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Prevenir é Melhor do que Remediar!

Em 2004, a World Health Organization — Europe (OMS —
Europa) apresentou o documento “The Precautionary Principle” onde
redne uma serie de estudos que orientam politicas de promocao da saude
publica e protecao ambiental, com a finalidade de evitar danos a saude de
futuras geracoes. Seus principais estudiosos descobriram a frase que rege
a area: “prevenir e melhor do que remediar”. O documento recomenda
precaucao e prevencao como base as politicas de saude publica, que tem
se desenvolvido buscando otimizar recursos.

Em 2019, Claudia Sahm, economista do Federal Reserve System
(FED), banco central americano, apresentou um paper que ficou conhecido
pelo meétodo de previsao de crises economicas. A logica utilizada,
conhecida como Sahm Rule* compara taxas de desempregos entre dois
periodos. Caso o desemprego cresca meio ponto percentual sobre o menor
valor do periodo anterior, € considerado um forte indicio para uma
recessao. A metrica ficou conhecida pela acuracia em prever crises
econdmicas com antecedéncia e auxiliar governos e empresas na tomada
de decisao. O indicador passou a ser uma serie atualizada mensalmente
pelo FED, e recebeu atencao de grande parte do mundo.

* A métrica pode ser encontrada no site do Federal Reserve, que apresenta mensalmente os resultados. FED (2020)
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Nos primeiros meses de 2001, antes das grandes quedas da Nasdaqg, a métrica Sahm
Rule demonstrou que haveria recessao naquele ano e, em seguida, veio a crise da bolha da internet.
Na segunda metade de 2007, outro alerta foi identificado e, em 2008, veio a crise do Subprime. Em
fevereiro de 2020, a Sahm Rule nao mostrava previsao de recessao. Em abril, ja estava em nivel
superior ao mais alto observado em 2008.
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Em live realizada em parceria com a Instituicao Fiscal Independente (IFI) do Senado
Federal, o economista e presidente do Insper, Marcos Lisboa, afirmou que o Brasil pode estar
caminhando para um perigo iminente do risco de credito generalizado. Em marco deste ano, o valor
econdmico noticiou a preocupacao do International Institute of Finance (IIF) sobre o endividamento
do mundo, que ja tinha niveis alarmantes em 2019.

A situacao das empresas antes da Covid-19 e desconhecida. Nao se sabe se parte delas
sobrevivera, nem se estavam preparadas para honrar seus pagamentos. Na mesma direcao de
Incerteza, e para se precaver, os bancos téem adotado medidas mais restritivas ao crédito. O Itau
Unibanco e o Bradesco anunciaram provisoes adicionais para lidar com a crise, e a inadimpléncia ja
pode ser observada. O BTG Pactual anunciou o crescimento do seu indice de Basileia* em 5%,
provando que esta reduzindo drasticamente a sua tomada de risco.

Esse cenario pode ser o indicativo de uma crise ainda mais forte se avizinha, com efeitos
mais longos e nocivos. Embora muito pouco seja conhecido sobre essa crise e a magnitude de seus
efeitos, é certo que é possivel antecipar-se aos problemas que ja se apresentam, e preparar-se para
combater outros grandes problemas que podem advir.
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O dinheiro nao traz felicidade. Para quem nao sabe o que fazer com ele.
Machado de Assis

Dia 06.05.2020, o Senado aprovou o PL 39/2020, mais uma medida de combate aos
efeitos da Covid-19. O pacote inclui auxilio fiscal aos estados e municipios, tal pacote chegou ao
Congresso Nacional como PLC 149/2019 (Plano Mansueto). Originariamente previa um pacote de
ajuda aos estados e municipios estimado em R$ 40 bilhdes ao longo de 4 anos, em troca de ajustes
administrativos, fiscais e de balanco patrimonial. O objetivo central era garantir que os estados
empenhassem os esforcos necessarios para alcancar o equilibrio fiscal.

O PL 39/2020 aprovado no senado prevé beneficios estimados na ordem de R$ 125
bilhdes ja neste ano. No entanto, a Secretaria do Tesouro estima que o valor pode ultrapassar R$
220 bilhdes (desses, apenas R$ 10 bilhdes se destinam as acbes de combate a Covid-19). Para
reduzir o impacto fiscal, o Ministério da Economia sugeriu o congelamento salarial por 18 meses.

Entretanto, embora a maioria dos estados brasileiros e a uniao ja venham apresentando
problemas fiscais, a sugestao foi so parcialmente acatada, e varias categorias de servidores foram
classificadas como excecoes ao PL.
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Ao liberar um volume expressivo de recursos sem exigir contrapartidas, a acao acaba por
incentivar e premiar o descontrole de gastos publicos, além de elevar o risco fiscal da Uniao,
contribuindo diretamente para uma queda generalizada de confianca na economia brasileira, o que
atinge a sociedade como um todo.

Importantes indicadores de confianca no mercado ja anunciam sinais de queda na
confianca em relacao a economia brasileira, a exemplo da capacidade de atracao de capital
estrangeiro via mercado financeiro. A cotacao da ETF EWZ (uma excelente proxy para o BOVATI
deflacionado pelo dolar) indica que o valor do mercado financeiro brasileiro diminuiu e se equipara
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QOutro instrumento de analise de confianca resulta da observacao das curvas de juros. Ha
uma correlagao entre as taxas basicas de juros definidas pelo BACEN e o ritmo da economia. Se a
economia esta crescendo fortemente, espera-se que em um prazo relativamente curto o COPOM
eleve a taxa Selic como medida para desacelerar a economia e evitar pressoes inflacionarias.
Entretanto, se a expectativa é de recessao, espera-se que o BACEN reduza a taxa basica de juros

buscando incentivar investimento e a dmamlca economica.
Curva DI para Titulos: Vencimento em 1dia x Vencimento em 6 meses.

BM&F Pre x DI Curve Actions -~ 98) Table Export ~ Settlng
AS prO]egoeS ]ndlcam que X-Axis Tenor Y-Axis [HIERAIIEEEEEEE - Currency [EREH PCS ‘

titulos com vencimento em 1D |t e
comecardo a pagar mais juros do | 59 BHF Pro DI Guve 1 Mid VIM

que 0S Mesmos papelis com prazo &

em 6 meses. Este movimento é mais
um indicio de que o mercado espera
uma recessao e, com els,
subsequentes quedas na taxa basica
de juros que estda diretamente
relacionada a taxa DI, de depositos
interbancarios. Em 06.05.2020, o E& oy Joree

COPOM reduziu a Selic em 0,75 p.p., 1D 2M 4M 7M 1Y 2IM 33M 45M GS/M & AN 8  10v DY 13y
. o Tenor
deixando-a em 3% a.a.

Fonte: Extraido de Terrago Econdmico. Gerado em Bloomberg.
* Em verde, tem-se a curva DI para titulos com vencimento em 1dia. Em amarelo, a curva para
titulos com vencimento em 6 meses.
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O valor do seguro exigido para financiar a divida soberana e outra proxi para a confianca
dos mercados. Este seguro é feito pela compra do titulo Credit Default Swap (CDS) vinculado a
divida do respectivo pais. A trajetoria do titulo CDS BRAZIL 5 anos mostra forte crescimento nos
ultimos meses. Em fevereiro, estava a 92,12 pontos. O fechamento em 24/04 foi de 323 pontos. Isto
significa que o mercado considera a economia brasileira pelo menos trés vezes mais arriscada que a
norte-americana. O crescimento acelerado desta medida de risco pode ter correlacao com a
percepcao negativa do mercado quanto as acoes anticiclicas da Uniao.

Somando estes sinais a situacgao fiscal ja fortemente deteriorada da Uniao, as perdas
fiscais, a desaceleracao decorrente da quarentena, a situacao fiscal de varios estados ja seriamente
comprometida antes da Covid-19, o clima CDS — 5 anos

politico deflagrado por uma crise em

evolucao acelerada, o histérico do
Congresso Nacional em subverter e
propostas de reformas positivas em 250,000
problemas fiscais e em  maior 200,000
desalinhamento de incentivos a -
prosperidade, verifica-se que a

expectativa internacional sobre 92,120
mercado brasileiro é muito pessimista. 50,000
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Com o objetivo de garantir
liguidez no sistema financeiro nacional, o
Governo injetou capital para que o canal
de credito siga funcionando e os bancos
oferecam condicoes especiais para rolar a
divida dos setores afetados pela crise. O
aporte tambéem visa que o mercado de
cambio funcione dentro da normalidade, e
sejam mantidas as condi¢oes monetarias
de estimulo a economia, sem prejuizo ao
controle da inflacao.
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Montante envolvido

MEdIda 2020 2008

LiberacSo de liquidez
Compulsério + Liquidez de curto-prazo (LCR) RS 135 bi -
Liberacdo adicional de compulsério RS 68 bi RS 82 bi
Flexibilizacdo da LCA RS 2,2 bi -
Empréstimo com lastro em LF garantidas RS 670 bi -
Compromissadas com titulos soberanos brasileiros RS 50 bi RS 25 bi
Nova DPGE RS 200 bi RS 10 bi
Empréstimo com lastro em debéntures RS 91 bi -
Total RS 1216,2 bi RS 117 bi
% do PIB 16,7% 3,5%

Liberacio de Capital *
Overhedge RS 520 bi -
Reducdo do ACCP RS 637 bi -
Total RS 1157 bi -
% do PIB 15,8% 0,0%
Dispensa de provisionamento por repactuacio ** RS 3200 bi -

Outras medidas

Linha de swap de délar com o Fed USS 60 bi USS 30 bi
% do PIB 4,1% 2,4%

Fonte: Banco Central do Brasil
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Segundo Michael Porter, “a posicao lucrativa sustentavel de uma empresa em
determinado negodcio resulta da sua estratégia competitiva, que se baseia em duas questoes
centrais: a) a atratividade da industria (negdcio) a longo prazo; b) a obtencao de vantagem
competitiva sustentavel nessa industria”. Ou seja: ganhar dinheiro de modo sustentavel em
determinado negocio decorre de a empresa estar em um bom negocio e de ter um modelo de
negodcio e uma estrategia que lhe possibilite manter vantagem competitiva nesse negocio. Mas, o
que tem 1ss0 a ver com custos e precos? Tudol!

Para Porter, o termo vantagem competitiva significa obter, de modo sustentavel, retorno
sobre o capital investido (ROI) superior ao dos concorrentes na mesma industria. E, ainda segundo
Porter, isso pode ser obtido, por meio de duas estratégias competitivas genéricas: vantagem de
custo ou diferenciacao, com escopos amplo ou restrito (por segmento de clientes). A empirica
“Porter’'s Smile Curve” demonstra que ambas as estrategias podem conduzir a desempenhos
econdmicos superiores e que a falta de um “posicionamento competitivo” esta associada a
desempenhos econdmicos insatisfatorios.
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Sendo o ROl a razao entre o Lucro ROI Porter’s Smile Curve
, . . . , Sy . 0
Liquido e o Capital Investido, ha que se ter metrica » :
; - Lideranca de
) L. . Diferenciacao
e processo sistematico para obter tais Custo

informacoes de modo correto, tempestivo e
continuado. O Custo dos Produtos, Mercadorias
ou Servicos vendidos é informacao relevante para Sem posiclonamento

o medir e acompanhar o Lucro, tanto para fins competitivo

contabeis como gerenciais. Share %

A medicao do custo contdbil (Contabilidade de Custo) deve obedecer a imperativos da
legislacao e dos principios contdbeis geralmente aceitos (GAAP). Realizada com a aplicacao da
metodologia de Custeio por Absorcao, é utilizada para valorizacao dos custos dos estoques e dos
produtos vendidos e para a elaboragao das Demonstracoes da Contabilidade Societaria.

A Contabilidade Gerencial, conforme recomendam a teoria e as boas pratica em
controladoria de gestao (ou de negdcio), deve ter por base as informacoes decorrentes da medicao
do custo e do resultado contabil, as quais, reformatadas, segmentadas, ajustadas e
complementadas com informacoes extracontabeis, geram informacoes tempestivas e de qualidade
para orientar as decisoes dos gestores.




Informativo - Covid-19
008/2020

() BFA Highlights

Um aspecto relevante para a analise gerencial de custos e a separagcao dos custos e
despesas variaveis das despesas fixas e operacionais, com a aplicagao dos conceitos e da
metodologia do Custeio Direto (Custeio Varidvel) para possibilitar o acompanhamento da
Contribuicao Marginal e da Margem de Contribuicao segmentada por filial, regiao, produtos, clientes
etc. Para isso, os sistemas ERP possibilitam qualidade, presteza e confiabilidade, essenciais para
que essas informacoes possam ser utilizadas em atividades de planejamento, execucao e controle.

O modelo de negocio e a estratégia competitiva interferem diretamente na composicao
da estrutura de custos e despesas. Estruturas verticalizadas com maior volume de gastos fixos,
com muitas plantas industriais, estao associadas a maiores ganhos de escala e alavancagem
operacional, onde um incremento nas receitas tera um efeito ampliado no lucro. Enquanto
estruturas com maior concentracao em custos e despesas variaveis permitem maior flexibilidade
para a empresa, o que possibilita mudar mais facilmente estratégias de produtos, canais, e ate
mercados, principalmente em momentos de crise.

A seguir, destacamos algumas definicoes relevantes referentes ao tratamento, custeio e a
valorizacao dos Estoques para atender a Contabilidade Societaria, conforme consta do CPC 16 (R1),
as quais, bem como as demais definicoes que constam do referido Pronunciamento, devem ser
aplicadas em conformidade com a atividade e as caracteristicas e circunstancias operacionais de

cada empresa:
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“6. Valor realizavel liquido e o preco de venda estimado no curso normal dos negocios deduzido
dos custos estimados para sua conclusao e dos gastos estimados necessarios para se concretizar a
venda.

“9. Os estoques (...) devem ser mensurados pelo valor de custo ou pelo valor realizavel liquido, dos
dois o menor.”

“10. O valor de custo do estoque deve incluir todos os custos de aquisi¢ao e de transformacao, bem
como outros custos incorridos para trazer os estoques a sua condicao e localizacao atuais.”

“11. O custo de aquisicao dos estoques compreende o preco de compra, os impostos de importagao e
outros tributos (exceto os recuperaveis junto ao fisco), bem como os custos de transporte, sequro,
manuseio e outros diretamente atribuiveis a aquisicao de produtos acabados, materiais e servicos.
Descontos comerciais, abatimentos e outros itens semelhantes devem ser deduzidos na
determinagao do custo de aquisicao.”

“12. Os custos de transformacao de estoques incluem os custos diretamente relacionados com as
unidades produzidas ou com as linhas de producao, como pode ser o caso da mao de obra direta.
Também incluem a alocacao sistematica de custos indiretos de producao, fixos e variaveis, que
sejam incorridos para transformar os materiais em produtos acabados. Os custos indiretos de
producao fixos sao aqueles que permanecem relativamente constantes independentemente do
volume de producao, tails como a depreciacao e a manutencao de edificios e instalacoes fabris,
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maquinas equipamentos e ativos de direito de uso utilizados no processo de producao e o custo de
gestao e de administracao da fabrica. Os custos indiretos de producao variaveis sao aqueles que
variam diretamente, ou quase diretamente, com o volume de producao, tais como materiais
indiretos e certos tipos de mao de obra indireta.”

“25. O custo dos estoques (...) deve ser atribuido pelo uso do critério Primeiro a Entrar, Primeiro a
Sair (PEPS) ou pelo critério do custo médio ponderado. A entidade deve usar o mesmo critério de
custeio para todos os estoques que tenham natureza e uso semelhantes para a entidade. Para os
estoques que tenham outra natureza ou uso, podem justificar-se diferentes criterios de valoracao.”

“38. O valor do estoque baixado, reconhecido como despesa durante o periodo, o qual e
denominado frequentemente como custo dos produtos, das mercadorias ou dos servicos
vendidos, consiste nos custos que estavam incluidos na mensuracao do estoque que agora é
vendido. Os custos indiretos de producao eventualmente nao alocados aos produtos e os valores
anormais de custos de producao devem ser reconhecidos como despesa do periodo em que
ocorrem, sem transitar pelos estoques, mas de forma identificada.”

Cabe lembrar que o processo de custeio, bem como todo o processo contabil, deve
obedecer aos principios e postulados contabeis, especialmente ao principio da competéncia, assim
definido: “As despesas e receitas devem ser contabilizadas como tais, no momento de sua
ocorréncia, independentemente de seu pagamento ou recebimento. Este principio esta ligado ao
registro de todas as receitas e despesas de acordo com o fato gerador, no periodo de competéncia,
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independente de terem sido recebidas as receitas ou pagas as despesas.” O periodo de competéncia
e normalmente mensal, podendo o custeio ser mensal ou diario, conforme caracteristicas e
necessidades da empresa.

A formacao dos precos de venda, 3
conhecido como processo de aprecamento, deve —
ser feito com base nas informacoes da Equilibrio
Contabilidade  Gerencial, contemplando as
seguintes variaveis principais, as quais se aplicam leo
a todas as atividades, exceto a “1” que, via de
regra, nao se aplica a prestagao de servigos:

S

Receita

Custo
Total

Custo
Fixo

Prejuizo

10|_A

Custo
Variavel

Contribuicdo
Marginal

1. CUSTO VARIAVEL POR UNIDADE DA Prejuizo’ Lucro ]
MERCADORIA ou DO PRODUTO VENDIDO: 0% Quantidade 100%

a) Custo Médio: custo unitario médio ponderado
do estoque do Produto ou da Mercadoria; ou

b) Custo da Ultima Entrada: custo unitario da Ultima entrada no estoque; ou

c) Custo da Ultima Compra: custo unitadrio dos ultimos PEDIDO DE COMPRA (varejo e
distribuicao); ou

d) Preco de Mercado (ATUAL ou FUTURO): precos em mercados de referéncia (commodity).
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Os valores acima para o calculo do preco de venda, devem ser utilizados como forma de

equilibrar rentabilidade e competitividade comercial, buscando sempre maximizar ganho
(Contribuicao Marginal) em cada venda:

Contribuicao Marginal (R$ )= Margem Unitéria (R$/unidade) x Quantidade (unidade).

2.

a)

DESPESAS VARIAVEIS DE VENDA:
Frete de entrega (CIF);

Seguro de Transporte;

Comissao de equipe de venda;

Despesas Financeiras incidentes na venda (ex. taxa do cartao de credito, “trade finance”).

TAXA DE OVERHEAD:
Taxa de repasse das despesas fixas e operacionais recorrentes aos precos (nao considera
multas e outras despesas erraticas);

Funcao do valor dessas despesas e dos volumes projetado para venda no periodo de vigéncia
da tabela de precos.
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4. IMPOSTOS INCIDENTES SOBRE A VENDA:

a) Conforme enquadramento fiscal de cada operacao em cada origem/destino, em funcao da
MERCADORIA, PRODUTO ou SERVICO vendido.

b) IPI (produtos industriais, quando incidente); ICMS Normal ou Substituicao Tributaria; ISS; PIS;
COFINS.

5. CUSTO FINANCEIRO: Custo financeiro aplicado nas vendas a prazo, conforme mercado.

6. MARGEM DE LUCRO: % de lucro META sobre o preco de venda, por segmento de clientes ou
mesmo por cliente, que possibilite a Remuneracao do Capital (ROI) adequada para o total da
empresa no periodo de vigéncia dos precos.

7. IR e CSLL: aplicagcao das aliquotas, conforme regime de tributacao (SIMPLES, LUCRO
PRESUMIDO OU LUCRO REAL), considerando beneficios fiscais.

Considerando o proposito de obter vantagem competitiva de modo sustentavel, com a
manutencao de retorno sobre o capital investido (ROI) superior ao dos concorrentes, o processo de
aprecamento, consistente como o marketing, deve ser segmentado por grupo de clientes, buscando
obter maior ganho de quem a empresa oferece maior valor, assim compreendido tudo que se agrega
a venda, além da mercadoria, produto ou servico em si: entrega CIF, financiamento, atendimento
diferenciado, comodidade, servico pos-venda, garantia etc.
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() Modelo de Gestao de Pregos Proativo (Thomas T. Nagle)

Em periodos de crise econdmica, como o atual, € ainda mais importante buscar equilibrar
rentabilidade e competitividade comercial, devendo ser analisado periodicamente se 0s custos
medios dos estoques de mercadorias, insumos ou de produtos acabados nao estao fora da realidade
de mercado, devendo ser considerado utilizar o criterio do valor realizavel liquido para valorizar os
estoques, reconhecendo e baixando como perda do periodo, o valor da diferenca entre este criterio e
o valor do estoque pelo custo médio historico.
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