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RESUMO

Setores de negdcios podem ser afetados por mudangas em seus niveis
de atividade. Por essa razdo, a administracdo necessita de ferramentas
que permitam mostrar o impacto na sua rentabilidade. Foi analisado o
comportamento assimétrico de custos das empresas pertencentes aos setores
econdmicos de produgio de bebidas e processamento de carne no Equador
para o periodo entre 2012 e 2018. Foram estudadas 291 empresas que
apresentaram atividade. Para o estudo dos custos fixos, foram definidas 3
varidveis de andlise: receitas operacionais, custos e despesas totais e custos
e despesas com pessoal, as quais foram aplicadas quatro técnicas de estudo
diferentes. As diferentes técnicas de andlise mostram resultados consistentes
e robustos, com excegao da estimativa usando dados em painel no setor de
carnes. Os resultados do estudo mostram um comportamento assimétrico
dentro dos custos, o que sugere uma incapacidade das empresas equatorianas
de reduzir seus custos devido a queda de suas receitas, ao passo que, quando
suas receitas aumentam, também aumentam seus custos; um fato que coincide
com as evidéncias recentes encontradas em todo o mundo. Essa assimetria
pode ser explicada por fatores como rigidez regulatéria ou expectativas de
recuperagio ripida dos negdcios.
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Assimetria de Custos, Custos Rigidos, Comportamento de Custo,
Administragao, Setores de Negdcios
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1. INTRODUCAO

A velocidade das informacoes provocada pela globalizagao e pela dindmica acelerada dos
negécios gera um importante fluxo de competitividade que exige constante monitoramento e
gestdo dos custos envolvidos na operacao dos negdcios, sua previsao e prospectivas entendidas
como um determinante dos lucros percebidos por uma empresa (Banker & Byzalov, 2014), que
também sao substanciais para o seu funcionamento eficiente.

Informag6es financeiras oportunas e precisas provavelmente levarao a uma tomada de decisao
eficaz e, assim, apoiarao os objetivos e metas estabelecidas (Chavéz & Vallejo, 2017). A contabilidade
de custos analisa as informagoes financeiras referentes aos desembolsos de dinheiro para a fabricagao,
aquisi¢do de produtos ou prestagido de um servico, classificando-os entre custos fixos e varidveis;
e mantendo uma simetria entre custos e receitas (Horngren et al., 2012). No entanto, essa teoria
tradicional vem sendo debatida nos tltimos anos por meio de pesquisas que mostram assimetria
diante da variagao de receitas e custos em diferentes setores e contextos. Ou seja, o aumento de
1% na receita traz consigo um aumento nos custos e posteriormente provoca uma contragio na
receita, portanto os custos nao sao reduzidos na mesma medida, fato que mostra a dificuldade
das empresas em contratar seu volume de despesas.

O trabalho de Malcom (1991) foi um dos primeiros a introduzir o conceito de custos assimétricos,
definido como a reducio de custos em periodos de vendas reduzidas proporcionalmente menor
em comparagio com o aumento de custos em periodos de aumento de vendas. Contudo, nio
foi até Anderson et al. (2003) que concluiram sobre a existéncia de rigidez nos custos gerais e
administrativos de vendas de um grupo de mais de 7000 empresas com um 4mbito longitudinal
de 20 anos de estudo, por meio da criagio de um modelo linear logaritmico no qual a variagao
dos custos pudesse ser verificada diante de uma variagio da receita. Esse modelo foi pioneiro no
assunto e vem sendo utilizado desde entao por pesquisadores a fim de corroborar a existéncia ou
nao de assimetria nos custos das empresas.

Pesquisas sobre “custos rigidos” que foram realizadas nos tltimos anos (Da Silva et al., 2019;
Freitas et al., 2019; Martinez et al., 2020; Matiolli et al., 2019) aproveitaram o modelo AB]
proposto por Anderson et al. (2003) e conseguiram mostrar a assimetria causada pela operagao
empresarial em virios contextos.

Todavia, hd um debate sobre a generalizagio do comportamento da assimetria de custos (Dalla
& Perego, 2014) devido a diversidade de condi¢oes que podem inferir sobre ela. Atualmente,
vérios métodos e perspectivas de estudo foram documentados, como: o uso de varidveis que
determinam a assimetria de custos (Kama & Weiss, 2013; Cannon, 2014), globalizagao que
causa volatilidade no comportamento dos mercados emergentes (Benachenhou, 2013) e varidveis
macroecondmicas ligadas a assimetria de custos (Abu-Serdaneh, 2014) que interagem de forma
desigual em diferentes economias. Outros tentaram vincular seu comportamento a decisoes
deliberadas e expectativas dos gerentes (Chen et al., 2015). H4 estudos que tém focado sua
andlise na validacao de hipé6teses sobre a existéncia de assimetria (Medeiros et al., 2005). Grande
parte desses estudos determina a importincia do contexto no qual o fendmeno ¢ analisado e
especifica a necessidade de atengio especial a probidade e confiabilidade dos métodos utilizados.
As deficiéncias na utilizagio de instrumentos de andlise de dados podem dar resultados que nio
necessariamente definem o comportamento dos custos nos segmentos de negdcios.

Este manuscrito pesquisa o comportamento assimétrico dos custos na inddstria manufatureira
equatoriana, uma vez que representa mais de 20% das vendas e saldrios nacionais (Camino-
Mogro etal., 2020). Além disso, as empresas de manufatura enfrentam um aumento constante na
demanda global causada pelo crescimento populacional, que é um forte determinante da andlise
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dessa industria. Dentro dela, quatro subsetores foram estudados como resultado da preocupagio
dos gestores em entender o comportamento de seus concorrentes diretos ao invés do macrossetor,
devido ao fato de cada subsetor ter caracteristicas diferentes, ¢ a tomada de decisio responde a
diversos fatores criticos (Superintendencia de Compaiias Valores y Seguros del Ecuador, 2018).

Foi identificada uma lacuna na literatura entre pesquisas desse tipo em economias desenvolvidas
versus economias emergentes. Foram acompanhados Banker e Bysalov (2014) que expdem o
foco desses estudos nas economias desenvolvidas, principalmente os Estados Unidos, onde
a teoria dos custos assimétricos permanece. As economias emergentes tém antecedentes e
circunstincias diferentes daquelas encontradas nas economias desenvolvidas; contudo, devido a
falta de informacgoes confidveis, as empresas sao obrigadas a basear suas decisoes na teoria atual
(Groeneveld et al., 2017). E imperativo confirmar ou negar a teoria do comportamento rigido
dos custos nas empresas equatorianas; dessa forma, os tomadores de decisdo sio capazes de prever
os resultados das estratégias aplicadas, por meio de modelos econdmicos.

Portanto, esta pesquisa contribui para a literatura ao testar a teoria geral da assimetria de custos
em economias emergentes por meio de evidéncias empiricas as quais permitem estabelecer de
forma precisa e confidvel o comportamento dos custos em paises com caracteristicas e limitagoes
distantes daquelas apresentadas em economias desenvolvidas. Essa evidéncia permite que as
empresas estimem as modificagoes de custos causadas pelas flutuacoes da demanda e evitem uma
vulnerabilidade 4s mudangas induzidas pelo ciclo econdmico e pelo ambiente macroecondémico,
fendmenos que promovem um comportamento impulsivo nas empresas e acaba por exp6-las aos
efeitos indesejados da rigidez de custos.

Além disso, a pesquisa enriquece a literatura e torna-se original ao estudar uma economia
dolarizada, que nao estd inclinada a ter variagoes abruptas na taxa de juros ou na inflagio como
resultado da inexisténcia de politica monetdria. Nas economias emergentes, principalmente
no Equador, o acesso a tecnologia ¢ reduzido, em comparacio com os paises desenvolvidos;
essa lacuna tecnoldgica ¢é intensificada pela auséncia de politica monetdria, que condiciona o
investimento privado, e com isso a aquisi¢ao de capital permanece limitada, e as estratégias de
custos das empresas sao obrigadas a contar com mao de obra. Essas caracteristicas agravam a
sensibilidade dos negdcios ao comportamento assimétrico dos custos e suas consequéncias, razao
pela qual a determinagido de sua existéncia tem conotagdes relevantes na avaliagao das politicas
de investimento, comercial e de talento humano, que pode ser modificado para neutralizar a
exposi¢ao ao comportamento rigido da estrutura de custos.

Uma contribuigio adicional deste artigo é encontrada na andlise e teste da teoria do comportamento
assimétrico dos custos por meio de técnicas estatisticas. Pretende-se demonstrar resultados tteis
para promover a eficiéncia na tomada de decisao gerencial, que emerge da anilise e determinacao
do comportamento dos custos e seus efeitos (Abu-Serdaneh, 2014).

Neste sentido, Balakrishnan et al. (2014) discutem as limitagoes e validade de vérios resultados
empiricos sobre assimetria de custos, questionando os métodos utilizados e sua falta de rigor
diante da crescente disputa pela correta determinacio da assimetria de custos. Consequentemente,
este manuscrito busca fornecer confiabilidade e robustez a4 determina¢io do comportamento
assimétrico dos custos, aplicando técnicas que permitem analisar a homogeneidade dos resultados
e o cumprimento da hipétese proposta. A aplicagio de vdrios testes estatisticos incentiva a
robustez através da redugio da incerteza, que se consegue analisando se os resultados obtidos sao
homogéneos e se a hipdtese é constante apesar do método utilizado, da subjetividade do autor
ou do cumprimento dos pressupostos da teoria.
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De acordo com o histérico anterior, a questdo de pesquisa proposta é: as empresas equatorianas
das industrias de produgio de bebidas e processamento de carne apresentam rigidez de custos?

Assim, o objetivo deste estudo ¢ determinar a assimetria de custos em empresas pertencentes
aos setores econdmicos de produgao de bebidas e processamento de carne no Equador, focado
na geracao de valor agregado nas empresas contempladas no escopo desta pesquisa por meio de
informagdes confidveis as quais possibilitem uma melhoria em suas tomadas de decisao. Deve-
se considerar também que essa questao tem sido pouco investigada nas empresas equatorianas,
apesar de sua utilidade para promover a maximizagio da renda obtida pelas empresas.

A estrutura da pesquisa apresenta uma secio de diretrizes tedricas e estado da arte, para depois
focar no detalhamento da metodologia utilizada para a andlise das informagoes. Em seguida, sao
apresentados os resultados obtidos para os setores de negdcios descritos e a discussao sobre o guia
literdrio; por fim, sdo estabelecidas as conclusoes.

2. REVISAO DA LITERATURA

2.1. ASSIMETRIA DE CUSTOS: UM PROBLEMA ATUAL

A fungao gerencial é um eixo fundamental nos resultados alcancados pelas empresas e é
responsavel por selecionar o melhor curso entre as diversas alternativas existentes (Koontz et al.,
2012). A informagao é a matéria-prima sobre a qual os gestores decidem; por isso, a gestao de custos
e despesas das diferentes dreas de uma empresa deve configurar-se como um eixo transcendental
para melhorar a competitividade da empresa.

A literatura tradicional de custos classifica os custos em fixos e varidveis, seguindo uma simetria
entre o nivel de atividade e os custos (Horngren et al., 2012).Entretanto, nas dltimas décadas,
essa teoria da simetria tem sido questionada porque autores como Noreen (1991) concluiu nao
ser uma regra geral. Por esse motivo, a necessidade de investigar a esse respeito foi reforgada e
busca analisar o comportamento das demonstragoes financeiras por meio de evidéncias empiricas
de diferentes tipos de empresas.

Chen et al. (2015) justificam a assimetria de custos em torno de decisées deliberadas de
gestores que, diante de uma queda de sua receita, se permitem manter os custos assumindo que
tal impacto ¢ tempordrio. Parte da literatura apoia tal abordagem, garantindo que o reajuste
de custos, apés um aumento ou queda da receita, envolve a intenc¢io de minimizar os custos
causados por determinado ajuste para a empresa. Ou seja, custos de desinstalagao e instalagao
de equipamentos e mio de obra nio relacionada. Deve ser contratado novamente, assim que a
demanda se recuperar.

Uma das primeiras investigacoes sobre o assunto foi a de Noreen e Soderstrom, (1997),
com o objetivo de corroborar o que Malcom (1991) havia estabelecido anos atrds. Mas seus
resultados nao foram eficazes o suficiente para provar sua hipétese. Anos depois, Anderson et
al. (2003) observaram que os custos nio atendiam 2 teoria tradicional. Esses resultados levaram
a uma abordagem alternativa a andlise de custos chamada de “modelo AB]”. Como conclusao,
estabeleceram que existem custos fixos quando o aumento dos custos devido ao aumento da receita
¢ maior do que quando hd diminuigao dos custos devido a sua queda. Tal modelo de regressao
logaritmica seria estabelecido como base para as pesquisas sobre esse tema hoje.

Virios autores tém tentado replicar esse tipo de pesquisa em diversos contextos, geralmente
com empresas listadas em bolsa, como: Pamplona et al. (2016) no Brasil, Chile e México; Zonatto
et al. (2018) em paises do grupo BRICS (Brasil, Russia, China e Africa do Sul — India nio foi
considerada por falta de dados); também Pamplona et al. (2018) em paises do grupo PIIGS
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(Portugal, Itdlia, Irlanda, Grécia e Espanha). Além disso, hd o estudo de Freitas et al. (2019)
sobre o grupo de paises do G-20. Por fim, Vieira et al. (2014) investigaram o comportamento
dos custos em empresas da Argentina, Brasil, Colémbia, Chile, Costa Rica, Jamaica, México,
Peru e Venezuela. Todos esses autores confirmaram a presenga de custos rigidos com diferentes
escopos e niveis ao estimar o modelo AB]J.

Pesquisadores como Coyne (2016) ou Balakrishnan et al. (2014) mantém seu questionamento
sobre os métodos utilizados em pesquisas relacionadas a custos rigidos, devido a problemas de
especificagio nos modelos, falta de rigor e limitagoes nas conclusoes geradas. Portanto, o fendmeno
estd em meio a um refinamento continuo. Por isso, este trabalho visa contribuir para a robustez
das técnicas de estimativa, diminuindo a imprevisibilidade sobre o comportamento dos custos
no pais, e nas industrias de bebidas e carnes especificamente.

Considerando que as decisoes de contratagio ou aumento de custos passam por um nimero
considerdvel de fatores determinantes e as expectativas gerenciais da demanda atual e futura, a
assimetria de custos estard condicionada a ocorréncia de possiveis eventos que possam impactar
o nivel de assimetria alcancado (Chen et al., 2015).

Compreender a estrutura de custos serd essencial para considerar o impacto potencial nos
lucros (Chen et al., 2015), por isso sao obrigatdrios para gestores, investidores e stakeholders
relacionados a gestao empresarial.

2.2. DETERMINANTES DA ASSIMETRIA DE CUSTOS: UMA ABORDAGEM LITERARIA E EMPIRICA

Como h4 farta evidéncia estatistica sobre a assimetria de custos e um aumento considerdvel
nas pesquisas sobre o assunto, as linhas de estudo tém mostrado uma interessante expansio que
fortaleceu os resultados obtidos a partir de multiplas andlises. Por essa razao, vérios pesquisadores
tém tentado encontrar os determinantes da assimetria de custos e os fatores que permitem gerar
uma melhor abordagem analitica sobre o tema de estudo. As varidveis concebidas a partir dos
estudos iniciais, como as expectativas gerenciais, foram fortemente analisadas, no entanto, elas sao
apenas uma parte da literatura, uma vez que o impacto de vérios tipos de varidveis foi concluido
como varidveis financeiras que servirdo de instrumento para tomar decisoes sobre a rigidez dos
custos ou varidveis relacionadas a quantidade de recursos disponiveis em uma empresa que limita
a atuagao sobre os custos adquiridos (Cannon, 2014).

Nassirzadeh et al. (2013) mostraram que os custos tendem a ser rigidos devido ao tamanho
da empresa e/ou ao controle que estd estruturado dentro das empresas. Banker e Byzalov (2014)
estabeleceram que uma varidvel importante na rigidez dos custos ¢ o periodo de tempo, ¢ sua
pesquisa mostrou que quanto mais longos os periodos de andlise, menos rigidez serd encontrada;
além de expor a premissa sobre a existéncia de custos semifixos.

Ribeiro et al. (2005) study presented that a key point for addressing this issue is the rigidity in
the labor laws of the countries. Isso é consistente com a teoria alternativa proposta por Anderson et
al. (2003) nos anos anteriores. Porém, ao incluir defasagens em seu modelo de mais de dois anos,
a assimetria tende a diminuir & medida que as defasagens aumentam, método nao compartilhado
pelo préprio Anderson.

Banker et al. (2016) e Stimolo e Diaz (2017) consideram a diferenciagao entre os setores. Eles
sugerem nao considerar as empresas do setor financeiro, uma vez que as demonstragoes financeiras
desse setor possuem um regime de exposi¢ao diferente. Apesar disso, Richartz e Borgert (2014)
apresentam evidéncias de um comportamento assimétrico dos custos do setor financeiro argentino,
assim como Porporato e Werbin (2012), utilizando o modelo AB] no setor bancério.
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O tipo de custo assimétrico ¢ investigado por Dalla e Perego (2014) ao comparar os custos
entre pequenas e médias empresas de diferentes setores e ver como elas se comportam. Nas
empresas manufatureiras, os autores constataram que apenas nos custos de mao de obra hd um
comportamento assimétrico. Quanto s empresas comerciais, apresenta-se um caso semelhante
a0 das empresas manufatureiras, pois o inico custo assimétrico é o da mao de obra. Nas empresas
publicas, apresentaram maior assimetria nos custos, custos de vendas e administragao, bem como
os custos operacionais e os custos de mio de obra apresentaram uma diminui¢io menor 2 medida
que aumentaram.

Subramaniam e Watson (2016) obtiveram que em empresas de manufatura, servicos e financeiras
foram encontradas evidéncias que confirmam a existéncia de assimetria de custos; enquanto nas
empresas de marketing a existéncia de simetria foi confirmada.

No Equador, encontramos o estudo realizado por Cagigal e Petrovic (2017) que levou 62.412
empresas equatorianas com dados de 2009 a 2013, descobrindo que, quando as vendas aumentam
em 1%, os custos varidveis aumentam em 1,012%, enquanto na diminuigio eles aumentam em
1,11%. Isso indica que os custos varidveis nao apresentam assimetria. Ao estimar o modelo com
despesas de vendas e administracdo, obtiveram que, se as vendas aumentarem 1%, as despesas
aumentarao 0,689%, mas se as vendas diminuirem, despesas caem 0,511%, confirmando a teoria
dos custos rigidos nas despesas administrativas e de vendas. Além disso, hd o artigo de Cordova
et al. (2018) que investigou a variagio de custos em 381 empresas do setor de construgio no
Equador de 2012 a 2015. Verificou-se que as empresas equatorianas aumentam suas despesas em
0,94% quando suas vendas aumentam 1% e diminuem seus custos em 0,30% quando as vendas
diminuem na mesma propor¢ao; que confirmou a assimetria de custos nesse setor econémico.

Nesse contexto, a assimetria de custos é abordada sob virias perspectivas que obedecem as
multiplas fontes de pesquisa e tentam concluir de forma profunda e fundamentada os determinantes
que devem ser considerados ao gerar uma andlise sobre o assunto, os quais sdo, sem duvida,
contribui¢des substanciais para este estudo.

Todavia os estudos realizados no Equador nao enfatizam seu foco na significincia dos resultados,
o que manifesta uma lacuna de pesquisa de acordo com Balakrishnan et al. (2014).

Com base no exposto, apresenta-se a seguinte hipdtese:

e HO: As empresas analisadas nio apresentam um comportamento assimétrico dos seus
custos e despesas totais e dos seus custos e despesas com pessoal, face a uma variagio no
seu resultado operacional.

e H1: As empresas analisadas apresentam um comportamento assimétrico dos seus custos e
despesas totais e dos seus custos e despesas com pessoal, face a uma variagao no seu resultado
operacional.

3. METODOLOGIA

Para a populagao do estudo, foram consideradas as empresas classificadas como empresas que
tém a obrigacio de reportar anualmente suas demonstragoes financeiras a Superintendéncia de
Empresas, Valores Mobilidrios e Seguros do Equador, pertencem aos setores de fabricagao de carnes
e bebidas e apresentaram atividade no periodo analisado. As informacoes financeiras das empresas
foram utilizadas e categorizadas de acordo com a International Standard Industrial Classification
ISIC4, considerando processamento de carnes C1010 e processamento de bebidas ISIC C11.
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A Tabela 1 apresenta a composi¢io da unidade de estudo. Tem um total de 291 empresas, dos
quais 117 pertencem ao setor de processamento de carnes e 174 ao setor de produgio de bebidas.
Para determinar as empresas que compdem a unidade de anélise, foram consideradas todas as
empresas ativas nos setores estudados, com excecao daquelas que nao divulgaram informagées
financeiras por pelo menos dois periodos consecutivos. Isto deveu-se ao facto de impossibilitar
o cdlculo das variagoes homélogas das varidveis. Os setores estudados foram selecionados com
base em sua participagao significativa no setor manufatureiro equatoriano nas dreas de vendas,
utilidade, nimero de empresas, ativos totais e nimero de pessoal empregado (Duque et al., 2020).
As empresas foram classificadas de acordo com a variagio homéloga das vendas. Dessa forma
foram agrupadas, por um lado, as empresas que apresentaram um comportamento crescente nos
seus resultados operacionais e, por outro lado, as empresas que apresentaram uma diminui¢ao
desses valores. Pela caracteristica da metodologia, as informagées de 2012 sao utilizadas apenas
para obter a variagio com o ano subsequente.

Tabela 1

Composigdo da populacio estudada
Ano Crescimento das vendas Queda das vendas Empresas ativas

Carnes Bebidas Carnes Bebidas Carnes Bebidas

2013 43 45 16 43 59 88
2014 45 56 19 34 64 90
2015 36 54 30 37 66 91
2016 30 47 36 43 66 90
2017 45 53 21 30 66 83
2018 39 52 22 29 61 81
Total de empresas ativas 117 174

Fonte: Elaboracio prépria dos autores.

Trés varidveis quantitativas foram utilizadas para realizar a pesquisa: receita operacional, custos
e despesas totais e custos ¢ despesas de pessoal. O objetivo foi mostrar as variagdes interanuais
das varidveis em termos reais, estas foram deflacionadas sob as seguintes consideragdes: o indice
de pregos ao consumidor da economia equatoriana foi usado como deflator em termos de receita
operacional e o indice de pregos ao consumidor para varidveis relacionadas a custos e despesas.
Ambos os indices foram obtidos a partir da informagao macroeconémica mensal publicada pelo
Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (2020). O tratamento das métricas foi de acordo
com o que foi afirmado por Cerquera et al. (2018), Quinde e Bucaram (2017), Khan et al.
(2018) e Topuz et al. (2018) sobre a relagao bidirecional de causalidade entre o indice de precos
ao produtor e o indice de pregos ao consumidor. Os autores sugerem realizar um tratamento
independente das varidveis no momento da deflacio.

Uma anélise dos dados atipicos apresentados no banco de dados foi realizada pelo método
de Winsor na proporgao de 2,5% em cada cauda da distribui¢io. Dessa forma, a incidéncia de
valores extremos é reduzida e dados que podem ser representativos nio sao descartados (Deledalle
& Rowe, 2020).

Entre os estudos realizados sobre as varidveis, para estabelecer a possibilidade de custos
assimétricos: elasticidades, modelos multivaridveis, o modelo AB] sugerido por Anderson et al.
(2003), e a estimacio do modelo ABJ por meio de regressoes de dados em painel; que foram
feitos para dar robustez a0 modelo.
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A elasticidade dos custos e despesas totais foi avaliada como uma primeira medida de assimetria
e os custos e despesas de pessoal como uma medida de sensibilidade a mudangas no resultado
operacional em periodos de crescimento e queda nas vendas. Quanto maior o valor da elasticidade,
mais sensivel serd a reagdo da varidvel analisada & mudanca em outra varidvel (Graue et al., 2006;
Pindyck & Rubinfeld, 2009; Parkin & Lorfa, 2010; Martin et al., 2012).

A segunda medida de assimetria foi realizada por meio da estimagao por minimos quadrados
ordindrios (MQO), método utilizado na pesquisa realizada por Lewis (2011) e Uy (2011), de
um modelo de regressao linear para dois grupos de estudo em cada setor econdmico, as empresas
que apresentaram crescimento interanual em suas vendas e aquelas que apresentaram queda
interanual em seus valores.

Custos e Despesas Totais = 0+ B1 (Vendas) €))

Como terceira medida de assimetria, o modelo de regressao AB]J foi estimado usando MQO,
proposto por Anderson et al. (2003) e replicado nos estudos de Balakrishnan e Gruca (2008) e
Zonatto et al. (2018), que indicou a presenca e o nivel de assimetria nos custos tanto no setor
de processamento de carnes quanto no setor de bebidas.

Custos e Despesas totais = B0+ B1 Ln (Vendas) 2)

Por fim, como quarta medida de assimetria, o modelo AB]J foi estimado usando regressoes de
dados em painel com modelos de efeitos fixos e aleatérios, como proposto por Stimolo e Diaz
(2017). O teste Qui-quadrado proposto por Hausman (1978) também foi realizado a fim de
identificar diferencas estatisticamente significativas entre os modelos de efeitos fixos e aleatérios.

Custos e Despesas totais = B0+ B1Ln (Vendas) + B2 dummy (Vendas) 3)

4. RESULTADOS E DISCUSSAO

Os resultados obtidos pelos modelos propostos sao apresentados para avaliar a existéncia de
assimetria de custos nos setores econémicos de processamento de carne e produgio de bebidas
no Equador entre 2013 ¢ 2018.

A Tabela 2 mostra os dados estatisticos descritivos dos dois setores econdmicos analisados.
Foram estudadas 905 observacoes correspondentes as duas unidades de andlise, 382 do setor de
carnes e 523 do setor de bebidas. E evidente que o setor de carnes, apesar de ser composto por
um nimero menor de empresas, tem uma dimensao econdmica maior do que o setor de bebidas.
Essa situagao ocorre nas trés varidveis estudadas e nas duas medidas de tendéncia central. Além
disso, hd evidéncias de uma dispersao nos dados que corresponde a divergéncia da situagao
econdmico-financeira das empresas em relagao ao seu porte.

Em primeira instincia, foi realizada uma andlise de elasticidades tanto no setor de processamento
de carnes quanto no setor de produgao de bebidas. As variagdes apresentadas nas vendas, nos
custos e despesas totais e nos custos e despesas de pessoal nos periodos de crescimento e queda
de vendas foram calculadas.
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Tabela 2

BBR Estatisticas descritivas dos setores de carnes e bebidas, 2013 - 2018
Receita Operacional ~ Custos e despesas totais Cus(ti(;spee;l;sﬂesas
434 Carnes
Frequéncia 382 382 382
Média 7.030.210,61 6.612.712,02 1.063.888,21
Mediana 1.336.891,09 1.327.377,84 169.089,80
Desvio padrio 13.523.205,26 12.533.529,48 2.274.952,69
25 201.708,33 231.187,15 25.054,88
Percentis 50 1.336.891,09 1.327.377,84 169.089,80
75 5.150.707,76 4.945.138,03 824.558,23
Bebida
Frequéncia 523 523 523
Meédia 4.393.488,95 4.323.630,58 684.624,80
Mediana 262.360,89 309.139,41 64.543,69
Desvio padrao 13.854.336,17 13.387.563,77 1.902.631,43
25 42.637,39 51.462,88 13.113,50
Percentis 50 262.360,89 309.139,41 64.543,69
75 1.495.762,30 1.470.008,40 354.303,56

Autor: Elaboragio propria.

A Tabela 3 mostra que no setor de processamento de carnes, dado um crescimento nas vendas
de 1%, os custos e despesas totais aumentam 0,96%. Entretanto esses gastos s diminuem
0,28% quando a renda cai na mesma propor¢io. Em relagio aos custos e despesas com pessoal,
verificou-se que quando as vendas aumentam 1%, os custos que as empresas alocam ao pessoal
aumentam 0,67%, embora quando as vendas diminuem 1% os recursos alocados ao pessoal
diminuem apenas 0,10%.

Tabela 3
Elasticidades dos setores de carnes e bebidas, 2013 - 2018
Crescimento das vendas Queda das vendas
s Blasticdade €S0  Blasicidade
Carnes
Vendas 13,30% 100,00% -14,82% 100,00%
Custos e Despesas Totais 12,78% 96,03% -4,16% 28,09%
Custos e Despesas de Pessoal 8,90% 66,90% -1,50% 10,11%
Bebidas
Vendas 7,78% 100,00% -32,51% 100,00%
Custos e Despesas Totais 3,84% 49,38% -8,45% 26,01%
Custos e Despesas de Pessoal 4,93% 63,41% -5,47% 16,84%

Fonte: Elaboragio prépria.
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Em relagao ao setor de fabricagio de bebidas, a Tabela 3 mostra que quando hd um aumento
de 1% nas vendas, os custos e despesas totais aumentam 0,49%. Com queda nas vendas de igual
valor, custos e despesas diminuem apenas 0,26%. Ao analisar as despesas com pessoal, observou-
se que quando a receita aumentou 1%, essa varidvel apresentou aumento de 0,63%, e quando a
receita caiu, as despesas com pessoal diminuiram 0,17%.

Os resultados da andlise de elasticidade mostram assimetria de custos em ambos os setores
estudados no que diz respeito a custos e despesas e despesas de pessoal. Isso se deve ao fato de que a
sensibilidade da resposta dessas varidveis ao crescimento das vendas é maior do que a sensibilidade
apresentada as diminuigoes dessa varidvel, e isso indica que os custos estao se expandindo mais
rdpido do que estao se contraindo em relagao as variacoes na receita.

Ap6s analisar as elasticidades, foi realizado um modelo de regressao linear utilizando minimos
quadrados ordindrios em que a varidvel dependente sao os custos e despesas, explicados pelas
vendas. Esse modelo foi estimado em periodos de crescimento e queda de vendas tanto no setor
de processamento de carnes quanto no de producio de bebidas.

A Tabela 4 mostra que no setor de processamento de carnes, com aumentos de um délar nas
vendas, os custos e despesas aumentam em 0,92 délares. Mas quando as receitas caem um ddlar,
os custos e despesas caem tao baixo quanto 0,16 délares. Em relacio ao setor de fabricacao de
bebidas, observa-se que para cada délar em que a receita aumenta, os custos e despesas aumentam
em 0,96 délares. No entanto, quando as vendas diminuem em um ddlar, os custos e despesas
sao reduzidos em 13 délares. Esses resultados corroboram a existéncia de assimetria de custos em
ambos os setores estudados, uma vez que a redugio de custos e despesas em periodos de queda
de vendas ¢ significativamente menor do que o aumento destes em periodos de crescimento,
que representam apenas 17,79% e 13,42% do aumento apresentado antes do crescimento das
vendas no setor de carnes e bebidas, respectivamente.

Tabela 4
Dados estatisticos do modelo de regressdo linear dos setores de carnes e bebidas, 2013 - 2018
Crescimento das vendas Queda de vendas
S N S
Carnes
Constante  117.865,73 57.891,34 2,04 0,042  -91.794,39 27.90598  -3,29 0,001
Vendas 0,92 0,00 242,98 0,000 0,16 0,00 89,69 0,000
R? 0,99 0,95
Bebidas
Constante  127.513,27 93.462,51 1,36 0,173  121.569,98 31.398,57 3,87 0,000
Vendas 0,96 0,01 148,39 0,000 0,13 0,00 59,27 0,000
R? 0,98 0,87

Fonte: Elaboracio prépria.

A estimagao foi realizada usando minimos quadrados ordindrios do modelo ABJ proposto por
Anderson et al. (2003) a fim de mostrar a possivel presenca de assimetria nos custos e despesas
diante das variacoes nas receitas de cada um dos setores. Conforme descrito anteriormente, ele
consiste em um modelo logaritmico cuja varidvel dependente ¢ vendas, explicado pelo logaritmo
natural da diferenca interanual das vendas e da queda das vendas e por meio de uma varidvel
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dummy que assume valores de um quando as vendas de uma empresa apresentam decréscimos
de um ano para outro e valores de zero quando hd aumentos de vendas. Isso permite identificar
individualmente o efeito do aumento e queda das vendas nos custos e despesas da empresa. Por
outro lado, quando a renda cresce, o efeito de B2 é eliminado e dessa forma apenas o crescimento
da renda pode ser analisado.

Pode-se observar na Tabela 5 que no setor de processamento de carnes, com aumento de vendas
de 1%, custos e despesas crescem 0,89%. Quando a receita cai 1%, os custos e despesas nao se
comportam da mesma forma, pois diminuem 0,69%. Isso causa uma diferenca de 0,20% no
comportamento de custos e despesas, o que indica a existéncia de uma assimetria de custos no
setor de carnes do Equador.

Tabela S
Dados estatisticos do modelo ABJ por meio de regressdo linear dos setores de carnes e bebidas, 2013 - 2018
B Erro-padrao t P
Carnes
Constante 0,08 0,03 2,71 0,007
Variagao de vendas * 0,89 0,03 34,57 0,000
Queda das vendas ® -0,20 0,05 - 4,05 0,000
R? 0,81
Bebidas
Constante 0,25 0,04 5,57 0,000
Variacio de vendas ® 0,86 0,04 23,53 0,000
Queda das vendas ® -0,44 0,07 -6,19 0,000
R? 0,64

a. logaritmo natural da diferenga ano a ano nas vendas. b. periodos de queda nas vendas = 1, periodos de
crescimento das vendas = 0.

Fonte: Elaboracio prépria.

No setor de produgio de bebidas, a Tabela 5 mostra que quando as vendas aumentam 1%,
os custos ¢ despesas aumentam 0,86%. Por outro lado, quando as vendas diminuem, custos e
despesas apresentam redugao de 0,42%. Dessa forma, ratifica-se a presenca de assimetria de
custos no setor de produgao de bebidas, ja que a diferenga de dados diante de aumentos de renda
e diminuigio deles é de 0,44%, o que se traduz em rigidez nos custos desse setor no Equador.

Como andlise de robustez das métricas utilizadas, o0 modelo ABJ foi estimado usando dados em
painel com efeitos fixos e aleatdrios. Além disso, foi realizado o teste Qui-quadrado proposto por
Hausman (1978) para identificar as diferencas estatisticamente significativas entre os estimadores
dos modelos citados.

A Tabela 6 indica que, de acordo com o teste de Hausman, a diferenca de coeficientes nao é
sistemdtica no setor de carnes. Para isso, o modelo de efeitos aleatdrios é apropriado. Observa-se
que diante de uma variagao positiva ou negativa de 1% nas vendas, os custos e despesas variam
0,84% nos dois sentidos. Por sua vez, o teste de Hausman no setor de bebidas indica que a
diferenca de coeficientes ¢ sistemdtica. Portanto, o modelo de efeitos fixos é adequado. E evidente
que com um crescimento de 1% nas vendas, custos e despesas crescem 0,438%; enquanto, em
uma queda nas vendas, os custos e despesas diminuem 0,223%. Tal situagio confirma a existéncia
de assimetria de custos no setor.
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Tabela 6

BBR Dados estatisticos do modelo ABJ por meio de regressdo com dados em painel dos setores de carnes e
bebidas, 2013 - 2018
Carnes Bebidas
437 Efeito Erro Erro
B padrao P B padrao P

Efeitos fixos
Interceptacio 0,058 0,029 0,044 0,110 0,039 0,005
Na variacio de vendas ® 0,821 0,030 < 0,001 0,438 0,032 < 0,001
Queda® - 0,057 0,052 0,286 - 0,215 0,666 0,001
R? dentro de 0,781 0,464
R? entre 0,835 0,877
R? em geral 0,805 0,613

Random effects
Interceptacio 0,082 0,048 0,089 0,039 0,049 0,422
Na varia¢io de vendas * 0,840 0,025 < 0,001 0,592 0,027 < 0,001
Queda® -0,048 0,048 0,317 -0,134 0,064 0,037
R? dentro de 0,781 0,460
R? entre 0,835 0,883
R? em geral 0,806 0,618

Hausman
qui? 1,71 0,426 86,120 < 0,001

a. logaritmo natural da diferenga ano a ano nas vendas. b. periodos de queda nas vendas = 1, periodos de
crescimento das vendas = 0.

Fonte: Elaboracio prépria.

Ha4 evidéncias de uma convergéncia dos resultados obtidos pelas trés métricas propostas e pela
andlise de robustez, especificamente no setor de bebidas. Assim, confirma-se que o setor apresenta
assimetria de custos no que diz respeito as variacoes da receita. Além disso, as metodologias
utilizadas sdo robustas para descrever e prever o desempenho do setor. Contudo, no setor de
carnes, a analise de robustez nao confirma os resultados das métricas utilizadas.

Os resultados apresentados indicam através da andlise das elasticidades que hd uma disparidade
nas variagoes dos custos diante de uma mudanga nas vendas em periodos de crescimento e redugao
de receita, uma situagio que indica a existéncia de custos assimétricos nos setores estudados,
tanto para custos e despesas totais quanto para despesas com pessoal. Estes foram semelhantes aos
resultados de Cordova et al. (2018) e Cagigal e Petrovic (2017) em termos de custos e despesas.

Em relagio a Anderson et al. (2003), estimados por regressao linear, os resultados obtidos
mostram a existéncia de assimetria de custos em ambos os setores em andlise, uma situacio
consistente com a encontrada por Martinez et al. 2020. A estimagao desse modelo por regressao
com dados em painel confirma a existéncia do fendmeno chamado custos rigidos no setor de
fabricacio de bebidas, sustentando os resultados de Vieira et al. (2014) e Cagigal e Petrovic (2017).

Como resultado, foi possivel mostrar que as elasticidades apresentam assimetria de custos nos
dois setores estudados tanto em custos e despesas totais quanto em despesas com pessoal, que foi
corroborado com o modelo linear. Isso ocorreu uma vez que a redugdo de custos e despesas em
periodos de queda nas vendas ¢ significativamente menor do que o aumento delas em periodos
de crescimento. O modelo AB] confirmou os resultados obtidos nos modelos anteriores. Porém,
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na estima¢io do modelo AB] utilizando dados em painel, o setor de carnes apresenta dados
simétricos na varia¢io dos custos diante de aumentos ou diminui¢des na receita. Por outro lado,
no setor de bebidas, confirmou-se a presenca de assimetria nos custos e despesas totais devido
as variagOes nas receitas.

Assim, a presenca de comportamento de custo rigido pode ser encontrada nos setores de
produgao de bebidas e carnes no Equador, comprovando a teoria usando quatro técnicas estatisticas.
O comportamento assimétrico dos custos na industria equatoriana indica que mesmo sendo o
pais uma economia emergente com politica monetdria restrita devido a sua dolarizacio, nao difere
do comportamento assimétrico de custos observado nas economias desenvolvidas. No entanto,
as causas que desenvolvem custos rigidos diferem daquelas que ocorrem nos Estados Unidos e
até mesmo em outras economias emergentes. Em seguida, os resultados fornecem evidéncias
empiricas do comportamento das empresas na economia equatoriana, que experimenta uma
estrutura incomum, para gerar tomadas de decisio precisas e menos arriscadas.

As descobertas expostas fornecem informacoes valiosas para as empresas, que apoiam a
tomada de decisdes oportunas para uma gestao empresarial eficiente; assim, quando verificado
o comportamento assimétrico dos custos, as politicas de investimento em ativos fixos podem
se tornar mais rigidas, exigindo um crescimento estdvel das vendas como condigao prévia a
expansio do capital. Sob essa premissa, e especialmente no curto prazo, uma estratégia ripida
para responder as flutuagoes da demanda serd a gestao do talento humano, adotando modalidades
de contratagao flexiveis ou saldrios varidveis, tornando-se alternativas que reduzem o risco de
aumento ou manutengio de custos versus mudanca de receita.

Além disso, as estratégias também podem ser focadas na gestao de estoques e no uso da capacidade
instalada. Portanto, o estabelecimento de niveis étimos de estoques, os quais permitam cobrir
a demanda e possiveis aumentos nas vendas, é essencial para combater um eventual aumento
da forca de trabalho que pode desencadear custos que no futuro nio podem ser incorridos em
caso de vendas mais baixas. A utilizagio da infraestrutura instalada para a produgao de novos
produtos serd uma estratégia oportuna no curto prazo, em busca de otimizacio de custos por
meio de economias de escopo.

E imperativo, ento, que a gestio avalie diversas propostas que visem maximizar os beneficios,
otimizando os recursos, de mios dadas com o monitoramento continuo de informagoes que
permitem antecipar as oscilagoes do mercado, para neutralizar a tomada de decisio emergente
que aumenta os lucros, os custos, sem poder gerencid-los.

5. CONCLUSOES

Neste trabalho, a assimetria dos custos das empresas pertencentes aos setores econémicos de
produgio de bebidas e processamento de carne do Equador foi determinada para o periodo de
2013- 2018 com a intengao de fornecer informacgoes confidveis as quais facilitem a tomada de
decisdo gerencial. Como resposta a pergunta de pesquisa, os custos rigidos sio consistentemente
encontrados nas industrias de producio de bebidas e processamento de carne do Equador;
confirmando a hipdtese de que as empresas analisadas apresentam um comportamento assimétrico
de seus custos e despesas totais e em seus custos e despesas com pessoal, em face de uma variagao
em seu lucro operacional.

Destaca-se a importincia de estudos setoriais que descrevam e analisem o comportamento
do tecido empresarial e identifiquem oportunidades de melhoria com vista ao desenvolvimento
econdmico sustentdvel.
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As diferentes técnicas de estimagio utilizadas confirmam resultados semelhantes para os
setores estudados, a existéncia de um comportamento assimétrico dos custos. Esse achado
constitui uma descrigao significativa do comportamento das empresas manufatureiras em paises
emergentes, quanto a sensibilidade de sua organizagao produtiva e expectativas de recuperagao
diante da queda de sua renda. Além disso, a convergéncia nos resultados obtidos pelas ferramentas
de medigao fornece indicagoes claras de robustez e confiabilidade para determinar e prever
esse fendmeno em economias emergentes, o que difere da pesquisa realizada anteriormente.
A assimetria evidenciada nos setores analisados pode ser explicada por diversos fatores, e dentre
os mais comuns e correspondentes ao contexto do estudo estao: rigidez do mercado de trabalho
(Ribeiro et al., 2005), tornando mais caro para as empresas rescindir unilateralmente a relacao
de trabalho; e expectativas gerenciais de uma rdpida recuperagao do nivel de vendas diante de
redugoes tempordrias (Chen et al., 2015). Por esse motivo, prioriza-se a manuten¢io da capacidade
de recuperagao operacional da empresa, reduzindo a rotatividade ou demissio de funciondrios e
a futura reincorporagio de trabalhadores.

Ressalta-se que as despesas de pessoal apresentam menor intensidade no comportamento
assimétrico quando comparadas as despesas totais. Isso se deve ao fato de que em periodos de
boom econdmico, as empresas questionam a contratagao de mais trabalhadores, um aspecto que
lhes permite evitar a intensidade de sua redugao em tempos de contragio nas vendas. Tal situagao
¢ explicada pela inten¢io de minimizar os custos da rotatividade de pessoal em um ambiente
legal rigido.

Importa sublinhar a importincia de monitorizar esse tipo de comportamento com recurso a outras
ferramentas de gestao que permitam uma gestao eficiente dos custos com vista & maximiza¢ao da
rentabilidade. Portanto, aspectos como os determinantes dos custos assimétricos e as expectativas
gerenciais do desempenho do setor compdem linhas de pesquisa que precisam ser abordadas.

Por fim, a pesquisa agrega a literatura analisando o comportamento dos custos de dois setores
de uma economia emergente como a equatoriana, que tem circunstincias diferentes das de outras
economias emergentes e desenvolvidas. Além disso, fornece uma ferramenta que facilita o processo
de tomada de decisdo para os setores de bebidas e carnes, que pode ser estendido a outras industrias
de manufatura similares. O modelo permite que a administragio preveja o comportamento dos
custos causados por mudancas na receita e gere estratégias para superar as consequéncias dessas
variagdes e diminuir seu impacto na estrutura de custos dos empreendimentos.

Ainda assim, a limita¢io enfrentada pelo trabalho é a quantidade reduzida de informagées
qualitativas sobre as decisdes da administragao para mudangas nos custos, as quais abrem
possibilidades de investiga¢do como o planejamento de estratégias de administragdo para restringir
a estrutura de custos quando a receita cai, e ampliando as titicas quando a renda aumenta.
Da mesma forma, sugere-se estudar a influéncia dos custos rigidos na gestao eficiente dos negdcios,
uma drea de conhecimento ainda pouco desenvolvida atualmente.
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