccion ($ jornal + CS) + % Adicionales + % Desecho de MOD
La sigla MOD (Mano de Obra Directa) es solo referencial y con intencion de sintesis.

En el primer término:

Si los jornales fueran todos iguales (lo cual en la realidad no es asi por la categorizacion,
antigiiedad, etc.) el calculo seria sencillo, pero la realidad hace que sea una sumatoria(X).

CS son las cargas sociales, valores que paga la empresa aparte del jornal y que en la Argentina
flucttia en el 50%.

(@) : A este término y, de acuerdo al Principio de Causalidad, se incorporaran como "costos
directos" (siempre que se pueda y acorde a valores registrados y/o medidos) la Supervision,
Mantenimiento, Control de Calidad de linea, Programacion y Control de Produccion,
Investigacion y Desarrollo, Mantenimiento Preventivo, etc.

En el segundo término:

(€) : Se determinara de acuerdo a los registros historicos las ineficiencias no programadas (las
programadas suelen estar incorporadas a los tiempos de produccion y se denominan
"tolerancias"): cortes de luz, paros de maquinas imprevistos, ensayos, etc.;

aprendizaje (lo cual modifica el "ritmo" de fabricacion); ausentismo; gremiales (comision
interna); sindicales (paros) y sociales (refrigerios pagos, guarderia, consultas médicas).

En el tercer término:

(P):  Cuando el producto se desecha también se desecha la mano de obra incorporada y se
establece el porcentaje de acuerdo a sistemas de control fabril. En caso de que por "retrabajos"
se recupere o repare el producto descartado, se considera el porcentual que se dedica a dicha
recuperacion.

Para destacar: En ambas ecuaciones, los porcentajes estan referidos al Costo Neto del Material

o al Costo Neto de la Mano de Obra; cualquier modificacion de estos se trasluce directamente
en los Costos totales o finales de cada rubro (MP 6 MOD).

Mejoras a analizar:

En las empresas PYME es muy comun que la improvisacion sea una caracteristica emergente.
Hay mucho de oportunidad, ya sea del mercado, de la situacion politico- econdmica, de la moda
o de algun factor de poder (duefio o socio influyente, etc). Esto hace que no siempre se
planifique con el tiempo suficiente la fabricacion de un producto y, los diversos factores del
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medio (en la Argentina la carga impositiva y la burocracia), hace que se prioricen estos y no la
"mejora continua" (el Kaizen japonés).

Como se indico en la Introduccion, se resaltara una serie de puntos a observar como mejoras
previas a la fabricacion del producto y durante la elaboracion del mismo, resaltando las
mejoras en productividad y/o eficiencia pasibles de obtencion con ayuda de los costos
predeterminados.

Previos:

Por lo antedicho, la practica habitual es la oprtunidad/improvisacion y no los Estudios de
Mercado formales (una de las objeciones es su alto costo).

a)

b)

d)

g

h)

i)

Esto puede subsanarse con "método": "medir y medir", base del Precalculo. Por otra
parte, no fabricamos embutidos y mesas, 6 ropa y bicicletas. Por lo tanto, lo primero es
enfocarnos en el rubro y en el sub-rubro; si fabricamos mesas (sub-rubro) estamos en el
rubro muebles (o carpinteria de madera). Por otra parte, evita la dispersion.

En la primer tabla vemos que tenemos el precio de los materiales: por lo tanto hay que
establecer una base de datos de precios de maderas (que puede servirnos para todos los
productos y, a futuro, para la busqueda de opciones) y de la mayoria de los accesorios
que intervienen o puedan intervenir en algun momento. Esto se logra con una fluida
relacion con los proveedores para que nos comuniquen con inmediatez variaciones de
precios.

Buscar relacion con importadores del rubro para obtener valores mas competitivos (esto
tiene sus inconvenientes, pues las compras suelen ser por lotes definidos, y la relacion
almacenamiento/gestion de O/C puede ser desfavorable, maxime si nuestra colocacion
del producto en el mercado/cliente es aleatoria/deterministica).

Si conocemos con cierta confianza el nivel mensual (o anual) de requerimientos
podemos negociar ciertas "ventajas" con los proveedores (las medidas son basicamente
estandard en la Argentina, aunque hay variantes): algo que llama la atencion en el
ejemplo, es que el 50 % de la placa de aglomerado se, o es desperdiciado. Posibilidades:
1) utilizar los desperdicios para otras "cosas"; 2) buscar en el mercado anchos de placa
menores disminuyendo el desperdicio; 3) cambiar el disefio de la mesa con el fin de
aprovechar maés la placa.

"Negociar" con proveedores medidas mas ajustadas de las chapas y de mejor calidad
(las chapas suele venir bastante requebrajadas y habitualmente el desperdicio es alto).
Los listones y refuerzos mas ajustados a las medidas necesitadas (suelen despreciarse
los extremos por rajaduras, que suelen ser acordes al tipo de madera o al secado: por
una razén economica la madera, en vez de secarse a la intemperie o en forma natural, se
secan en horno; si se acelera el proceso......... ).

Comprar a fabricantes y no a mayoristas: muchos fabricantes evitan la logistica de
comercializacion y tienen o entregan a distribuidoras; resultado: el costo de
intermediacion suele ser alto.

Mecanizacion si la cantidad lo justifica, pero hay varias opciones a considerar: el
armado de la estructura y el embalaje son el 20,5 % del tiempo total. Si solo se
"encajonara" en caja, con instrucciones para su armado (modelo IKEA), se
reduciria casi en la misma proporcion el tiempo de "entrega'" o terminacién.

De acuerdo a esta ultima posibilidad, se desprende otra: La mesa embalada de acuerdo a
los datos de tabla, tiene un alto costo de entrega (los fletes cobran "vacio por lleno" y,
por mas que se "encajen" las mesas entre si, lo cual implica un alto costo de
manipulacion en la carga y descarga, conviene cargar y descargar cajas, lo cual
aprovecha espacio y posible carga y descarga mecanizada).

Volviendo a la medicion: armar una base de datos con tiempos estandard y elementales
para, ante cualquier producto "nuevo", poder establecer de inmediato sus costos de
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mano de obra. Permite establecer también una correcta programacion, balanceo de
linea, la posibilidad de incentivos a la produccion, control de la eficiencia, etc.

k) Estrablecer tiempos de mantenimiento, frecuencia de mantenimiento preventivo y, por
ende, un sistema de mantenimiento predictivo para algunas situaciones, con el fin de
minimizar los tiempos de parada de maquinas y mejorar el nivel de "ocupacion de
planta".

1) Analisis de productos alternativos y/o variantes con el fin de aumentar los segmentos de
mercado, incluyendo la exportacion (el mercado local argentino es de unos 42 millones,
mientras que el mundial es de 7.500 millones).

m) La posesion de bases de datos permite alta velocidad de respuesta ante cambios en el
mercado y/o toma de decisiones y una rapida actualizacion de precios en ambientes
inflacionarios.

Durante:

Como se comento, la oportunidad/improvisacion hace que se comience a fabricar un producto
sin un analisis profundo (ni siquiera meridiano). Por lo tanto, muchos de los puntos
desarrollados en el analisis Previo y que no hayan sido previstos, son validos para considerar
Durante la fabricacion.

a) Mejorar la sincronizacion de la linea de fabricacion y del montaje. Evitar los "stocks"
intermedios; en caso de producir por lotes, que estos sean pequeios (si, groseramente,
consideramos un lote para 20 mesas en cada puesto de trabajo, tendriamos materiales
para casi 400 mesas (aprox. 20 puestos) repartidos en la planta). Aparte de la gran
superficie ociosa, la posibilidad de roturas, desportillados, etc. del material es muy alta
(incrementandose el porcentaje de Desechos de MP y los de MOD por reparaciones).

b) Siempre y cuando se tenga la certeza de que la mesa estara vigente y se fabricara por
mucho tiempo (inclusive las posibilidades de exportacion); se aumentara la
automatizacion y se mejoraran los métodos de trabajo. Por ejemplo: el corte circular de
la mesa puede hacerse con laser o chorro de agua; el enchapado en maquinas
automaticas, los lijados en maquinas al efecto, etc.

¢) Busqueda de variantes en el modelo: con tapa de terciado fendlico también llamado
maritimo y utilizado (los de alta calidad) para la fabricacion de embarcaciones. Se
evitaria el enchapado (puden proveerse con cedro o roble en una cara).

d) Para interiores: con aglomerado comun (ureico) y enchapado.

e) Con "Melamina" (nombre comercial del aglomerado comin o MDF forrados con
multilaminado melaminico).

f) Con OSB (oriented strand board): son astillas laminadas con adhesivos fenodlicos;
tendria los mismos usos que el terciado pero deberia enchaparse y tiene menor
resistencia estructural.

g) Con machimbre o listones (mesas de jardin). Estos tendrian mayores costos de mano de
obra.

h) Cambios de disefio o cambios de medidas de las placas (ya expuesto). En el cambio de
disefio: una mesa ovalada (;con "alas" plegables?) de 1,30 x 1,80 m disminuiria los
despedicios (técnicos) debidos al disefio.

Si no se puede cambiar la medidas de las placas (suele ser complicado pues los fabricantes
aprovechan al maximo sus maquinas de alta automatizacion) debera analizarse la posibilidad de
fabricar otro producto, por ¢j.: bancos diversos, mesas ratonas, etc. pudiendo usar los recortes
como refuerzos.

Propuesta:

1. Usar terciado fenolico (este tiene un par de variantes en sus medidas que forzo el
mercado y que nos permitirian mas flexibilidad: solo mesas, 6 mesas y "otros") que
puede obtenerse con una superficie de calidad evitando el enchapado y, por su
estabilidad, con un espesor menor.
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2. Menos materiales: Chapas, Cola especial, Cola vinilica, Carton corrugado y Cinta de

embalar.

Mas materiales: Instructivo de armado, Caja embalaje.

Menos operaciones: Enchapar plano, Lijado manual, Armar estructura, Nivelar (debe

ser estricto el control de calidad para evitarlo), Empaque.

5. Mas operaciones: Operar maquina de lijado, Ensobrar soportes especiales y tornillos,
Colocar elementos e instructivo en caja.

6. Encarecimiento de material: Conseguir del proveedor cola vinilica en recipientes de 50
gr (esto puede ser relativo si se le compra al fabricante/envasador).

w

Sigamos con las mismas medida de placa; nos quedarian como sobrantes: una tabla de 0,53 x
2,66 my 8 cuartos de circulo de 0,65 m de lado.

Las variantes de otros productos son muchas: un banco suele tener alrededor de 0,25 x 0,35 my
0,40 m de alto; obtendria 4 bancos.

Una mesa ratona tendria aproximadamente 0,50 x 0,70 m y 0,30 m de alto; obtendria 2 mesas
ratonas.

Mejoras a obtener:

Ecuacion de MP original:

MP = {$1.436,33 + [$1.436,33 x 0,12]} + {[0,51 + 0,03] x $1.436,33} + {0,04 x $1.436,33}
MP = {$ 1.608,69} + {775,62} + {$57,45} = $2.441,76

Ecuacion con las mejoras y/o modificaciones:

(Se tomo el mismo valor para la cola vinilica; $ 140.-/caja y $ 20.-/folleto).
(Se considera 15 % de desperdicios y un 1 % menos de desechos).

MP = {$1.246,60 + [$1.246,60 x 0,12]} + {[0,15 + 0,03] x $1.246,60} + {0,03 x $1.246,60}

MP = {$1403,23} + {224,39} + {37,40} = $ 1.665,02

Se redujeron los costos de MP en $ 776,74 equivalentes a 31,81 % respecto a los valores
originales.

En MOD:

Se reitera lo antedicho, ya que cada empresa es un caso particular y solo se consideraran los
minutos que se demanden en la propuesta.

En el caso original necesitabamos 146,5 minutos para fabricar la mesa.

En este momento, dados los cambios, necesitaremos:
Lijado y tefiido 2 min (no se hace mas manual sino con maquina)
Empaque 12 min (ensobrar y colocar en caja)
Se elimina: el enchapado, los armados, el nivelado y la inspeccion final.

La sumatoria de tareas nos da: 105,5 min.

Se redujeron los tiempos en 41 min respecto a los valores originales, equivalentes a 28 %.
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Almacenamiento:

Este item es tremendamente importante y pocas empresas le dan la suficiente importancia. La
razon es la inestabilidad econdmica, practicamente una constante en la realidad argentina vy,
debido a ello, los empresarios prefieren trabajar con grandes "stocks" (iniciales, en proceso y/o
finales) o cuasi-nulos sin ningln analisis serio de las desventajas financieras que eso conlleva.
El uso del JIT (just in time) es ilusorio.

Casi nadie emplea sistemas de Planeacion Agregada—MRP II (o no los adapta adecuadamente) y
se tiene poca nocién de los costos que se tienen por "falta de material”, "demoras en la
entregas", "capacidad excesiva o insuficiente", etc.

Los costos de almacenamiento van a la "bolsa general" de Gastos Fijos y no se los tiene
medidos y clasificados (es valido también para la gestion de O/C), dificultandose las
comparaciones: estoquear o comprar mas o menos. Misma situacion se produce por no tener
costos de fabricacion adecuadamente clasificados y confiables: estoquear o fabricar.

Tener excesos de "stock" significa trabajar, debido a la inflacion, con sistemas "NIFO" (precio
de plaza); tener "stock" casi cero, es no tener dinero "parado" y genera incumplimiento en las
entregas (amén del "juego" financiero por tener el dinero en la mano).

Son muy pocas las empresas que hacen frente a demandas aleatorias (deterministicas) con
sistemas racionales, existiendo mucha cultura del "ma' o meno". Sistemas como como Silver-
Meal (heuristico) 6 Wagner-Within (algoritmo) no son utilizados, salvo contadas excepciones.

Conclusiones:

El desarrollo de un ejemplo sencillo tuvo la finalidad de reforzar la necesidad de tener costos
predeterminados (Precélculo) con el fin de poder hacer andlisis en profundidad y de cierta
meticulosidad de los productos y la actividad de la empresa.

Con un equipo "simple" (un think tank) se pueden lograr muchas mejoras; es suficiente una
persona o a lo sumo dos enfocados a la organizacion y los costos (igual depende del tamafio de
la empresa), un especialista en sistemas y un profesional o idéneo que conozca la empresa al
"dedillo" con el fin de hacer notar particularidades del rubro o sub-rubro, finalmente, la
presencia mas o menos frecuente de un responsable (;duefio?) para las tomas de decision que
eviten los malos entendidos y las demoras en las decisiones.

Se reitera la necesidad de las bases de datos, la revision sistematica de los mismos, la
actualizacion y/o renovacidn en caso necesario, ¢l seguimiento y................. el "sentido comun".
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Area tematica: Custos e tomada de decisoes

RESUMO: Diante das dificuldades apresentadas pelo atual cenario econdmico brasileiro, onde,
o desemprego atingiu niveis recordes conforme série historica de acompanhamento do IBGE, as
empresas estdo buscando pela captagdo externa de recursos para suprir suas dificuldades
financeiras e atingir seus objetivos. Desta forma o presente trabalho teve como finalidade analisar
e compreender as vantagens e desvantagens apresentadas pelas opgdes de captagdo de recursos
de maior representatividade no mercado financeiro brasileiro para sociedades anonimas de capital
aberto, com o intuito de apresentar qual destas opg¢des € a mais vidvel e apresenta 0os menores
custos de captagdo. O presente trabalho contemplou as empresas com registros de ofertas publicas
na CVM nos anos de 2016 e 2017, segregados por ramos de atuagdo, onde analisou as agdes
(IPO), debéntures e empréstimos bancarios devido a relevancia destas no mercado, tendo como
resultados diversificados percentuais de custos totais de captagdo entre estas opg¢des, ou seja, tanto
para as acdes quanto para as debéntures e empréstimos bancarios os custos de captacdo
encontrados sd3o muito distintos entre eles, demonstrando que ndo ha uma opgao pela captagao de
recurso com menores custos definidos, onde, a captagdo dos recursos da-se conforme a forma de
gestdo e estratégias adotadas pela empresa onde buscam a opgao que melhor se encaixe as suas
condic¢des e necessidades em relacdo a situagdo econdmica e financeira.
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1 INTRODUCAO

Atualmente as empresas buscam cada vez mais por alternativas para a captagdo de recursos
financeiros a fim de reestruturar seu passivo ou para fins de capital de giro, bem como para
investimentos, ou simplesmente por opcédo estratégica devido a op¢do de captagdo disponivel no
mercado.

Estas necessidades ddo-se principalmente pelo atual cenario economico brasileiro, onde, como
reflexos da redugdo do poder aquisitivo destes consumidores, ocorreu também a reducdo dos
postos de trabalhos disponiveis no mercado em virtude de cortes de custos ou de fechamento de
empresas.

Conforme levantamento realizado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) o
primeiro trimestre de 2017 apresentou a maior taxa de desemprego ja registrada desde o inicio da
série historia em 2012, com 13,7% da populag@o apta ao trabalho sem uma respectiva renda direta,
percentual este que corresponde a 14,2 milhdes de pessoas. Esta taxa tem como um dos motivos
a sequéncia historica de dois anos de PIB negativo entre 2015 e 2016, este que representa a soma
de todos os bens e servigos produzidos no pais e serve para medir a evolugdo da economia.

Para uma empresa de capital aberto, sdo varias as possibilidades para captagdo de recursos,
onde, entre as principais, podem ter como origem no aumento do capital proprio através da
emissao de acdes; pela venda de titulos de dividas, gerando assim a obrigacdo de pagamento pela
empresa, com debéntures; e pela captagdo de recursos de terceiros por agentes financeiros, os
empréstimos.

Tendo em vista as diferentes possibilidades para a captacdo destes recursos, ¢ de extrema
importancia que as empresas tenham o conhecimento e saibam buscar pela op¢ao mais favoravel
em relacdo a sua estratégia definida, estando sempre atentas as propostas do mercado financeiro,
visto que, independente da forma a ser aplicado e da origem do recurso, o diferencial fica pelas
condi¢des oferecidas por cada uma destas opgdes.

Diante deste cenario, o trabalho teve como objetivo compreender, através da analise
comparativa sobre as principais formas de captacdo de recursos disponiveis no mercado brasileiro
para empresas de capital aberto (S/A), a fim de apresentar as caracteristicas, vantagens e
desvantagens de cada uma dessas op¢des de maior representatividade no mercado financeiro para
um sociedade andnima de capital aberto.

A pesquisa se justifica pelo ponto de vista académico, onde o presente trabalho contribuiu para
a ampliacdo de aprendizado, visto que no curso de graduacdo nao ha o estudo aprofundado sobre
o referido assunto, bem como do ponto de vista empresarial, onde a busca pela captagdo de
recursos de forma adequada busca amenizar os reflexos da recessdo nacional enfrentada.

2 REFERENCIAL TEORICO

Considerando empresa as representagdes sociais cujos objetivos sdo claramente conhecidos e
identificados, estas que conforme Reis (2002), “[...], usando de recursos materiais, humanos e
tecnoldgicos, de forma estruturada e organizada, realizam atividades ou tarefas especificas”
objetivando o lucro.

Desta forma empresa é uma unidade econdmica e social, integrada por elementos materiais,
humanos e tecnologicos com o objetivo de obter utilidades através da sua participagdo no mercado
de bens e servicos. Estas podem ser classificadas de acordo com a sua atividade, constitui¢do
juridica e de acordo com a detengdo do capital social.

No Brasil, para uma empresa poder ter o seu capital aberto e posteriormente negociado na bolsa
de valores, deve-se inicialmente ser constituida como sociedade anonima (S/A).

A constituigdo da S/A ¢é regida pela Lei n° 6.404/1976. Este tipo societario ¢ caracterizado por
ter o seu capital dividido em a¢des. Conforme Art. 1° da Lei regulamentadora “o capital dividido
em agoes, ¢ a responsabilidade dos sdcios ou acionistas [...] limitada ao preco de emissao das
agoes subscritas ou adquiridas”.

As sociedades anonimas podem possuir o seu capital de forma aberta ou fechada para o
mercado, onde as sociedades anOnimas de capital fechado, conforme o site http://sociedade-
anonima.info (2018) define que “seus valores mobiliarios ndo passam por negociacdes na bolsa
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ou no mercado de balcdo”, por outro lado as sociedades andnimas que possuem o seu capital
aberto, disponibilizam os seus valores mobiliarios no mercado das bolsas de valores, sendo que
para isso, devem respeitar uma série de normas impostas por 6rgaos regulamentadores, como a
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) a fim de garantir seguranca e confiabilidade a quem
investe.

2.1 Valores mobiliarios

De acordo com o site http://www.portaldoinvestidor.gov.br os titulos sdo definidos como
valores mobiliarios quando “ofertados publicamente, ou sendo contratos de investimento coletivo
que gerem direito de participacdo, de parceria ou remuneragdo, inclusive resultante da prestagdo
de servigos, cujos rendimentos advém do esfor¢co do empreendedor ou de terceiros".

Desta forma, todos os titulos considerados valores mobiliarios devem ser sujeitados as regras e
a fiscalizag¢do da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), o que influencia na forma de como o
titulo sera ofertado e negociado no mercado.

O Art. 2° da Lein® 6.385 de 1976 define os seguintes titulos como valores mobilidrios:

I - as acOes, debéntures e bonus de subscri¢ao;

III - os certificados de deposito de valores mobiliarios;

V - as cotas de fundos de investimento em valores mobiliarios ou de
clubes de investimento em quaisquer ativos;

VI - as notas comerciais;

VII - os contratos futuros, de opgdes e outros derivativos, cujos ativos
subjacentes sejam valores mobiliarios;

VIII - outros contratos derivativos, independentemente dos ativos
subjacentes;

2.2 Comissao de valores mobiliarios
A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) foi criada em 07/12/1976 pela Lei 6.385, com o
objetivo de fiscalizar, normatizar, disciplinar ¢ desenvolver o mercado de valores mobiliarios no
Brasil.
Conforme O Art. 4 da Lei de criagdo N° 6.385 de 1976 a CVM tem como principais finalidades:
I - estimular a formagdo de poupangas ¢ a sua aplicagdo em valores
mobiliarios;
IT - promover a expansdo e o funcionamento eficiente e regular do
mercado de agdes, e estimular as aplicagdes permanentes em acdes do
capital social de companhias abertas sob controle de capitais privados
nacionais;
IV - proteger os titulares de valores mobiliarios e os investidores do
mercado contra:
a) emissoes irregulares de valores mobiliarios;
b) atos ilegais de administradores e acionistas controladores das
companhias abertas, ou de administradores de carteira de valores
mobiliarios;
V - evitar ou coibir modalidade de fraude ou manipulagdo destinada a
criar condi¢des artificiais de demanda, oferta ou prego dos valores
mobiliarios negociados no mercado;
VI - assegurar o acesso do publico a informagdes sobre os valores
mobilidrios negociados e as companhias que os tenham emitido;
IX - promover, disciplinar e fiscalizar a internacionaliza¢do do mercado
de valores mobiliarios, sem prejuizo da competéncia do Banco Central
do Brasil no tocante a entrada e saida de recursos do Pais;
Compete a CVM expedir normas para manter a regularidade do mercado, dentre as principais
descritas pela lei N° 6.385 no Art. 2 paragrafo segundo:
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I - exigir que os emissores se constituam sob a forma de sociedade
anOnima;

II - exigir que as demonstrag¢des financeiras dos emissores, ou que as
informagdes sobre o empreendimento ou projeto, sejam auditadas por
auditor independente nela registrado;

IV - estabelecer padrdes de clausulas e condi¢des que devam ser
adotadas nos titulos ou contratos de investimento, destinados a
negociacdo em bolsa ou balcdo, organizado ou ndo, e recusar a
admissao ao mercado da emissdao que ndo satisfaga a esses padroes;

2.3 Contabilidade gerencial

Sendo o planejamento uma das principais ferramentas para a sobrevivéncia de uma entidade,
Padoveze (2010) define que “a contabilidade gerencial ¢ relacionada com o fornecimento de
informagdes para administradores — isto é, aqueles que estdo dentro da organizacdo e que sdo
responsaveis pela direcdo e controle de suas operagdes”, onde, através de informagdes contabeis
uteis e fidedignas tem como objetivo conforme Padoveze (2010) “facilitar o planejamento,
controle, avaliagdo de desempenho e tomadas de decisdes” contribuindo com “or¢amentos,
relatorios de desempenho e de custos” uteis para as tomadas de decisdes.

2.4 ROE

O indice ROE (Return on Equity) ou em portugués retorno sobre o patrimonio liquido aponta
conforme Marion (2009) “representar quanto o lucro liquido do periodo representa em relagdo ao
capital proprio investido”, mensurando o retorno que a empresa gerou para cada real investido. A
formula ¢ representada da seguinte maneira:

LUCRO LIQUIDO

ROE = CAPITAL SOCIAL

2.5 Orcamento

O orgamento consiste num instrumento de cunho gerencial, onde conforme Sa (2014) “O
orgamento ¢ uma técnica de alocagdo eficiente de recursos e que tem como principal objetivo
permitir realizar o plano estratégico da empresa com um minimo de esfor¢o”. Constitui-se pela
projecdo de todas as receitas e despesas de uma empresa ao longo de um periodo futuro,
demonstrando ou ndo a necessidade de captagdo de recursos para a efetivagdo dos projetos
previstos.

2.6 Formas de captacio de recursos

As empresas de capital aberto possuem diversas alternativas para condicionar uma melhor
situagdo financeira através da captacdo de recursos para assim viabilizar a realizagdo de seus
projetos. Algumas das formas sao as a¢des, debéntures e os empréstimos bancarios.

Conforme o site http://sociedade-anonima.info (2018) “as sociedades andnimas tem seu capital
dividido em agdes, apenas aquelas que possuem as agdes registradas na CVM podem negociar de
forma publica, no mercado de valores. Quando estas fazem o registro sdo chamadas
de companhias abertas.” podendo assim capitalizar recursos, conforme o site da
http://www.bmfbovespa.com.br (2018) “O primeiro langamento de agdes no mercado é chamado
de Oferta Publica Inicial (também conhecido pela sigla em inglés /PO — Initial Public Offering)”
que conforme o proprio site da http://www.bmfbovespa.com.br (2018) “a empresa capta recursos
novos para investimento e reestruturagdo de passivos, ou seja, ocorre efetivamente um aumento
de capital da empresa.”, o site http://www.bmfbovespa.com.br (2018) complementa também que
“as ofertas secundarias, por sua vez, proporcionam liquidez aos empreendedores, que vendem
parte de suas a¢des, num processo em que o capital da empresa permanece 0 mesmo, porém ocorre
um aumento na base de socios”.
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As agoOes sdo divididas em ordinarias e preferenciais, onde as ac¢des ordinarias, conforme
Smarrito (2007) “da a seu dono o direito de voto nas assembleias de acionistas, além da
participacdo nos resultados financeiros da empresa. As assembleias de acionistas podem ser
ordinarias ou obrigatdrias.” onde, complementa Smarrito (2007) que “nessas reunides, discutem-
se assuntos como os balangos financeiros da companhia, a destinacdo dos lucros e a eleigdo de
membros dos conselhos administrativo e fiscal. Podem ser convocadas assembleias
extraordinarias, para votar temas como aquisi¢des e propostas de recompra de agdes no mercado”.
Ja as agOes preferenciais ddo aos seus detentores, conforme Assaf Neto (2003) “Preferéncia no
recebimento de dividendos, devendo isso ocorrer antes dos acionistas ordinarios, ficando eles na
dependéncia de saldo; Vantagem no recebimento dos dividendos, com a fixagao de um dividendo
minimo obrigatério ou fixo; Preferéncia no reembolso do capital em caso de liquidagdo da
sociedade; Acumulagdo das vantagens e preferéncias enumeradas”, sendo os dividendos “uma
parte dos resultados da empresa, determinada em cada exercicio social e distribuida aos acionistas
sob a forma de dinheiro” ASSAF (2018), onde, conforme o art. 202 da Lei 6.404/76, o valor
minimo a ser distribuido aos acionistas ¢ de 25% do lucro liquido do exercicio, sendo a sua
distribuicdo maxima o total do mesmo (100%).

Ja as debéntures, conforme Martins (2013) “sdo titulos, normalmente a longo prazo, emitidos
pela companhia com garantia de certas propriedades, bens ou aval do emitente”, onde, conforme
o da http://www.bmfbovespa.com.br (2018) “desta forma, uma companhia em vez de tomar um
empréstimo junto ao banco, pode realizar uma emissdao de debéntures para captar recursos e
aplicar em projetos que, por exemplo, aumentardo a sua capacidade produtiva ou permitirdo a sua
entrada em um novo segmento de negocios”, Martins (2013) complementa que as “debéntures,
geralmente, concedem juros, fixos ou variaveis, pagos periodicamente, e atualizagdo monetaria a
ser amortizada juntamente com o valor do titulo, por ocasido de seu vencimento. Ainda poderdo
conceder participagdo no lucro da companhia e prémio de reembolso”, sdo emitidas conforme as
condi¢des or¢amentarias da empresa através da Escritura de Emissdo, que conforme o site
http://sociedade-anonima.info (2018) “¢ um documento que descreve todas as condi¢des sob as
quais a debénture sera emitida, data de resgate do titulo e vencimento; juros; remuneragio;
condi¢des de amortizacdo (parcelas); montante da emissdo e quantidade de titulos; deveres da
emissora; direitos dados pelos titulos, etc”.

Provindo da disponibilizacdo de dinheiro por parte da institui¢do financeira para um cliente
(beneficiario), os empréstimos bancarios, conforme Fortuna (2002) consiste quando “as
instituicdes financeiras fazem o repasse dos recursos captados dos agentes econdmicos
superavitarios (que tém sobra de recursos disponiveis) aos agentes economicos deficitarios (que
necessitam de recursos)”, onde, as taxas de empréstimos variam de acordo com o
produto/operagao oferecido, tendo como base, conforme Fortuna (2002) “a curva de juros futuros
do mercado, que informa o custo base de captacdo para o prazo do empréstimo; Os componentes
do spread (diferenga entre a taxa de empréstimos e captagdo), tais como os encargos da operagao
(custos internos mais a cunha fiscal), a margem de ganho desejada pelo banco e, o risco especifico
do cliente tomador do empréstimo, vis-a-vis as garantias especificas da operagdo”.

2.7 Custos financeiros

Os custos financeiros sdo os gastos provenientes pela manutengdo da contratacdo de recursos
financeiros de terceiros. Sdo considerados custos financeiros os juros, tributos, tarifas, gastos com
registros, seguros, taxas ¢ demais despesas de contratos.

3 Metodologia

Para alcancar os propositos da pesquisa, se fez necessaria a definicdo dos procedimentos
metodologicos adotados no presente trabalho a fim de delimitar a forma de estudo dos assuntos e
dados utilizados.

Tendo em vista que o presente trabalho consiste na identificacdo, classificagdo e analise dos
tipos de captacdo de recursos disponiveis para uma empresa de capital aberto, posteriormente a
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analise e interpretacdo de dados e resultados, a metodologia de pesquisa quanto aos objetos
conforme Raupp (2006) classificou-se como descritiva, visto que “configura-se como um estudo
intermediario entre a pesquisa exploratoria e a explicativa, ou seja, ndo ¢ tdo preliminar como a
primeira nem tdo aprofundada quanto a segunda. Nesse contexto, descrever significa identificar,
relatar, comparar, entre outros aspectos.”

Ja para o procedimento de pesquisa classificou-se conforme Raupp (2006) como documental,
visto que “utiliza-se a pesquisa documental quando “[...], sobretudo quando se deseja analisar o
comportamento de determinado setor da economia, como os aspectos relacionados a situacao
patrimonial, econdmica, e financeira”.

A metodologia de pesquisa quanto a abordagem do problema foi classificada como qualitativa
visto que segundo Richardson (1999), citado por Raupp (2006) “os estudos que empregam uma
metodologia qualitativa podem descrever a complexidade de determinado problema, analisar a
interagdo de certas variaveis, compreender e classificar processos dindmicos”.

4 Descricao e analise dos resultados
Para maior organizagdo e clareza, divide-se as analises em trés topicos direcionados as
diferentes formas de analise.

4.1 Definicao das principais formas de captacio de recursos

Através de um estudo realizado e apresentado pela ANBIMA (Associagdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais) foi possivel identificar as formas de captagdo
de recursos disponiveis no mercado financeiro e de capitais, onde, através da analise relatou-se
que as principais e mais procuradas formas de captagdo de recursos nos ultimos anos devido ao
volume registrado estao sendo divididas entre as debéntures; as /POs (Initial Public Offering), ou
acOes ¢ também pela captacdo de recursos através dos certificados recebiveis de agronegocio
(CRA’s).

Quadro 1 — Mercado de capitais - Doméstico

ABRIL
Ofertas 2017 2016

R$ milhoes|R$ milhoes|

Renda Variavel (Agoes) 2.021 300
Emissao Primaria 1.323 300
IPOs 1.323 0
Follow-on 0 300
Dist. Secundaria 698 0
IPOs 698 0
Follow-on 0 0
Renda Fixa 5.265 4.608
Debéntures 3.037 2.352
Debéntures leasing 0 0
FIDCs 28 238
Notas Promissorias 0 20
CRIs 0 419
CRAs 2.200 1.579
TOTAL DE OPERAGOES 7.286 4.908

Fonte: Mercado de Capitais, ANBIMA (2018).

O boletim “Mercado de Capitais” da ANBIMA, divulgado em maio de 2017 destaca que “em
Abril, as captagdes das companhias brasileiras no mercado doméstico alcangaram R§ 7,3 bilhdes”.
Este montante, ainda conforme o mesmo relatdrio apresentou que houve “um crescimento de
48,4% em relagdo ao mesmo més de 2016 e foi puxado, principalmente, pelas operagcdes com
debéntures, que somaram R$ 3 bilhoes”.
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Este aumento pelas aplica¢des em debéntures deu-se em razdo da forte disponibilidade destas
no mercado, também pela elevacdo do prazo médio de recebimento e aumento das participagdes
de investidores estrangeiros.

Este volume expressivo, conforme relatérios da CVM (quadro 2) demonstram que no ano
de 2016 as debéntures corresponderam a 53% do volume total captado no ano, o maior percentual
relatado entre os anos anteriores pesquisados (entre 2013 a 2017).

Quadro 2 — participagdo das debéntures nas ofertas totais anuais

DEBENTURES OFERTA PRIMARIA OFERTA SECUNDARIA TOTAL %/ano
ANO N@ registros RS NQ registros RS N@ registros RS

2013 16 10.944.760.000 0 16 10.944.760.000 19%
2014 8 3.673.632.000 0 8 3.673.632.000 12%
2015 10 20.639.725.000 0 10 20.639.725.000 36%
2016 5 21.852.500.000 0 5 21.852.500.000 53%
2017 10 6.360.557.000 0 10 6.360.557.000 13%

Fonte: CVM (2018).

Para a captacdo através de agdes houve um aumento significativo quando comparado os anos
de 2016 € 2017, onde, a captagdo em 2017 foi quase 8 vezes maior que o ano anterior, registrando
um montante captado de aproximadamente R$ 21,8 bilhdes de reais, este montante que
correspondeu a 43% do total das captagdes do ano, ja em comparagdo com aproximadamente R$
2,8 bilhoes do ano de 2016, equivalentes a 7% das captacdes totais daquele ano.

Quadro 3 — Participago das acdes nas ofertas totais anuais

ACf)ES OFERTA PRIMARIA OFERTA SECUNDARIA TOTAL %/ano
ANO N@ registros RS NQ registros RS NQ registros RS

2013 16 6.223.202.790 8 13.392.848.413 24 19.616.051.202 35%
2014 2 15.098.516.975 1 311.538.474 3 15.410.055.449 51%
2015 1 16.107.285.059 1 602.800.014 2 16.710.085.073 29%
2016 2 536.661.967 2 2.204.868.093 4 2.741.530.059 7%
2017 9 8.392.693.434 11 13.380.935.502 20 21.773.628.935 43%

Fonte: CVM (2018).

Conforme relatérios da CVM, as opcdes de debéntures e agdes (sejam elas ofertas primarias ou
secundarias) corresponderam nos ultimos 5 anos a parte responsavel por mais de 50% das
captagOes totais anuais, onde, tal informagdo demonstra a relevancia para o mercado financeiro
empresarial destas fontes de captagdo de recursos.

Quadro 4 — Participago anual (A¢des + debéntures)

TOTAL CAPTADO ACOES + DEBENTURES
ANO RS RS %
2013 56.426.661.603 | 30.560.811.202 54%
2014 30.242.323.855 | 19.083.687.449 63%
2015 57.472.546.270 | 37.349.810.073 65%
2016 41.430.631.391 | 24.594.030.059 59%
2017 50.567.968.333 | 28.134.185.935 56%

Fonte: CVM (2018).

Desta forma, considerando a relevancia tanto conjunta quanto individual das debé&ntures bem

como das acdes, estas foram consideradas essenciais para analise do presente trabalho, por outro
lado, foram considerados os empréstimos bancarios para analise por atingir ¢ beneficiar todos os
segmentos da economia, conforme o site do BNDES (2018), o sistema “financia projetos de
investimentos (instalagdo, ampliagdo e modernizacdo de empreendimentos), aquisicdo de
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equipamentos ¢ a exportagdo de bens e servigos”. Onde tem como proposito conforme site do
BNDES (2018) a destinagao de “recursos ndo reembolsaveis a projetos que contribuam para o
desenvolvimento social, cultural e tecnologico”.

4.2 Analise

Ap6s definir as fontes de captagdo a serem estudados, foram separadas por ramo de atuagéo as
sociedades anonimas com registros de ofertas publicas de valores mobiliarios para o periodo de
2016 e 2017, com o auxilio dos dados disponiveis nos relatorios da CVM.

Esta divisdo deu-se em razdo de estabelecer uma analise de maior consisténcia, onde, os dados
gerados serdo comparados entre empresas do mesmo ramo de atuacdo a fim de evitar distor¢des
pelas diferentes caracteristicas de cada setor.

Para as médias explanadas a seguir foram excluidas da analise um valor maximo e um valor
minimo de cada série, com o objetivo de evitar distor¢des por casos excepcionais de valores ao
extremo.

Através do indicador ROE (Return On Equity), indice este que indica a rentabilidade do
investimento em comparagdo ao patrimdnio investido, foi encontrado o retorno do “capital
proprio” das empresas com registros de ofertas publicas iniciais (IPO — Initial Public Offering),
bem como o custo de captacdo, este que provém das informagdes disponiveis no proprio site da
CVM e correspondem as taxas de registro, langamento, manutengao e incentivos de cada opcao
ofertada.

Quadro 5 — Custos das agoes

OFERTAINICIAL (IPO) - AGOES Atuagio ANO [ Custo ROE SOMA
OMEGA GERACAO S.A. elétrica 2017 | 4,00% 6,25% 10,25%
ENEVAS.A elétrica 2017 | 3,25% 1,75% 5,00%
CAMIL ALIMENTOS S.A. industria 2017 | 3,51% 13,76% 17,27%
VULCABRAS|AZALEIA S.A. industria 2017 | 5,64% 24,08% 29,72%
CIA. DE SANE. DO PR - SANEPAR infraestrutura 2016 | 1,70% 13,04% 14,74%
AZUL SA. prest. de servicos | 2017 | 3,75% 18,67% 22,42%
MOVIDA PARTICIPACOES S.A. prest. de servigos | 2017 | 5,66% 5,17% 10,83%
INSTITUTO HERMES PARDINI S.A. saude 2017 | 4,00% 24,12% 28,12%
CENTRO DE IMAGEM DIAGNOSTICOS S.A. saude 2016 | 4,00% 2,37% 6,37%
BK BRASIL OP. E ASS. ARESTAURANTES S.A varejo 2017 | 4,43% 0,24% 4,67%
ATACADAO S.A. varejo 2017 | 3,61% 13,04% 16,65%

Fonte: Dados da pesquisa (2018).

A analise demonstra uma variag¢do relevante entre os resultados obtidos, onde o custo total
variou de 5% a 30%, independente do ramo de atuacdo e do ano analisado. Este custo apresentou

uma média de 14,63%.

Essa diferenca ocorreu pela forte variacdo do ROE, que ficou entre 0,24% e 25%, obtendo média
de 10,90%, comparado aos custos de captacdo que se mantiveram entre 1% e 6% com média de

4,02%.

Essa variagdo tanto nos custos de captacdo quanto para o indice ROE sofrem a interferéncia da

forma de gestdo dessas empresas, o que dificulta a tendéncia de manter um custo padrao para a
captagdo, visto que através da gestdo sdo definidas as estratégias adotadas quanto a questoes de
alavancagem financeira, destina¢do dos recursos disponiveis, tratamento com as despesas,
urgéncia para com a necessidade de capital, entre outras formas de gestdo o que influencia
diretamente no custo de captagdo e no indicador ROE.

Ja para as debéntures, acrescidas aos custos de captacdo, este que provém das informagdes
disponiveis no proprio site da CVM e correspondem as taxas de registro, lancamento, manutengao
e incentivos de cada opgdo ofertada foram considerados os juros incorridos para o periodo, estes
que correspondem a remuneragdo pelo capital do terceiro.
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Quadro 6 — Custos das debéntures

DEBENTURES Atuacao ANO Custo JUROS Soma
ENERGISA SA elétrica 2017 0,49% 7,44% 7,93%
LIGHT SERVICOS DE ELETRICIDADE S.A elétrica 2017 3,61% 10,39% 14,00%
COMPANHIA PAULISTA DE FORCA LUZ - CPFL elétrica 2017 2,00% 7,37% 9,37%
COMPANHIA ENERGETICA DO RIO GRANDE DO NORTE - COSERN Selétrica 2017 2,44% 7.59% 10,03%
TRANSMISSORA ALIANCA DE ENERGIA ELETRICAS A [elétrica 2017 0,91% 7,36% 8,27%
ENERGISA SA elétrica 2017 2,41% 8,55% 10,96%
CTEEP-CIA TRANSM ENERGIA ELETR. PAULIST elétrica 2017 1,20% 7,99% 9,19%
CENTRAIS ELETRICAS DO PARA S A - CELPA elétrica 2016 1,94% 12,99% 14,93%
COMPANHIA ENERGETICA DO MARANHAO CEMAR elétrica 2016 3,55% 11,77% 15,32%
ARTERIS S.A. infraestrutura 2017 0,51% 11,53% 12,04%
CONCESSIONARIA DO SISTEMA ANHANGUERA-BANDEIRANTES S Alinfraestrutura 2017 1,40% 8,42% 9,82%
ALGAR TELECOM S/A prest. de servigos 2017 3,23% 10,39% 13,62%
COMPANHIA DE GAS DE SAO PAULO - COMGAS prest. de servigos 2016 | 2,10% 12,16% 14,26%
TCP TERMINAL DE CONTEINERES DE PARANAGUA S.A|prest. de servicos 2016 7,28% 17,40% 24,68%

Fonte: Dados da pesquisa (2018).

Os resultados demonstram uma variagdo de 8% a 25%, independente do ramo de atuacdo das
empresas analisadas e ano de comparacdo, com o custo médio de 11,82%.

Esta variagdo ocorreu pelas diferencas de remuneracdo paga aos debenturistas, que variaram
entre 7% e 18%, média de 9,71%, comparado aos custos de captagdo que se mantiveram entre
0,50% e 8%, média de 2,11%.

Da mesma forma que para as agdes (IPO), a variagdo apresentada provém da interferéncia da
gestdo empresarial, que acaba dificultando uma variag¢do regular entre os custos, visto que através
da gestdo sdo definidas as estratégias adotadas quanto a questdes de alavancagem financeira,
destinagdo dos recursos disponiveis, tratamento com as despesas, urgéncia para com a
necessidade de capital, entre outros. Influenciando diretamente no custo de captagdo e dos juros
remunerados.

A andlise para empréstimos bancarios deu-se através de simulagdes feitas através das
informagdes disponiveis nos sites do BNDES, onde as taxas impostas para o financiamento de
maquias € equipamentos para uma empresa de grande porte com faturamento acima de R$ 300
milhdes considerando o financiamento direto, ou seja, sem a inclusdo das taxas do “agente
financeiro”.

Quadro 7 — Taxas de financiamento maquinas e equipamentos BNDES

Grandes empresas

Custo financeiro Taxa do BNDES Taxa do agente financeiro

e

Fonte: BNDES (2018).

Desta forma, os custos totais para este financiamento BNDES resultou em 9% ao ano se usados
como base a taxa TJLP média do ano de 2016 (7,5%), ja considerando a taxa TILP média de 2017
(7,13%), um custo de 8,63%, por outro lado a mesma andlise se considerando a taxa média SELIC
de 2016 (14,22%) teria os custos em 15,72% ao ano, e se considerando a taxa média da SELIC
de 2017 (10,69%), os custos em 12,19%.

Para ampliar as simula¢des, foi considerado também um financiamento de capital de giro de
forma direta para uma empresa de grande porte, sem considerar as taxas do “agente financeiro”,
onde, o quadro abaixo demonstra as taxas impostas:
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Quadro 8 — Taxas de financiamento capital de giro BNDES
Grandes empresas

Custo financeiro Taxa do BNDES Taxa do agente financeiro
Negociada entre a instituicdo e
2,33% ao ano RS

Fonte: BNDES (2018).

Desta forma, os custos totais para este financiamento BNDES resultou em 9,83% ao ano se
usados como base a taxa TJLP do ano de 2016 (7,50%), j4, se considerado a taxa TJLP de 2017
(7,13%), os custos ficariam em 9,46%, por outro lado a mesma analise se considerando a taxa
SELIC de 2016 (14,22%) teria os custos em 16,55% ao ano, e se consideradas as taxas médias
para a SELIC no ano de 2017, seus custos ficariam em 13,02%.

4.3 Analise comparativa

Para a seguinte analise, o indice ROE foi comparado ao custo de capta¢do das debéntures
langadas no mercado, somado aos juros de remuneracao incorridos para o periodo em evidéncia.

A simulagdo do quadro abaixo teve por objetivo demonstrar se as empresas com langamento de
debéntures nos anos de 2016 e 2017 fizeram a escolha pela opgdo mais viavel em relagdo a
comparagdo com agdes. Onde, se a diferenca for negativa, as debéntures foram mais favoraveis
que as acOes (representados pelo indicador ROE), visto que o custo total de captagdo das
debéntures foi menor que a respectiva remuneracdo ao capital proprio (ROE), ou seja, retorno aos
acionistas.

Quadro 9 — Andlise comparativa entre debéntures e agdes

DEBENTURES Atuacao ANO | Custo JUROS Soma ROE #

ENERGISA SA elétrica 2017 | 0,49% 7,44% 793% |-]| 11,97% -4,04%
LIGHT SERVICOS DE ELETRICIDADE S.A elétrica 2017 | 3,61% 10,39% 14,00% |-| 3,64% 10,36%
COMPANHIA PAULISTA DE FORCA LUZ - CPFL elétrica 2017 | 2,00% 7,37% 9,37% -| 20,46% | -11,09%
COMPANHIA ENERGETICA DO RIO GRANDE DO NORTE - COSERN Selétrica 2017 | 2,44% 7,59% 10,03% |-| 22,09% | -12,06%
TRANSMISSORA ALIANCA DE ENERGIA ELETRICAS.A |elétrica 2017 | 0,91% 7,36% 827% |-| 1491% -6,64%
ENERGISA SA elétrica 2017 | 2,41% 8,55% 10,96% |-| 11,97% | -1,01%
CTEEP-CIA TRANSM ENERGIA ELETR. PAULIST elétrica 2017 | 1,20% 7,99% 9,19% |-| 12,37% -3,18%
CENTRAIS ELETRICAS DO PARAS.A- CELPA elétrica 2016 | 1,94% 12,99% 14,93% | -| 16,60% | -1,67%
COMPANHIA ENERGETICA DO MARANHAO CEMAR elétrica 2016 | 3,55% 11,77% 15,32% |-| 17,80% -2,49%
ARTERIS S.A. infraestrutura 2017 ] 0,51% 11,53% 12,04% |-| 3,75% 8,29%
CONCESSIONARIADO SISTEMA ANHANGUERA-BANDEIRANTES S Alinfraestrutura 2017 | 1,40% 8,42% 9,82% - | 147,07% | -137,25%
ALGAR TELECOM S/A prest. de servicos | 2017 | 3,23% 10,39% 13,62% |-| 19,62% | -6,01%
COMPANHIA DE GAS DE SAO PAULO - COMGAS prest. de servicos | 2016 | 2,70% 12,16% 14,26% |- | 34,78% | -20,52%
TCP TERMINAL DE CONTEINERES DE PARANAGUA S.A|prest. de servicos | 2016 | 7,28% 17,40% 24,68% |-| -6,89% 31,57%

Fonte: Dados da pesquisa (2018).

Sendo assim, para a simula¢do que ndo considerou os possiveis custos de lancamento de agdes,
notou-se que as emissoras de debéntures obtiveram éxito na captacdo com debéntures no periodo,
onde, a diferenca negativa corresponde a vantagem pela emissdo de debéntures, com excecao de
trés empresas (LIGHT SERVICOS S.A.; ARTERIS S.A; TCP TERMINAL...), que tiveram a
diferenga positiva, onde, o langamento de debéntures apresentou maiores custos que comparado
a um possivel langamento com lote de agdes.

Observagdes: a analise inversa ndo € possivel visto a flexibilidade dos custos de debéntures e
juros a pagar, onde, ndo ¢ possivel simular os mesmos em virtude das particularidades de cada
lote langado no mercado, respeitando as condigdes de cada orcamento de seus emissores.

Como analise final, foi elaborado o quadro 10, onde este compara os meios de captagdo de
recursos analisados, sendo que para as acdes ¢ debéntures foram considerados os resultados
médios obtidos (com exclusao dos valores maximos e minimos de cada série), lembrando também
que para os empréstimos, ndo foram considerados as taxas de agente financeiro, por serem taxas
que variam conforme analise criteriosa do agente financiador em relagdo ao seu credor.
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Quadro 10 — Analise final

CUSTO ROE JUROS SOMA
ACOES 4,02% 10,90% X 14,92%
DEBENTURES 2,11% X 9,71% 11,82%
EMPRESTIMOS - TILP - Mdquinas e Equipamentos 2016 1,50% X 7,50% 9,00%
EMPRESTIMOS - TILP - Maquinas e Equipamentos 2017 1,50% X 7,13% 8,63%
EMPRESTIMOS - SELIC - M&quinas e Equipamentos 2016 1,50% X 14,22% 15,72%
EMPRESTIMOS - SELIC - Maquinas e Equipamentos 2017 1,50% X 10,69% 12,19%
EMPRESTIMOS - TILP - Capital de Giro 2016 2,33% X 7,50% 9,83%
EMPRESTIMOS - TILP - Capital de Giro 2017 2,33% X 7,13% 9,46%
EMPRESTIMOS - SELIC - Capital de Giro 2016 2,33% X 14,22% 16,55%
EMPRESTIMOS - SELIC - Capital de Giro 2017 2,33% X 10,69% 13,02%

Fonte: Dados da pesquisa (2018).

A comparagao indica que os custos totais entre as opgdes analisadas variam de 8% e 17%, sendo
os empréstimos de maquinas e equipamentos TJLP 2017 o mais barato apresentado com um custo
de 8,63%, por outro lado, os empréstimos de capital de giro SELIC do ano de 2016 apresentaram
os maiores custos com 16,55%.

Para a analise observou-se que a soma dos custos totais de captacdo foram influenciados pelos
custos de remuneracdo a terceiros (ROE e juros) estes que variaram de 7% a 15%, e que se
somente observado os custos de captacdo, estes apresentaram uma variagdo muito baixa em
relagdo a sua média.

Por outro lado, se desconsiderados da analise os empréstimos com base na taxa SELIC 2016,
os resultados apresentam uma variagdo muito pequena entre os custos de remuneragao do capital
de terceiros (ROE e juros), entre 7% e 11%, o que indica que o estudo detalhado entre as opcdes
pesquisadas definem qual sera a melhor forma de captacdo de recursos que se adaptara as
necessidades da empresa captadora.

5 Conclusao

A busca pela captacdo de recursos de terceiros ¢ uma forma muito utilizada para suprir as
dificuldades financeiras encontradas pelas empresas, principalmente em periodos de instabilidade
econdmica, onde, as buscas pelas opgdes que melhor se adaptam as necessidades da empresa
tornam estas opgOes viaveis ou ndo, e, que se bem geridas, sdo consideradas aliadas do negdcio.

O presente trabalho concluiu que as a¢des e debéntures sdo os valores mobiliarios de maior
expressao no mercado de capitais, onde em conjunto representam mais de 50% dos totais captados
anualmente, definindo estes para o estudo e andlise, por outro lado, os empréstimos que
apresentam uma fung¢@o social e econdmica de forte influéncia no cendrio nacional também foram
definidos para o estudo.

O presente estudo limitou-se a analisar as empresas com registros de valores mobilidrios nos
anos de 2016 e 2017, separadas por ramo de atuacdo, onde, os resultados para os custos totais das
acoes e debéntures foram apresentadas de forma unificada, visto que apresentaram resultados
muito semelhantes tanto para os anos de comparagdo e ramo de atuagao.

Como resultado das analises, as agdes possuiram uma variagdo entre os seus custos totais entre
5% e 30%, muito parecido com as debéntures que ficaram entre 8% a 25%. Desta analise,
concluiu-se que os ramos de atuacdo das empresas, bem como o ano em analise nao alterou a
comparacao destes custos de captagdo, visto que a variagdo para ambos os setores foi muito
grande.

Ja para os empréstimos, estes tiveram influéncia das taxas de juros praticadas, visto que o menor
e o maior custo de captacdo (TJLP 2017 — 8,63% e SELIC 2016 — 16,55%) respectivamente
provém desta fonte de captacéo.

A partir dos resultados apurados, a analise demonstrou que de forma geral ndo existe um meio
de captacdo que apresenta um menor custo total, visto que as opgoes analisadas apresentaram
entre elas varios valores para o custo total, ou seja, tanto para as agdes quanto para as debéntures
e empréstimos bancarios os custos de captacdo encontrados sdo muito distintos entre eles.
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A conclusdo obtida é que existe sim uma melhor forma de captagdo em relagdo as outras quando
comparadas e relacionadas para as necessidades das empresas captadoras, visto que
particularidades como a urgéncia pela captacao, a estratégia pela forma de endividamento (se com
recursos proprios ou de terceiros), ou outras necessidade pelo recurso transformam as opgoes
maleaveis para que se adaptem ao momento ¢ necessidade da empresa.

Almeja-se que o presente trabalho venha auxiliar e sanar algumas das principais duvidas quanto
as formas de captagdo abordadas, recomendando também para a continuagdo desta analise, de
forma mais aprofundada, para que se compreenda as séries histdricas anteriores ao apresentado.
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Produtivas

Resumo: A partir do fato de o mundo dos negocios estar passando por constantes mudancgas ¢
muitas empresas encerram as suas atividades em um periodo com menos de trés anos, observa-se
que ¢é por falta de informagdes e a necessidade de elaboracdo do plano de negocios. O estudo da
analise da viabilidade econdmica e financeira do retorno médio da atividade de transporte de carga
rodovidria, desenvolvido por um autdénomo num periodo de trés anos foi importante para a busca
de resultados e de legislagdo especifica da atividade. Para a obten¢do das informagdes, a
metodologia utilizada foi de como pode ser elaborado e realizado o trabalho, desde o processo de
desenvolvimento até os resultados ao problema de pesquisa em questdo, com base na pesquisa
participante, exploratdria e qualitativa. A apuracdo dos resultados para 2018, 2019 ¢ 2010 através
da demonstragdo do resultado do exercicio, utilizou as receitas, custos e despesas, obtendo lucro
nos trés periodos analisados. E com os resultados apresentados, a recuperacdo do investimento
inicial, ocorreu em 2 anos ¢ 5 meses aproximadamente, tornando viavel a legaliza¢do do
transporte autonomo para um empresa optante pelo simples nacional.
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1 Introducao

O mundo dos negodcios esta a cada momento passando por constantes mudangas, iniciando
desde os diversos concorrentes da area até a legislacao, tributos e atualizagoes de empreendedores.
Entretanto, nos ultimos anos, ha um indice elevado de empresas que necessitam encerrar seus
negocios por falta de planejamento e visdo futura dos negdcios.

Para a abertura de um negdcio, ou analise de uma atividade autdnoma, ¢ necessario analisar
se o tipo de empreendimento ¢ vidvel ou ndo, qual o montante 1til para ser realizado, em sequéncia
verificar o ambiente de localizagdo e definir o nimero de empregados envolvidos. Sendo assim,
o profissional contabil ¢ indispensavel neste momento, pois é contratado para auxiliar na
elaboracdo de um plano de negocio mais real possivel, econdmico e financeiro, contando com sua
dedicacdo, para que os objetivos estipulados, sejam atingidos.

Para este artigo, com o periodo de estagnacdo que o mercado brasileiro estd vivendo,
principalmente no ano de 2018, ocorreu mudancas significativas na atividade de transporte apos
a greve dos caminhoneiros, a qual trousse énfase ao questionamento de: qual ¢ o retorno médio
da atividade de transporte de carga rodoviario desenvolvida pelo proprietario como auténomo,
tendo por base o periodo de janeiro a outubro de 2018 com uma projecdo para 2019 a 2020?

Na sequéncia, desenvolveu-se o objetivo geral, ao qual ¢ analisar a viabilidade economica
e financeira do retorno médio da atividade de transporte de carga rodoviaria, desenvolvido por
um autéonomo num periodo de trés anos. Entretanto, para ocorrer esta analise, na sequéncia foram
estabelecidos cinco objetivos especificos, elaborados com a inten¢do de buscar os resultados pelos
métodos de pesquisa, levantamento de dados, analises e desenvolvimento.

* Busca de dados ¢ informagdes de valores para a abertura legal da transportadora.

* Verificacdo do retorno médio da atividade de transporte de carga rodoviario.

* Projecdo do fluxo de caixa, a Demonstragdo de Resultado do Exercicio (DRE) e
or¢amento pelo periodo de 3 anos.

* Calculo da margem de contribuigdo, ponto de equilibrio econdmico ¢ financeiro,
payback, valor presente liquido (VPL), taxa interna de retorno (TIR).

* Analise da viabilidade financeira e econémica do empreendimento

A justificativa, foi elaborado com a intengdo de verificar o retorno médio da atividade de
transporte de carga rodoviario desenvolvida pelo proprietario, com o intuito de fazer um plano de
negocio para este empreendimento, que atualmente ¢ realizado por autéonomo e com pouco
conhecimento em legislagdo fiscal e contabil na area, que demonstrou o interesse de ser um
empreendedor com firma registrada.

Os servigos de transportes dependem da intervengdo estatal por serem essenciais ao
desenvolvimento econdmico, regional ¢ local, para prover vias adequadas para transportacdo de
cargas pesadas, de pessoas e o transito de veiculos leves.

O presente trabalho, utilizou a metodologia de como pode ser elaborado, desde o processo
da analise inicial de desenvolvimento, suas evolugdes, e continuidade até 0 momento que resultou
na resposta ao problema de pesquisa alavancado.

Sobre os procedimentos metodologicos de um projeto, Raupp e Beuren (2004) destacam a
finalidade de obter respostas ao problema de estudo, e apresentam para tal tipos de pesquisas a
serem utilizados.

O estudo foi realizado, no segundo semestre de 2018, no qual buscou apurar o retorno
médio da atividade de transporte de carga rodoviario desenvolvida pelo proprietario como
autdénomo, tendo por base o periodo de janeiro a outubro de 2018 com uma projegdo para 2019 a
2020.

Portanto, cada pesquisa realizada teve a finalidade de diferentes resultados, com suas
particularidade em cada tipo de pesquisa. No caso deste estudo, iniciou-se com uma pesquisa
bibliografica, a qual apresentou assuntos como a contabilidade gerencial e societaria, capital
proprio e de terceiros, contabilidade de custos, especificadamente métodos de custeio, margem
de contribuicdo e pontos de equilibrio, a legislacdo e o planejamento estratégico, destacou o
or¢amento, demonstracdo de resultado do exercicio, fluxo de caixa, balango patrimonial, VPL,
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TIR, Payback e indices de lucratividade.

Na sequéncia, classificou-se como pesquisa participante, no qual segundo Gil (2002, p. 55)
“[...] caracteriza-se pela interagdo entre pesquisadores € membros da situagdo a ser investigada”.
Neste tipo de pesquisa valorizou a experiéncia profissional entre os mesmos, por possuir
envolvimento no assunto estudado.

Em referéncia ao projeto de pesquisa, o tipo de pesquisa quanto ao objetivo realizado se
caracterizou como exploratdria, quando ndo havia muito conhecimento sobre o tema, buscou se
aprofundar sobre este para trazer a clareza ao estudo. A pesquisa exploratoria tem como objetivo
proporcionar maior familiaridade com o problema, com vistas a torna-lo mais explicito ou a
construir hipoteses (DIEHL, 2004, p. 53).

Quanto a abordagem do problema de pesquisa, utilizou-se a qualitativa, pois trouxe uma
analise mais profunda em relagcdo ao que se foi estudado. Conforme Richardson (1999 apud
RAUPP E BEUREN, 2004, p. 91), “os estudos que empregam uma metodologia qualitativa
podem descrever a complexidade de determinado problema, analisar a interacdo de certas
variaveis, compreender e classificar processos dindmicos vividos por grupos sociais.”

Com base no referencial teérico que apresenta-se logo em seguida, realizou-se os fluxos de
caixa pelo periodo de trés anos, assim como obteve o custo do servigo de transporte por meio de
planilhas de excel utilizando métodos de custeio e verificou o prazo médio de retorno da atividade
de transporte.

2 Referencial Tedrico

Observando-se a problematica do artigo, a qual busca identificar através de indicadores
econdmicos e financeiros qual o retorno médio da atividade de transporte de carga rodoviaria
desenvolvida por um profissional autdnomo, apresenta-se os contetidos inicias a serem abordados
no referencial teérico, com a finalidade de fundamentar a realizagdo da pesquisa a seguir.

2.1 Contabilidade de custos

A contabilidade de custos ¢ de grande valia para auxiliar nos processos de decisoes, pois
destaca-se desde o primeiro custo do produto ou servigo até resultar no valor de venda deste.

Para Bornia (2010, p. 12), “os sistemas de custos podem ajudar a geréncia da empresa
basicamente de duas maneiras: auxilio no controle ¢ a tomada de decisdo.”

Ao analisar a contabilidade de custos, é visivel as caracteristicas de basear-se em relatorios
gerencias com informagdes detalhadas, além da necessidade de avaliar os estoque e demais
atividades operacionais, ¢ fundamentar no conhecimento do processo produtivo e a relagdo entre
setores.

Fontoura (2013, p. 13) destaca que os elementos de custos “sdo todos aqueles que
incorporam o produto pronto, para assim estabelecer de maneira fiel o seu pre¢o de venda e
elaborar uma estratégia ou um planejamento”.

Portanto, um dos objetivos da contabilidade de custos ¢ auxiliar no planejamento,
desempenho e controle das operagdes, no qual se estabelece preco de venda final, com o intuito
de englobar todas as despesas e custos relacionado ao produto ou servigo, para obter o resultado
esperado.

Com base no conhecimento e introdugdo sobre a contabilidade de custos, segue o conteudo
deste trabalho enfatizando-se no assunto sobre custos e seus métodos de custeio.
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2.1.1 Custos

Os custos podem ser classificados em diretos, indiretos, fixos e variaveis, independente
qual for o mercado de atuacdo da entidade.

Custos diretos sdo identificados com facilidade em relagdo a alocagdo ao produto, sendo a
matéria prima e mao de obra direta como exemplos. E os custos indiretos sdo complexos até serem
identificados, onde, como exemplo deste sdo as maquinas e alugueis de prédios.

Os custos variaveis alteram-se em relagdo ao volume de producédo, para Wernke (2005, p.
8), quanto maior for o volume de produgdo, maiores serdo os custos variaveis totais do periodo.
Ja, os custos fixos, segundo Bornia (2010, p. 19), sdo aqueles que independendo do nivel de
atividade da empresa no curto prazo, ou seja, ndo variam com altera¢do no volume de produgao,
como o salario do gerente, por exemplo.

Visando os custos com um grau elevado de importancia em relagdo ao produto ou servigo,
aborda-se em seguida sobre os métodos de custeio, para compreender as vantagens ¢ desvantagens
de cada um.

2.1.2 Métodos de custeio

O método de custeio variavel apresenta a utiliza¢do apenas de custos variaveis distribuidos
diretamente ao produto ou servigo, ¢ ndo ¢ aceito pelo Fisco por ndo atender as disposigdes legais,
servindo para fins gerencias sendo conhecido como custeio direto ou custeio variavel. Neste
método, os custos fixos sdo considerados como despesas do periodo, sendo diretamente para o
resultado do exercicio.

Para Bornia (2010, p. 35), no custeio variavel ou direto

apenas os custos variaveis sao relacionados aos produtos, sendo os custos fixos
considerados como custos do periodo. Entendendo os principios de custeio
como filosofias intimamente ligadas aos objetivos do sistema de custos,
podemos dizer que o custeio variavel esta relacionado principalmente com a
utilizacdo de custos para o apoio a decisdes de curto prazo, quando os custos
variaveis tornam-se relevantes e os custos fixos, nio.

Entretanto, o custeio por absor¢do ou custeio integral, consiste na apropriagdo de todos os
custos do periodo (fixos, variaveis, diretos e indiretos), alocados de forma direta e indireta a
produgdo do periodo.

Para Leone (2000, p. 242), o custeio por absor¢ado

¢ aquele que faz debitar ao custo dos produtos todos os custos da area de
fabricagdo, sejam esses custos definidos como custos diretos ou indiretos, fixos
ou varidveis, de estrutura ou operacionais. O proprio nome do critério €
revelador dessa particularidade, ou seja, o procedimento ¢é fazer com que cada
produto ou produgdo (ou servigo) absorva parcela dos custos diretos e
indiretos, relacionados a produgao.

Este método de custeio ¢ de critério legal devido a atender as exigéncias da contabilidade,
ou seja, ¢ baseado dos Principios Fundamentais da Contabilidade, sendo considerado para a
avalia¢do de estoques, para fins de constru¢do de balangado patrimonial e de demonstragao de
resultados.

Imediatamente, ao citar sobre métodos de custeio, em énfase o custeio variavel, faz uso de
modo consequente da margem de contribui¢do, abordada a seguir.
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2.1.3 Margem de contribuicao

A margem de contribuigdo existe para demonstrar, qual a parcela que cada produto da
empresa com finalidade de vendas, contribui para alcangar o resultado desejado.

“A margem de contribui¢do pode ser conceituada como o valor (em $) que cada unidade
comercializada contribui para, inicialmente, pagar os gastos fixos mensais da empresa e,
posteriormente gerar o lucro do periodo” (WERNKE, 2005, p.99).

Para Wernke (2005, p. 102), “[...] a margem de contribuicdo auxilia os gerentes a
entenderem a relagdo entre custos, volume, precos e lucros, fundamentando tecnicamente as
decisoes de venda”.

Contudo, a margem de contribuicao ¢ a diferenca entre o valor da venda e o valor dos custos
e despesas variaveis da venda. A formula a ser aplicada ¢é:

MC =PV —(CV +DV) (1)

Para Leone (2000, p.40), a margem de contribui¢do

¢ a diferenca entre o prego de venda unitdrio e o custo de vendas variaveis
unitario. Denomina-se margem de contribui¢ao porque € o valor que sobra do
preco de venda, que contribui para a cobertura dos custos indiretos fixos,
periodicos.

Conhecido por ser um método de precificagdo, o mark-up, permite determinar um prego
de venda através deste indicador, aplicado em relagdo ao custo do produto e o lucro desejado.

“O mark-up ¢ um indice aplicado sobre o custo de um bem ou servigo para a formagao do
preco de venda.” (SANTOS, 2011, p. 144).

Paulo (2017, p. 9), destaca que o indice do mark-up “[...] consiste basicamente em somar-
se ao custo unitario do produto ou servigo uma margem de lucro para obter-se o preco de
venda.” Aplica-se, para encontrar o indicador a seguinte formula:

Mark Up = 100/100-(% custos fixos + % custos variaveis + % lucro) 2)

Além dos indicadores de margem de contribuicao e o mark-up que relacionam-se ao custo
do produto, preco de venda e lucro, logo sera tratado sobre ponto de equilibrio.

2.1.4 Ponto de equilibrio

O ponto de equilibrio é conhecido como um indicador de seguranca do negécio, ou seja,
através dele sabe-se o quanto € necessario vender para que as receitas se igualem aos custos.

Segundo Wernke (2005, p. 119), “o ponto de equilibrio (PE) pode ser conceituado como o
nivel de vendas, em unidades fisicas ou em valor ($), no qual a empresa opera sem lucro ou
prejuizo.”

Este indicador de seguranga ¢é calculo em trés esferas, sendo a contabil, financeira e
econdmica.

O ponto de equilibrio contabil, conhecido como indicador de seguranga ¢é realizado pelo
valor das receitas menos todos os custos e despesas fixos que equivalem a zero, ou seja, sem lucro
ou prejuizo.

“No ponto de equilibrio contabil, sdo levados em conta todos os custos e despesas contabeis
relacionados com o funcionamento da empresa.” (BORNIA, 2010, p. 63).

Segundo Wernke (2005, p. 121), “o ponto de equilibrio contabil em valor (PEC valor)
permite calcular o valor minimo de vendas (em $) que a empresa deve conseguir para que nao
tenha lucro nem prejuizo.”

O ponto de equilibrio economico ¢ produzido pelo volume de vendas que cubra todos os
custos e despesas fixos do periodo, e que gere um lucro sobre o capital investido.

Segundo Wernke (2005, p. 123), “se sua empresa quer fixar metas de vendas que
proporcionem um determinado valor de lucro, vocé pode utilizar o ponto de equilibrio econémico
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para calcular o volume de vendas a ser conseguido.”

“O ponto de equilibrio econdmico mostra a rentabilidade real que a atividade escolhida
traz, confrontando-a com outras opgdes de investimento.” (BORNIA, 2010, p. 63).

Ja o ponto de equilibrio financeiro representa a quantidade a ser produzida que gere receita
para que cubra todos os custos e despesas fixos do periodo ao qual representa um desembolso
financeiro a empresa. E como valores ndo desembolsaveis, normalmente t€ém-se a depreciagdo do
ativo imobilizado da empresa, que ndo gera um desembolso do periodo.

Para Bornia (2010, p. 63), “o ponto de equilibrio financeiro informa o quanto a empresa
tera de vender para ndo ficar sem dinheiro para cobrir suas necessidades de desembolso.”

Logo, finalizando o assunto sobre contabilidade de custos, que ird auxiliar na realizacio
pratica deste estudo, segue o assunto sobre demonstra¢des de resultados do exercicio.

2.2 Demonstracao de Resultado do Exercicio

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio tem como objetivo principal apresentar de
forma vertical resumida o resultado apurado em relagao ao conjunto de operagdes realizadas num
determinado periodo, normalmente, de doze meses.

Assaf Neto (2015) cita que, a Demonstracdo de Resultado do Exercicio busca fornecer os
resultado apurados pela empresa em um exercicio social, sendo lucro ou prejuizo e transferidos
para o patrimonio liquido.

A Lei n° 6.404/76 define o conteido da Demonstragdo do Resultado do
Exercicio, que deve ser apresentada na forma dedutiva, com os detalhes
necessarios das receitas, despesas, ganhos e perdas e definindo claramente o
lucro ou prejuizo liquido do exercicio, e por agdo, sem confundir-se com a
conta de Lucros Acumulados, onde ¢é feita a distribui¢do ou alocagdo do
resultado. (MARTINS et al, 2012, p.4)

Portanto, para o calculo do DRE, é necessario seguir uma estrutura que demonstra desde o
ato da venda de produtos ou servicos, suas dedugdes e adigdes, seguido do resultado liquido do
exercicio

2.3 Fluxo de caixa

O fluxo de caixa ¢ um tipo de controle de entradas ¢ saidas do periodo, ou seja, controle
financeiro ao qual registra todos os detalhes podendo ser util para a visdo da variagdo diaria,
mensal ou semanal do caixa, e oferecendo auxilio para a analise do negocio.

Denomina-se fluxo de caixa de uma empresa ao conjunto de ingressos e desembolsos de
numerario ao longo de um periodo determinado (ZDANOWICZ, 1998, p. 40). “O principal
objetivo do fluxo de caixa ¢ dar uma visao das atividades desenvolvidas, bem como as operagdes
financeiras [...] que representam o grau de liquidez da empresa.” (ZDANOWICZ, 1998, p. 41).

Para Sousa (2015, p. 8), o “fluxo de caixa é elaborado a partir das demonstra¢des de
resultado do periodo, juntamente com os balangos patrimoniais de inicio e fim do periodo.”

Segundo Zdanowicz (1998, p. 126), “[...] tanto a captagdo quanto a aplicacdo de recursos
financeiros por parte da empresa, devera ser ficada, considerando antecipadamente, entre outros
fatore, o prazo da operagdo.”
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2.4 VPL, TIR e PAYBACK

O método que compara as entradas ¢ saidas em valor monetario na data inicial do periodo,
logo em seguida descontando os retornos de fluxo de caixa através da taxa minima de atratividade
— TMA, ¢ conhecido como valor presente liquido — VPL. Sendo a TMA considerada uma taxa de
juros, que no ato de investir pretende obter-se um retorno, equivalente ao minimo ou maior que
esta taxa desejada.

Na sequéncia, apresenta-se a formula de calculo do VPL, a qual utiliza-se o investimento
inicial, fluxo de caixa — FC e o custo de oportunidade do capital investido na empresa — i.

FCl' . FC% . FC3t Lo FCr'l 3)
(1+1)! (1+1)2 (1+1)? (1+i)n

VPL = - investimento inicial +

Valor presente liquido ¢ a soma de todos os valores presentes do fluxo de caixa considerando
todas as entradas e saidas de caixa associadas a um projeto (ATKINSON et al., 2011, p. 537).

Ja o método que representa a taxa de desconto que em determinado momento, possui a
finalidade de igualar as entradas com saidas previstas de caixa ¢ conhecido pela taxa de retorno
interno — TIR.

A taxa interna de retorno (IRR) ¢ a taxa de retorno esperada efetiva de um
investimento. A TIR ¢ a taxa de desconto que faz com que o valor presente
liquido do investimento se iguale a zero. Se o valor presente liquido de um
investimento ¢ positivo, significa que sua taxa de retorno excede seu custo de
capital. Se o valor presente liquido de um investimento ¢ negativo, entdo sua
taxa de retorno ¢ menos que seu custo de capital (ATKINSON et al, 2011,

p. 539).

E o payback ¢ o periodo de tempo que as empresas necessitam para que as entradas de
caixa se igualem ao valo investido pelo empresa, ou seja, o tempo para recuperar o capital
investido, através do fluxo de caixa estimado do projeto de desenvolvimento.

Segundo Atkinson et al., (2011, p. 535), “o periodo de payback, ou critério, calcula o
numero de periodos necessarios para se recuperar o investimento inicial de um projeto.

O payback ¢ classificado em dois métodos, o simples ¢ o descontado, no qual o simples
demonstra o tempo necessario para recuperar o investimento com o maximo de tempo a ser
permitido pela empresa para recuperar o capital realizado, e o payback descontado mostra o tempo
necessario para a recuperagdo de um investimento remunerado, sendo utilizado a inclusdo do
custo de oportunidade de capital ao qual é calculado pela taxa minima de atratividade — TMA.

Logo em seguida, consta o ultimo assunto a tratar-se neste referencial teorico, ao qual
possui a finalidade de verificar se a empresa obtém lucros, ou a partir de qual momento pode
obter-se, calculado através dos indices de lucratividade.

2.5 indices de lucratividade

Os indices de lucratividade demonstram o quanto a empresa lucra sobre a sua venda bruta,
entretanto apresenta-se na sequéncia os indices: margem operacional, margem EBIT, margem
EBITDA e margem liquida.

A margem operacional tem a finalidade de analisar o retorno dos investimentos em relagao
ao aspecto operacional da empresa. Para isto, realiza-se o calculo da margem igual ao lucro
liquido operacional dividido pela receita operacional liquida, formula a seguir:

M= LLO 4
ROL

A taxa de lucratividade das vendas liquidas ¢ denominada também, por lucratividade ou,

ainda, por margem operacional da empresa. (ZDANOWICZ, 1998, p. 83).
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Martins (2012) relata sobre o EBIT que representa o retorno bruto realizado pelo ativo,
assim ¢ o lucro antes dos juros e imposto, porém incluindo a depreciacdo pois considera-se uma
perda de ativo, e deve descontar-se o imposto de renda sobre o EBIT, caso desejar o retorno
liquido gerado pelos ativos.

O indicador financeiro globalizado é conhecido como EBTIDA — Earning Before Interest,
Taxes, Depreciation and Amortization, pois demonstra os lucros antes dos juros, impostos,
depreciagdo e amortizagao.

Martins (2012. p. 237) destaca como constitui-se 0 EBTIDA, sendo o “lucro bruto menos
as despesas operacionais, excluindo-se destas a depreciacdo, os juros ¢ as amortizagdes do
periodo.”

Para Assaf Neto (2015, p. 224), “o EBTIDA revela, em esséncia, a genuina capacidade
operacional de geragdo de caixa de uma empresa, ou seja, sua eficiéncia financeira determinada
pelas estratégias operacionais.”

Segundo Marion (2012, p. 158) a margem de lucro liquido, “significa quantos centavos de
cada real de venda restaram apos a dedug@o de todas as despesas (inclusive o imposto de renda).”
Assim, apresenta-se na sequéncia a formula da margem de lucro igual ao lucro liquido dividido
pelas vendas.

Margem de Lucro= Lucro Liquido %)
Vendas

Ap6s o desenvolvimento do referencial tedrico, elaborado através de pesquisas em livros,
normas, leis e artigos, o que compreende a pesquisa bibliografica deste trabalho, apresenta-se a
seguir, o desenvolvimento do trabalho, sendo a descrigdo e analise dos resultados.

3. DESCRICAO DOS DADOS E ANALISE DOS RESULTADOS

Para ser identificado o retorno médio da atividade de transporte de carga rodovidria
desenvolvida por um profissional auténomo, em primeiro momento foi descrito a caracterizagdo
da atividade e como era realizada até a efetivagdo deste trabalho de curso. Na sequéncia foram
desenvolvidos os objetivos especificos, sendo os seguintes: levantamento de dados legais e
valores para abertura de uma transportadora, a identificacdo do investimento inicial, custos,
despesas ¢ receitas, além disso, a projecdo da DRE ¢ fluxo de caixa para 3 anos, seguido da
apuracao do ponto de equilibrio, margem de contribuicao e payback, e para finalizar verificou-se
a lucratividade e analise da viabilidade financeira e econdmica do empreendimento.

Ao ser concluido o estudo deste artigo, obteve-se resultados positivos, onde a empresa
atingiu seus objetivos, verificou a viabilidade econdmica e financeira da empresa, e avaliou a
viabilidade do empreendimento auténomo se tornar uma firma registrada, € com opcao de
tributagdo pelo simples nacional.

3.1 Caracterizacao das atividades de transporte rodoviario desenvolvida pelo
profissional auténomo

O proprietario auténomo, desde crianca tinha o desejo de atuar como caminhoneiro, foi
quando obteve a oportunidade de comprar um caminhdo de seu ex-patrdo que possuia
transportadora, assim, adquiriu seu primeiro veiculo em 2007.
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Para a descricdo da realizacdo da atividade de transporte desenvolvida, foi essencial a
organizagdo de documentos e anotagdes em uma agenda pessoal do proprietario, a qual buscou
auxiliar na realizacdo do artigo. Nesta agenda, constava seus gastos, despesas, receitas e custos,
valores fundamentais para o acompanhamento da situagdo real da atividade auténoma, assim
possibilitando a proje¢do para os anos futuros.

Em relagdo a execucdo do transporte de cargas, relata-se que a partida é nas tercas-feiras
pelo periodo da tarde e ha um retorno em sabados ou segundas-feiras pela manha da semana
seguinte, porém, existem alguns fatores que influenciam na atividade. Destacam-se como fatores
a politica do retorno para a sua cidade somente com o veiculo carregado, o meteorologia do clima,
as rodovias em manutencdo, a manutengdo do veiculo durante as rotas, acidentes ou
congestionamento na estrada, ¢ o destino da carga, que ha uma média durante o més duas viagens
para S3o Paulo e uma ao Rio de Janeiro.

A atividade de transporte, ocorre durante todo o ano, entretanto, ¢ dependente das industrias
ou empresas comerciais que realizam a produgdo ou venda dos produtos. Assim, ao final de cada
ano, ha uma estagnacdo no mercado, as industrias fornecem férias coletivas aos seus
colaboradores, impactando a ndo produgdo e consecutivamente o ndo despacho de produtos,
proporcionando ao transportador um periodo de 20 dias a 30 dias de recesso.

Apos conhecer a histodria e a atividade autonoma desenvolvida pelo proprietario auténomo,
o trabalho de curso desenvolvido, logo em seguida, possui seu inicio de desenvolvimento, com o
enfoque no levantamento de dados com bases legais para abertura de uma transportadora.

3.2 Levantamento de dados e valores para abertura de uma transportadora

Para a transformagdo de uma empresa autonoma para simples nacional, em primeira
estancia foi necessario o estudo da viabilidade econdmica e financeira da atividade desenvolvida,
no qual observou-se os dados referente ao ano de 2018, meses de janeiro até agosto, e projetou-
se o periodo de setembro de 2018 até dezembro de 2019, com finalidade de analisar se a empresa
obteve o retorno do seu investimento até o fim deste periodo.

Assim, apresenta-se as informagOes sobre a identificacdo do investimento inicial, o
levantamento de custos, despesas e receitas, seguido do fluxo de caixa e a demonstragdo de
resultados, importantes para o desenvolvimento, a analise financeira e economica da atividade.

3.2.1 Identificacio do investimento inicial

Os investimentos necessarios para a abertura do negocio do proprietario foi no
montante de R$ 110.200,00, constituido da aquisi¢do do veiculo e sua carroceria,
adicionado do rastreador veicular, e considera-se a mao de obra Unica, por ser o
proprietario e motorista do veiculo.

Quadro 1 — Investimento Inicial da empresa

Investimentos Valor
Caminhéo R$ 85.000,00
Carroceria R$ 20.000,00
Rastreador R$ 5.200,00
Total R$ 110.200,00

Fonte: Autor

Pelo fato de o profissional ja possuir o veiculo completo, o valor total dos
investimentos ¢ considerado o valor de capital social da empresa integralizado. Assim,
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apresenta-se em seguida, os custos e despesas da atividade de transporte desenvolvida.

3.2.2 Levantamento de custos e despesas

Os custos e despesas sdo de suma importancia para o desenvolvimento de qualquer
empreendimento, entdo na atividade de transporte foram alavancados, onde até o més de agosto
de 2018, a atividade autdnoma apresentou seus custos, apos este periodo até dezembro de 2020
foram projetados, constam na sequéncia da analise.

O combustivel diesel, foi o primeiro componente a passar por verificagdo e projecdo, é o
custo primordial para a realizagdo do transporte, projetando-se 1 litro de combustivel diesel para
a cada 3,5 km rodados, considerado os quildmetros da prestagdo do servigo e deslocamento até o
local de carregamento, quando as cidades forem diferentes do qual o veiculo esteja.

Por exemplo, o deslocamento de Venancio Aires/RS até o municipio de Cachoeirinha/RS
para retirar a mercadoria, ou do Rio de Janeiro/RJ até Sdo Paulo/SP para carregar de volta ao local
de instalacdo da empresa, pois no Rio ndo ha clientes fixos e ha dificuldade para a localizagdo de
cargas em relagdo ao veiculo caminhao truck bat, e o retorno de Porto Alegre/RS até Venancio
Aires.

Os pedagios até agosto de 2018, eram descontados do valor da receita, ndo era recebido
vale pedagio separado, e apds setembro, as projecdes seguem conforme prevé a legislagdo da
ANTT, que ¢ obrigatdrio o pagamento do vale pedagio, se houver nas rotas.

Em relagdo a proje¢ao dos demais custos e despesas, se utiliza a cada dois meses a troca do
oleo lubrificante e disco do tacdgrafo de trés em trés meses. Ja os pneus do veiculo, para os anos
de 2019 e 2020 se estipulou que a cada trés meses sera adquirido um pneu novo, para reposi¢ao
ou troca de algum que esteja em estado de fim de vida util.

Para a manuten¢do de veiculos, considerou-se um valor de R$ 400,00 mensais como
reserva para esta despesa, caso ocorra alguma avaria no veiculo. E o seguro, realizou-se a
contrata¢do no més de Julho de 2018, sendo apropriado a sua despesa pelo periodo de 12 meses
conforme prevé a legislag@o.

O servigo de agenciamento de cargas, ocorre somente quando o transportador ndo tem seus
clientes fixos para realizar o transporte de cargas na volta ao Rio Grande do Sul, entédo é procurado
uma agencia de cargas que cobra uma comisso, e nestes eventos, ocorre a despesa com servico
de descarregamento de terceiros. Na proje¢do ndo consta valores, pois ndo ha como prever com
qual frequéncia isto pode ocorrer, por haver clientes fixos da empresa.

As despesas com alimentag@o, variam conforme os dias que ha no roteiro de viagem, para
o calculo, considerou-se o valor da diaria com alimentagdo em R$37,00 pelo periodo de 6 dias
viagens a Sdo Paulo, e nos meses que ha viagens ao Rio de Janeiro, ha adicional de 1 dia. Por
exemplo, no més de setembro de 2018, ocorreu duas viagens para Sdo Paulo e uma para o Rio de
Janeiro, sendo entdo 19 dias multiplicados por 37,00 reais totalizando no més 703,00 reais com
alimentacao.

O INSS era pago sobre o valor de 1 salario minimo, a partir do momento que a empresa
autdénoma se torna do simples nacional, definiu-se um pro-labore de 2.500,00 mensais, aplicando
a aliquota de 11% de INSS. Antes, o valor destinado como renda ao proprietario, por seu trabalho
realizado de auténomo, era de 15% sobre a receita do més.

A partir de setembro de 2018, realizou-se o calculo da provisdo do simples nacional,
entretanto, para a atividade de transporte calcula-se o faturamento descontando o valor do vale
pedagio, conforme prevé a legislagdo, assim chegando a base de calculo para o simples nacional.
O faturamento do tltimos 12 meses, se observa na tabela do simples III, reduzindo o valor do ISS
¢ adicionando o valor do ICMS da tabela do simples I, quando o faturamento dos ultimos 12
meses ultrapassar R$ 360.000,00, caso que ndo ocorreu nesta empresa.

Ja o ICMS antecipado, deve ser pago pela empresa ao sair do estado de Sdo Paulo, pois
este empreendimento ndo tem inscri¢do naquele estado, aplicando-se a aliquota do estado de Séo
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Paulo de 12% sobre o valor liquido do frete, e se houver no célculo do simples nacional a adigdo
do ICMS, este antecipado pode ser descontado, mas caso contrario, ¢ considerado um custo sobre
o servico prestado.

Entre todos os custos apresentados, hd ainda o valor da conta de telefone, servigos de
escritorio contabil e servico de rastreamento.

O valor dos custos ¢ despesas foram classificados em fixos e variaveis, € apresentou-se de
forma separada os impostos sobre o servigo prestado, também considerado um custo do produto
ou servigo, nos periodos analisado. Assim, no ano de 2018 resultou um montante de R$
158.584,14 de custos e despesas, e em 2019 e 2020, projetou-se um valor de R$ 217.253,81 ¢ R$
217.261,15.

Apobs conhecidos todos os custos e despesas da atividade de transporte, segue a
apresentacdo das receitas.

3.2.3 Receitas

Com relagdo a atividade de transporte, o valor do frete e das receitas variam muito do
periodo, porém neste ano, foi marcado pela greve dos caminhoneiros, a qual habilitou uma tabela
de frete de valor minimo.

O faturamento de 2018 resultou em R$ 206.954,61, sendo que neste periodo até agosto a
empresa era autbnoma, passando a ser do simples nacional através de projecdes realizadas a partir
de setembro, e utilizou-se o calculo com base na tabela de frete. Ja para o ano de 2019 ¢ 2020, a
projecdo de receitas foram nos dois anos de R$ 239.153,04.

Assim, apurada as receitas, apresenta-se a projecdo da demonstracdo de resultados e os
fluxos de caixa dos periodos analisados.

3.3 Projecao da DRE e fluxo de caixa para 3 anos

Ap6s realizado a conclusdo dos levantamentos de dados e as proje¢des de custos, despesas
e receitas, foi possivel a empresa realizar a projecdo da Demonstracdo de Resultado (DRE) anual
e os fluxos de caixa mensal e anual, para o periodo do ano de 2018, 2019 e 2020.

O fluxo de caixa anual apresentado a seguir, consta todas as entradas e saidas ocorridas no
empreendimento, sendo que o valor da receita dos servigos prestados considerou-se 70% de
recebimento ao carregar o veiculo e o saldo de 30% no ato da entrega do produto, e estipulou-se
o reembolso do saldo dentro do més projetado.

Para os desembolsos, o combustivel é pago a vista, o seguro do veiculo foi parcelado em
oito vezes, o simples nacional provisionado no més é pago no seguinte meés, assim como o pro-
labore, ja os outros custos ¢ despesas foram pagos a vista.
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Quadro 2 — Fluxo de caixa

FLUXO DE CAIXA 2018 2019 2020
1. Entradas de caixa R$ 206.954,61 | R$ 239.153,04 | R$ 239.153,04
Recebimento de senigos a vista R$ 144.868,23 | R$ 167.407,13 | R$  167.407,13
Recebimento de senigo a prazo R$ 62.086,38 | R$ 71.745,91 | R$ 71.745,91
2. Saidas de caixa R$ 146.538,06 | R$ 183.643,65 [ R$ 186.195,82
Fornecedores R$ 112.467,28 | R$  145.250,69 | R$  147.814,59
Folha de pagamento R$ 28.397,33 [ R$ 23.950,00 | R$ 23.950,00
Encargos sociais R$ 2.600,80 | R$ 3.300,00 | R$ 3.300,00
Impostos R$ 3.072,65 | R$ 11.142,96 | R$ 11.131,24
3. Saldo de caixa (1 -2) R$ 60.416,55 | R$ 55.509,39 | R$ 52.957,22
4. Saldo inicial de caixa R$ - R$ 60.416,55 | R  115.925,95
5. Saldo inicial de aplicagdo financeira R$ - R$ - R$ -
6. Aplicago ou resgate R$ - | RS - |R$ -
7. Saldo inicial de bancos R$ - R$ - R$ -
8. Variagdo em bancos R$ - R$ - R$ -
9. Saldo final de aplicagdes financeira (5+6) | R$ - R$ - R$ -
10. Saldo final em bancos (7+8) R$ - R$ - R$ -
1. Saldo final de caixa (3+4+9+10) R$ 60.416,55 | R$ 115.925,95 | R$ 168.883,16

Fonte: Autor

Analisado o fluxo de caixa, pode ser concluido que a empresa integralizou seu capital

somente com o valor relacionado a avaliagdo do veiculo, sendo assim, o seu fluxo de caixa iniciou-
se zerado, e em 2018 finalizou com resultado de R$ 60.416,55 positivo, passando a ter um
aumento para 2019 e 2020. Um dos resultados deste aumento, pode ser observado no Quadro 3,

a seguir, pelo motivo de a empresa ter obtido lucro nos periodos.
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Quadro 3 — Demonstracao de resultado — DRE

DEMONSTRAGAO DE RESULTADO

2018

2019

2020

RECEITA OPERACIONAL BRUTA

R$ 206.954,61

R$ 239.153,04

R$ 239.153,04

Vendas de Produtos

R$ -

R$ -

R$ -

Vendas de Mercadorias

R$ -

R$ -

R$ -

Prestagao de Senigos

R$ 206.954,61

R$ 239.153,04

R$ 239.153,04

(-) DEDUCOES DA RECEITA BRUTA R$ 8.089,28 | R$ 24.599,53 | R$ 24.606,87
Dewlugdes de Vendas R$ - R$ - R$ -
Abatimentos R$ - R$ - R$ -
Impostos e Contribuigées Incidentes sobre Vendas R$ 8.089,28 | R$ 24.599,53 | R$ 24.606,87
= RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA R$ 198.865,33 | R$ 214.553,51 | R$ 214.546,17
() CUSTOS DAS VENDAS R$ 80.066,62 | R$ 95.462,93 | R$ 95.462,93
Custo dos Produtos Vendidos R$ - R$ - R$ -
Custo das Mercadorias R$ - R$ - R$ -
Custo dos Senigos Prestados R$ 80.066,62 | R$ 95.462,93 | R$ 95.462,93
= RESULTADO OPERACIONAL BRUTO R$ 118.798,71 | R$ 119.090,59 | R$ 119.083,25
(-) DESPESAS OPERACIONAIS R$ 70.428,24 | R$ 97.191,36 | R$ 97.191,36
Despesas Com Vendas R$ 860,00 | R$ - R$ -
Despesas Administrativas R$ 69.568,24 | R$ 97.191,36 | R$ 97.191,36
(-) DESPESAS FINANCEIRAS LIQUIDAS R$ - R$ - R$ -
Despesas Financeiras R$ - R$ - R$ -
(-) Receitas Financeiras R$ - R$ - R$ -
Variagbes Monetarias e Cambiais Passivas R$ - R$ - R$ -
(-) Variagbes Monetarias e Cambiais Ativas R$ - R$ - R$ -
OUTRAS RECEITAS E DESPESAS R$ - R$ - R$ -
Resultado da Equivaléncia Patrimonial R$ - R$ - R$ -
Venda de Bens e Direitos do Ativo Ndo Circulante R$ - R$ - R$ -
(-) Custo da Venda de Bens e Direitos do Ativo Nao Circulante RS ) RS ) RS i
= RESULTADO OPERACIONAL ANTES DO IMPOSTO DE
RENDA E DA CONTRIBUIGAO SOCIAL E SOBRE O LUCRO

CAOS S R$ 48.370,47 | R$ 21.899,23 | R$ 21.891,89
() Proviséo para Imposto de Renda e Contribuigao Social
Sobre o Lucro R$ - R$ - R$ -
= LUCRO LIQUIDO ANTES DAS PARTICIPAGCOES R$ 48.370,47 | R$ 21.899,23 | R$ 21.891,89
(-) Debéntures, Empregados, Participagtes de
Administradores, Partes Beneficiarias, Fundos de Assisténcia
e Previdéncia para Empregados R$ - R$ - R$ -
(=) RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO R$ 48.370,47 | R$ 21.899,23 | R$ 21.891,89

Fonte: Autor

A empresa no ano de 2018 obteve um lucro de R$ 48.370,47, considerado elevado em
relac@o aos periodos analisados, porém, até agosto a empresa era autdnoma, assim nao havia o
pagamento de impostos sobre o faturamento, e o valor do combustivel, custo principal da
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atividade, ndo era calculado com base nos KM rodados, € no més de maio de 2018 uma queda na
prestacao de servigo pelo motivo da greve dos caminhoneiros.
Para 2019 o lucro estimado foi de R$ 21.899,23 ¢ em 2020 de R$ 21.891,89, menos de
50% do lucro de 2018, entretanto, a partir de setembro de 2018 ocorreu a mensuragdo de todos os
custos, despesas e receitas previstos conforme a legislagdo das empresas do simples nacional.
Assim, ja projetados o fluxo de caixa e a DRE, com base nestes, apresenta-se em sequéncia
a analise da viabilidade do empreendimento

3.4 Analise da viabilidade financeira e econdémica do empreendimento

Este estudo de viabilidade financeira e econdmica do empreendimento, tem como objetivo
verificar qual o retorno médio da atividade de transporte e em qual periodo seria possivel a
recuperagdo do investimento inicial, sendo assim, para obter as respostas, foi necessario o auxilio
de indicadores gerencias, conforme apresentados em seguida.

3.4.1 Apuracio do ponto de equilibrio

O ponto de equilibrio ¢ calculado em trés tipos, sendo contabil, financeiro e econdmico,
conforme segue no Quadro 4.

Quadro 4 — Ponto de equilibrio contabil, financeiro e econdomico.

PEC PEE PEF
Ano KM R$ KM R$ KM R$
2018 43.602 | R$ 122.075,84 74.940 | R$  209.814,05 38.998 | R$  109.184,18
2019 64.267 | R$  195.175,87 97.329 | R$  295.583,90 49.693 [ R$ 150.916,01
2020 64.271 | R$  195.187,90 97.335 | R$  295.602,12 49.696 [ R$  150.925,31

Fonte: Autor

O ponto de equilibrio contabil tem a fungdo de demonstrar quanto em reais ou quantos km
rodados sdo necessarios para somente cobrir os custos e despesas fixas, sendo que em 2018, 2019
e 2020 conseguiu obter-se resultados positivos.

J& o ponto de equilibrio econdmico em todos os periodos analisados estimou-se um lucro
de RS 50.000,00 anual, assim o valor das receitas nos trés periodos ndo conseguiram cobrir 0
lucro desejado adicionado de todos os custos e despesas fixos. Em 2018 o faturamento foi de R$
206.954,61 e o ponto de equilibrio economico de R$ 209.814,05, ja em 2019 e 2020 o faturamento
foi igual para os respectivos anos em R$ 239.153,04 e o ponto de equilibrio econdmico calculado
R$ 295.583,90 e RS 295.602,12.

O ponto de equilibrio financeiro tem a finalidade de indicar qual o faturamento necessario
para recuperar os custos fixos menos a depreciagdo, sendo em 2018 R$ 109.184,18, 2019 RS
150.916,01 e em 2020 RS 150.925,31. E em seguida, para a continuidade, apresenta-se a margem
de contribui¢do apurada.

3.4.2 Calculo da margem de contribuigio

A margem de contribuigdo demonstra o valor unitario que o servigo de transporte prestado
contribui, para ser alcancado as receitas projetadas ao final do periodo apurado.
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Quadro 5 — Margem de contribuicio.

Magem de Total de KM Magem de contribuicao
Ano Contribuicao Total rodados no ano | unitaria por KM rodado- R$
2018 117.938,71 73919| R$ 1,60
2019 119.090,59 78748| R$ 1,51
2020 119.083,25 78748| R$ 1,51

Fonte: Autor

Assim, a margem de contribuigdo € calculado através do valor da receita excluindo todas
as despesas e custos varidveis, resultando na margem de contribuigdo total, dividida pelos km
rodados no periodo em exercicio, apresentando a margem unitaria.

Para o ano de 2018, a cada km rodado, recupera-se o valor de R$ 1,60 em relagdo as
despesas ¢ custos variaveis, ja para o ano de 2019 e 2020, respectivamente, a projecdo recupera
RS 1,51.

Logo em seguida, a apuracdo do payback, que indica em quanto tempo ¢é possivel realizar
a recuperacdo do investimento.

3.4.3 Apuracio do payback

Para a apurag@o do payback, utilizou-se a base no fluxo de caixa dos periodos em énfase,
comecando o calculo pelo investimento inicial do empreendimento, apds descontando os
resultados obtidos nos trés anos, conforme apresentado no Quadro 6.

Quadro 6 — Payback

Ano Entradas Saidas Fluxo de Caixa TMA
Investimento Incial | R$ - | R$ 110.200,00 [-R$ 110.200,00 -R$ 110.200,00 [-R$ 110.200,00
2018 R$ 206.954,61 | R$ 146.538,06 | R$ 60.416,55 1,15 | R$ 52.536,13 |-R$ 57.663,87
2019 R$ 239.153,04 | R$ 183.643,65 | R$ 55.509,39 1,32 | R$ 41.973,08 |-R$ 15.690,79
2020 R$ 239.153,04 | R$ 186.195,82 | R$ 52.957,22 1,52 | R$ 34.820,23 | R$ 19.129,44
Fonte: Autor
Através da analise do payback, o proprietario pode observar que é possivel recuperar o

investimento dentro de trés anos, no qual ocorreu a recuperagao em aproximadamente 2 anos e 5
meses, ndo sendo necessario neste periodo a solicitagdo de empréstimos ¢ financiamentos. E para
verificar a lucratividade da empresa foi necessario realizar o seu calculo, conforme segue.

3.4.4 Calculo da lucratividade

A margem de lucratividade demonstra o quantos centavos a cada real do servi¢o prestado
sobram apds a exclusdo de todas as despesas, como por exemplo em 2018 sobrou R$ 0,23
centavos a cada real da atividade de transporte realizada, sendo que em 2018 e 2019 diminuiu o
valor para R$ 0,09 centavos, conforme esta no Quadro 7.

Quadro 7 — Margem de lucro e operacional.

2018 2019 2020
Margem de Lucro R$ 0,23(R$ 0,09|R$ 0,09
Margem Operacional R$ 041|R$ 0,18 |R$ 0,18

Fonte: Autor
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Apresentado no quadro anterior, a margem operacional tem a intengdo de calcular qual o
retorno sobre o investimento, sendo o lucro operacional liquido da empresa dividido pela receita
operacional liquida, resultando em 2018, 2019 e 2020 os respectivos resultados, R$ 0,41, R$ 0,18
e RS 0,18.

Apos apresentados todos os resultados, considerou-se os objetivos atingidos e € viavel a
transformagdo da atividade auténoma para uma empresa do simples nacional, conforme
apresenta-se na sequéncia a conclusao.

4. CONCLUSAO

Com a finalidade de analisar a viabilidade econdmica e financeira do retorno médio da
atividade de transporte de carga rodoviaria, desenvolvido por um autdnomo num periodo de trés
anos, realizou-se uma pesquisa seguida de levantamento de dados para a realizacdo dos célculos
para a possivel analise ¢ desenvolvimento do trabalho.

Ja apesquisa e levantamento de dados, foi possivel realizar a busca de dados ¢ informagdes
de valores para a abertura legal da transportadora, verificando-se 0s processos necessarios para o
inicio do empreendimento e seu enquadramento na atividade do simples nacional.

Na sequéncia, foi levantado o investimento inicial, os custos e despesas fixos e variaveis,
calculado e projetado partir do principal custo da atividade, para o periodo de trés anos, resultando
um montante em 2018 de R$158.584,14, e projetou-se para 2019 e 2020, respectivamente,
R$217.253,81 e R$217.261,15. Ja as receitas até o més de agosto de 2018, foram extraidas de
uma agenda pessoal de anotagdes do proprietario autonomo, ¢ a partir de setembro de 2018 até
dezembro de 2020, utilizou-se a projecdo com base na tabela de frete, resultando em 2018 a receita
de R$ 206.954,61 e projegdo de faturamento de 2019 R$ 239.153,04 € 2020 RS 239.153,04.

Apoés o levantamento de dados, tornou-se possivel a projecdo do fluxo de caixa ¢ a
demonstragao de resultado do exercicio (DRE) pelo periodo de 3 anos, sendo visto a identificagao
de resultado liquido positivo nos anos analisados, observando-se que em 2018 o lucro foi maior
que nos demais anos projetados, pelo fato de até o 3° trimestre de 2018 a empresa ser autdnoma,
nao pagando impostos sobre faturamento, ndo havendo depreciacdo do imobilizado e houve um
periodo de greve dos caminhoneiros no més de maio que resultou a implantacao da tabela de frete
minima.

Com lucro em todos os periodos analisados, ¢ destacando que a empresa necessitou
somente de investimento de capital proprio, o retorno médio da atividade de transporte através do
calculo do payback foi possivel a recuperagdo do investimento dentro de trés anos, no qual
ocorreu em aproximadamente 2 anos ¢ 5 meses. E sendo viavel a legalizacdo do transporte
auténomo para um empresa optante pelo simples nacional, com obtengdo de lucros nos anos de
2018, 2019 e 2020.
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