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RESUMO

A analise do ponto de equilibrio ¢ um conceito conhecido tanto na academia como no
mercado. Além de ser de facil entendimento, ajuda a balizar as decisdes gerenciais em busca
de seus objetivos. Tanto na visao Contébil, Financeira ou Econdmica, pode-se utilizar para as
mais variadas andlises de decisdo, sendo importante ferramenta da contabilidade gerencial. O
proposito do presente artigo ¢ apresentar na analise de reducdo de custos das empresas uma
interagdo entre o conceito do ponto de equilibrio, demonstrando a aplicabilidade para os casos
que ndo requerem investimentos e para os casos que requerem investimento (or¢amento de
capital), apresentando uma proposta de calculo que seja aplicavel a qualquer situagao.
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ABSTRACT

Break-even-point analysis is a concept known both in academia and in the market. In addition
to being easy to understand, it helps guide management decisions in pursuit of their
objectives. Both in the Accounting, Financial or Economic view, it can be used for the most
varied decision analysis, being an important tool of management accounting. The purpose of
this article is to present an interaction between the concept of the break-even point in the
analysis of companies' cost reduction, demonstrating its applicability for cases that do not
require investment and for cases that require investment (capital budget), presenting a
calculation proposal that is applicable to any situation.
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1. Introducao

A constante busca por reducgdo de custos pelas empresas ao redor do mundo, por vezes, recai
em calculos com um elevado grau de detalhamento e, ndo raro, de dificil compreensao. Isso se
deve em fungdo das diversas variaveis envolvidas, como preco de venda, custos variaveis e
fixos, despesas variaveis e fixas atreladas as especificidades de cada operagao.

Dentro da realidade competitiva mercadologica, os estudos sobre reducao de custos sao
atividades didrias das companhias, desde companhias de pequeno porte até grandes
corporagdes envolvendo ndo apenas o ambiente interno da companhia, mas também troca de
fornecedores, matérias primas, modo de producdo, tecnologias envolvidas, questdes
tributarias, localizagcdo, benchmarking, entre outros.

O presente artigo objetiva apresentar uma proposta geral de célculo de redugdo de custos baseado
no conceito de ponto de equilibrio e andlise de investimento (or¢amento de capital). Admitindo a
situagdo de verticalizagdo de uma determinada empresa, apresentar-se-a duas metodologias de
célculo: a primeira sendo um estudo de redug@o de custos sem a necessidade de investimentos e, a
segunda, sendo um estudo de redugao de custos com a necessidade de investimentos.

A justificativa do tema se deu em func¢do de ndo ter sido encontrado na literatura um estudo
relacionando o ponto de equilibrio a reducdo de custos, integrando formulacdes para se
alcancar em um determinado método de calculo um resultado que aponte a viabilidade
econdmico financeira do estudo.

2. Desenvolvimento

O ponto de equilibrio ¢ uma técnica bem difundida tanto na academia como na pratica das
empresas, por apresentar um calculo simples e de grande importancia gerencial, podendo ser
visto pela dtica contdbil, financeira e economica (Martins, 2009) e, dentre cada uma destas
oticas, em unidades de producdo e/ou valores monetarios. E realizada a partir da analise
custo-volume-lucro que conforme Hansen & Mowen “Pelo fato da analise CVL enfatizar os
inter-relacionamentos de custos, quantidades vendidas e pregos, ela agrupa toda a informagao
financeira da empresa.” (HANSEN&MOWEN, 2001, pag.591)

Ha outras defini¢des sobre ponto de equilibrio. Conforme Bernardi “Ponto de Equilibrio € o
volume calculado em que as receitas totais de uma empresa se igualam aos custos e despesas
totais; portanto, o lucro ¢ igual a zero” (BERNARDI, 1998, p. 157).

Segundo Bornia o ponto de equilibrio ¢ o nivel de vendas onde o lucro ¢ nulo.
(BORNIA,2010, p. 58)

Bruni (2010, p. 70) explana que existem diferentes conceitos de ponto de equilibrio, como o
ponto de equilibrio contabil, financeiro ou econdmico.
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Conforme Hoji (2000, p. 316), PE ¢ "quando a empresa esta produzindo e comercializando a
quantidade de produtos suficientes para cobrir, além dos custos e despesas variaveis, os custos
e despesas fixas, ou seja, os custos e despesas totais".

Segundo Leone (2000, p.428) a analise de ponto de equilibrio terd maior potencialidade se
tomada a curto prazo, pois para prazo mais longos perderia muito de sua utilidade diante de
fato de que numa economia, em que o valor da moeda sofre flutuacdes, os custos, as receitas e
as despesas ndo sao constantes.

Leone (2000, p.427) diz que a utilizagdo e a analise dos conceitos de ponto de equilibrio, tem
como objetivo SUPORTAR as fungdes de planejamento e a de tomada de decisdes gerenciais
de curto prazo da empresa.

Atkinson et al (2015, p.192) descreve que o ponto de equilibrio representa o nivel de producao
no qual os custos sdo cobertos pelos lucros ganhos da produgdo e vendas de bens e servigos.

Ao analisar as defini¢des dos autores, percebe-se que sempre ha a equalizacdo dos elementos
receitas e custos/ despesas no resultado e o curto prazo como analise mais eficiente

Diversos artigos tratam do ponto de equilibrio e da relagao custo-volume lucro, relacionando-
o a cases, como em MOREIRA, 2009; estudos analisando mais do que um produto
(multiprodutos), como o de CASAGRANDE, 2021, que propde uma forma de calcular o
ponto de equilibrio em multiprodutos, ou mesmo como em SILVA E SILVA, 2015, que
analisam a complexidade da aplica¢ao do ponto de equilibrio e aplicam em um case.

Porém, no presente trabalho, emprega-se o conceito de ponto de equilibrio ajustando algumas
variaveis para a aplicacdo em estudos relacionados a redugdo de custo. Neste caso admitir-se-
a que o ganho realizado pela reducdo teria um efeito parecido a uma receita. A margem de
contribui¢ao unitaria seria a redug¢do do custo varidvel e a utilizagdo de custos e despesas para
realizar o calculo. Outra varidvel importante introduzida nesta proposta € o investimento, pois
¢ determinante saber se ha viabilidade do investimento frente a reducdo apresentada. Nao
foram encontrados trabalhos que apresentam esta proposta.

Para os casos de redugdo com necessidade de investimento, percebe-se ser factivel a aplicacao
dos conceitos de ponto de equilibrio, integrando conceitos de célculos financeiros e
orcamento de capital. Isto sera realizado integrando uma série de pagamentos uniformes
postecipados ao calculo do ponto de equilibrio para determinar qual o volume de producao
minimo necessdrio que resulte em um valor presente liquido nulo (0). Ao comparar os
volumes de producao deste ponto de equilibrio e o volume de producdo atual, a decisdo de
realizar ou ndo a acdo de reducdo de custos podera ser realizada.

Cabe ressaltar que, quando se trata de orcamento de capital, o periodo analisado excede o
curto prazo, o que expandiria a aplicacao do ponto de equilibrio para além do curto prazo.

Portanto, o objetivo do presente artigo ¢ demonstrar a aplicagdo do ponto de equilibrio em
acoes de reducdao de custo, destacando o ponto de equilibrio integrado a uma série de
pagamentos uniformes postecipados e analise de investimento (or¢amento de capital), em um
mesmo calculo, servindo de base para decisdes gerenciais e, além disso, expandir a
aplicabilidade do PE para um periodo maior que o curto prazo.
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Dentro da literatura especializada nao foi encontrado o calculo conforme proposta no artigo,

por isso entende-se que o presente estudo contribui de forma original com a literatura
especializada em Contabilidade Gerencial.

3. Metodologia

A metodologia de pesquisa adotada foi o método dedutivo, partindo dos conceitos conhecidos
de ponto de equilibrio e soma de séries e deduzindo uma formulacdo geral para encontrar a
viabilidade economico-financeira de uma reducao de custos.

O método dedutivo pode ser definido como o estudo que parte do geral para o particular,
sendo que, se as premissas forem verdadeiras, a conclusdo também serd. (OLIVEIRA, 2011).

Realizou-se também uma revisdo bibliografica sobre o conceito de ponto de equilibrio, entre
diversos autores e também foram consultados diversos artigos cientificos sobre o tema para
demonstrar que a contribui¢do ao tema ¢ original.

4. Ponto de equilibrio aplicado a reducao de custos -

Proposta de calculo

Os estudos de reducgdo de custos sdo frequentes e determinantes nas empresas, fazendo parte
da Gestao Estratégica de Custos e Contabilidade Gerencial.

A inter-relagdo entre o ambiente interno e externo a empresa faz com que estes estudos
apresentem alta complexidade e conhecimentos de diversas areas. Contudo, ao buscar um
calculo que responda sobre a viabilidade econdmico- financeira de uma forma direta, entende-
se que contribuiria a literatura tanto Contabil como de Finangas.

Para comecar a fundamentacdo tedrica do ponto de equilibrio se faz necessario partir do
custeio variavel. Conforme Martins: “... no Custeio Variavel, s6 sao alocados aos produtos os
custos variaveis, ficando os fixos separados e considerados como despesas do periodo, indo
diretamente para o Resultado;...” (MARTINS, 2009, pag. 198).

A partir da classificagdo dos custos entre fixos e variaveis, que denota uma relagdo direta ao
volume de producdo e sua alocacdo diretamente ou indireta ao produto, incorre-se em um
outro conceito: margem de contribuigdo.

Pode-se definir a margem de contribui¢do como “... a receita de vendas menos o total de custo
variavel...” (HANSEN&MOWEN, pag. 594, 2001).

Ao relacionar a margem de contribuicdo e custo fixo chega-se ao ponto de equilibrio.
O ponto de equilibrio faz parte da analise custo volume lucro e pode ser definido como “o

ponto da atividade onde custos totais se igualam as receitas totais” (LEONE, pag. 421, 1994)
e pode ser visto por 3 oticas: Contabil, Financeira e Econdmica.

Redeca, v.10, 2023, e62578.
DOI: 10.23925/2446-9513.2023v10id62578

REDECA - Revista Eletronica do Departamento de Ciéncias Contabeis &Departamento de Atudria e Métodos Quantitativos da FEA-PUC/SP



Oliveira, A. B. S.; Souza, R. F.; Ponto de equiilibrio aplicado a reducdo de custos: uma proposta
FUCsP - de calculo.

Pela otica Contébil, tem-se conforme Oliveira (2017):

Em unidades = PEC = Custo Fixo Total (1)

Margem de Contribuigdo Unitaria
Em valores = PEC = Custo Fixo Total )

% Margem de Contribuigdo Unitéria

Pela otica Financeira, retira-se a depreciacdo em fungao da necessidade de se ter uma visao
mais aproximada do caixa.

Em unidades = PEF = ( Custo Fixo Total — Depreciacao) (3)
Margem de Contribui¢do Unitaria
Em valores = PEF = (Custo Fixo Total — Depreciagéo) (4)

% Margem de Contribuicdo Unitéria

E, por tltimo, pela 6tica Econdmica, soma-se o lucro almejado ao custo fixo.

Em unidades =» PEE = (Custo Fixo Total + Lucro Desejado) (5)

Margem de Contribuigdo Unitaria

Em valores = PEE = (Custo Fixo Total + Lucro Desejado) (6)

Margem de Contribui¢do Unitaria

Conceitualmente, conforme visto, o ponto de equilibrio pode ser calculado em valores ou em
volume de produc¢ao, dentro das 3 6ticas (Contabil, Financeira ¢ Economica). Partindo de uma
reducao de custos, desenvolver-se-a os calculos baseados nestes conceitos.

Na sequéncia desenvolver-se-a4 a proposta de calculo, sendo que primeira situagdo ¢ uma
reducdo de custos sem a necessidade de investimento.

Certa empresa compra determinada peca que compde seu produto principal por R$20, com
volume anual de 1.0000 unidades. H4 a possibilidade de verticalizacdo do produto, ou seja,

produzir internamente, com o seguinte detalhamento dos custos varidveis:

Quadro 1 - Processo de internalizacao

Processo de internaliza¢do por unidade - Custos Variaveis RS 12,00

Mio de obra R$ 4,80

Custo do material R$ 4,20

Custo de Producédo Varidvel R$ 3,00

Custo Fixo R$5.000
Elaborado pelo Autor
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Como ndo ¢ possivel aplicar a margem de contribuicdo por ser uma pega que compde o
produto final (ndo tem preco de venda direto), neste caso, aplicar-se-a4 primeiramente a
comparacao do custo de compra menos os custos variaveis do processo de internalizagao.
Redugdo Estimada com Base nos Custos Variaveis (REBCV) = R$12 — R$20 = - R$8

Com esta informagao ja ¢ possivel calcular o ponto de equilibrio da redug¢ao ( PER-unidades)

em quantidades para este caso. R$ 5.000
PER= =625 Custo Fixo__unidades R$ 8 @)
REBCV

Pode-se concluir que, mais que 625 unidades, mantendo tudo o mais constante, ¢ viavel o
processo de verticalizagdo ( R$8 X 625 = R$5.000), pois essa redugdo ja paga o custo fixo da
operagdo. A sequéncia da andlise tem que ser direcionada ao volume previsto de produgdo. Como
a compra atual da peca gira em torno de 1.000 unidades, tem-se um ganho bruto estimado de
R$3.000 por ano - antes do IR, ou seja R$8 X 375 = R$ 3.000, apresentando um resultado liquido
da ordem de R$1.950 por ano ( descontando imposto de 35%) . Caso o PER-unidades fosse maior
que 1.000 unidades, seria invidvel, pois a reducdo ndo traria beneficios ao resultado.

O quadro a seguir corrobora a afirmagao:

Quadro 2 - Calculo da Reducio I

DESCRICAO Volume 625 unidades Volume 1.000 unidades

REBCYV x PER - R$ 5.000 - R$ 8.000,00

Custo Fixo R$ 5.000 R$ 5.000,00

Ganho Antes do IR 0 R$3.000,00

Imposto - 35% R$ 0 R$ 1.050,00

Ganho Liquido 0 -R$ 1.950,00
Elaborado pelo Autor

A proximidade do ponto de equilibrio de redu¢ao (PER - unidades) ao volume estimado (ou
atual) de produgdo ¢ uma medida de risco. Ou seja, sendo o PER menor que o volume de
producdo, quanto mais proximo do volume estimado (ou atual), maior o risco da
implementagao da reducao de custo. O inverso ¢ verdadeiro até o limite minimo calculado.

PER-unidades < Volume Atual = Viavel,;
PER-unidades > Volume Anual = Inviavel,;
PER-unidades = Volume Anual = Avaliacdo do caso, pois o valor ¢ exatamente o valor

comprado atualmente. Porém, como o valor ¢ igual ao valor pago, a tendéncia ¢ que seja
inviavel.
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A segunda situacao € uma reducao de custos com a necessidade de investimento. Mantendo-
se os mesmos dados da primeira situa¢do e incluindo investimento, depreciagdo e soma da
depreciagdo no custo fixo, tem-se o seguinte quadro:

Quadro 3 - Calculo da Reducao I1

Descricao Valores
Custo atual da peca comprada (a) R$ 20,00
Processo de internalizag@o por unidade - Custos Variaveis (b) R$ 12,00
Redugdo Estimada com Base nos Custos Variaveis (REBCV) = (a-b) -R$ 8,00
Custo Fixo de Producdo (Acrescido R$400 da depreciagdo do
Investimento) R$ 5.400,00
Investimento - Maquina de manufatura R$ 4.000,00
Depreciagdo 10 anos R$ 400,00
Volume Comprado em unidades 1.000 unidades
Elaborado pelo Autor

Considerando esta nova situagdo nao ¢ possivel aplicar conceito PER-unidades apresentado
pois, caso fosse aplicado, resultaria em 675 unidades ( R$5.400 / R$8 ), resultado este que ndo
pagaria o investimento exigido.

O quadro a seguir corrobora a afirmagao.

Quadro 4 - Calculo da Reducéao I11

DESCRICAO Volume 675 unidades Volume 1.000 unidades
REBCV x PER - R$ 5.400 - R$ 8.000,00
Custo Fixo RS 5.400 R$ 5.400,00
Ganho Antes do IR 0 -R$2.600,00
Imposto - 35% R$ 0 R$910,00
Ganho Liquido 0 -R$ 1.690,00

Elaborado pelo autor

A redugdo no valor de R$1.690 nao paga o investimento de R$4.000, conforme apontado no
quadro 3.

Por isso se faz necessario um ajuste na formulacio do PER para uma melhor tomada de
decisao.
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O raciocinio para realizar este célculo e por consequéncia direcionar a melhor tomada de
decisdo ¢é: qual o volume de produgcdo minimo necessario a empresa necessita ter para que
alcance um resultado econdmico que viabilize o investimento frente a esta redugdo?

Como ja existem todas as informacdes de custos necessarias para o calculo, a analise a fazer ¢
sobre investimento de capital e integra-la a analise do ponto de equilibrio de redugao.

O investimento ¢ de R$4.000 e a previsao do ciclo de vida do projeto é de 5 anos. Admitindo
um custo médio ponderado de capital (CMPC) de 20%. Portanto, para que a redugdo de
custos seja viavel, necessita gerar um fluxo de caixa que pague este investimento respeitando
o tempo ¢ o CMPC.

Com estas informagdes, pode se fazer o seguinte raciocinio: se o investimento tem que gerar
um retorno de 20% ao ano, € possivel aplicar um célculo de série de pagamentos uniformes
postecipados, entendendo o investimento como capital inicial, a taxa de juros sendo a taxa de
remuneracdo e o tempo de aplicagdo. Isso gerara fluxos de caixa uniformes ao longo deste
periodo que definirdo o volume minimo necessario para viabilizar o negdcio.

De acordo com Sobrinho (2010) as séries de pagamentos uniformes representam uma
sucessao de pagamentos ou recebimentos por meio de valores constantes, ou seja, iguais e
uniformes. Em sendo postecipadas, o pagamento ocorre ao final do primeiro periodo.

A escolha da série de pagamentos uniformes postecipados se da em funcdo do volume de
produgdo acontecer ao longo do tempo e, iniciada a mudanga, existe um breve momento para
se apurar o resultado.

A formulacdo matematica para uma série de pagamentos potenciadas, conforme Sobrinho
(2010) é:

(1+iD)™ i ]

Flex :I'[(l—l—f)”—l

()
onde:

Flcx = Fluxo de caixa necessario;
I = Investimento;
i = Custo Médio Ponderado de capital;

n = Tempo do projeto.
Aplicando os valores:

(1+0,20)°. 0,20
(1+02)°—1

Flex = 4.000 [ ] == R$1.337,52

)
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O resultado de aproximadamente R$1.338 ¢ o fluxo de caixa anual minimo para que a
reducdo viabilize o investimento necessario. Isso pode ser constatado aplicando a técnica do
valor presente liquido (VPL).

5
Flex | 133752 133752
~(1+0)" —(1+02)! (1+0,2)5

VPL=0 (10)

Com base neste fluxo de caixa (Flcx) ¢ possivel calcular a quantidade do ponto de equilibrio
da reducao (PER).

Cabe ressaltar que, ao apresentar um ganho se faz necessdrio incluir duas varidveis na
formulacao matematica: o imposto sobre o ganho (IR) e a depreciagdo (D). No numerador
somar-se-a ao custo fixo a série de pagamentos postecipada subtraida a depreciacdo, ambas
com impostos pois hd ganho. O modulo foi incluido no denominador com a finalidade de
apresentar um resultado positivo, pois trata-se de volume de produgao.

( A+ i )
CF (‘T'[(1+i)“—1 ) ~_ Db
(1 —IR) (1 —1IR)
PER Inv = { |IREBCV| (
k S
(11)
Flcx D
PERInv = o [(1 I _0- IR)]
- |REBCV |
(12)
(1 + 0,20)5. 0,20
4.000.[ }
(1 + 0'2)5 -1 400
5.400 + |( (1—035) ~{@=035
PER Inv = 8
(13)
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1.337,52 400
54004—[( e — ]
— 1 (135) (1—0,35)

PER-Inv =855,29 UNIDADES (VOLUME PER-Inv)

(14)

Para gerar um fluxo de caixa minimo que viabilize o investimento motivado pela reducao ¢
necessario um volume minimo maior que 855 unidades ano. O fluxo de caixa a seguir
comprova que este volume de produgdo gera um fluxo de caixa com VPL igual a zero.

Quadro 5 - Fluxo de Caixa PER - Inv

DESCRICAO Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Volume anual - unidades 855,29 855,29 855,29 855,29 855,29
Redugao Estimada com Base nos
Custos Variaveis (REBCV) X
VOLUME PER-Inv -R$ 6.842 -R$ 6.842 -R$ 6.842 -R$ 6.842 -R$ 6.842
Custo Fixo (com depreciagio) R$ 5.400 R$ 5.400 R$ 5.400 R$ 5.400 R$ 5.400
Resultado Antes do IR -R$ 1.442 -R$ 1.442 -R§ 1.442 -R$ 1.442 -R$ 1.442
IR - 35% R$ 505 R$ 505 R$ 505 R$ 505 R$ 505
Depreciagio -R$ 400 -R$ 400 -R$ 400 -R$ 400 -R$ 400
Ganho Liquido (Reducio de
Custos) -R$ 1.338 -R$ 1.338 -R$ 1.338 -R$ 1.338 -R$ 1.338
Elaborado pelo Autor
1.337,52
VPL = — 4.000 0
(1+0,2)"
(15)

A andlise a ser feita ¢ em relacao ao volume. Como o volume de compras atual ¢ da ordem de
1.000 unidades por ano e o ponto de equilibrio da reducdo com investimento ( PER —Inv)
resultou em 855 unidades, pode-se concluir que ha viabilidade econdmico-financeira para

realizar o investimento requerido nesta reducao de custos.

O grafico a seguir ilustra o PER — Inv tendo no eixo “x” diversos volumes de produgao.
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Grafico 1 - Ponto de Equilibrio PER — Inv
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Elaborado pelo autor

Fica claro que o ponto em que o VPL ¢ 0, o volume de producdo ¢ 855,29 e o resultado do
fluxo de caixa ¢ R$1.338.

5. Conclusao

O presente trabalho discorreu sobre o tema ponto de equilibrio, porém com um enfoque
especifico, qual seja, a aplicacao deste conceito em situacdes de redugdo de custo.

Analisou-se a literatura sobre ponto de equilibrio, e, no desenvolvimento do artigo introduziu-
se as varidveis redu¢do de custo, soma de séries postecipadas, fez-se comparagdes com a
técnica de calculo conhecida como Valor Presente Liquido (VPL)

Conforme apontado como objetivo do trabalho, as andlises realizadas levaram em
consideragdo o estudo de redugdo de custo de um produto, sem necessidade de investimento e
com necessidade de investimento. No caso da redugdo de custos que ndo necessita de
investimento, o calculo fica bem simplificado. A grande diferenca acontece quando ha a
necessidade de investimento para realizacdo da redugdo.

Desenvolvida a proposta de calculo quando ha investimento, pode-se concluir que:
Se o ponto de equilibrio da redu¢do com investimento (PER-Inv) em unidades for menor do

que o volume de producao atual, entdo o valor presente liquido do fluxo de caixa sera positivo
e o projeto ¢ viavel. Tem-se a expressdo matematica:

Redeca, v.10, 2023, e62578.
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r

CF +

0l

{EL: )F— 1]

D

(1—1IR)

(1—1IR)

PER Inv = +

(16)

|REBCV]

¢ = Volume atual

=== VPL = 0; Viavel;

Se o ponto de equilibrio da redu¢do com investimento (PER-Inv) em unidades for maior do
que o volume de producdo atual, entdo o valor presente liquido do fluxo de caixa sera
negativo e o projeto ¢ inviavel. Caso sejam iguais, determina-se inviavel também. Tem-se a
expressdo matematica:

r (I [{{L + ]” ]
1+in—1 D
CF+ {L—:R] " (1-1IR)
PER Inv = + IREBCV ¢ = Volume atnal === VPL = 0; Inviavel;
L 4
(17)

Com esta proposta de célculo pode-se inferir também que o limite do intervalo relevante em
termos de unidades de produg¢do ¢ a propria produgdo atual e o periodo de analise extrapola o
curto prazo.

Analisando as outras variaveis, percebe-se que todas sdo determinantes pois, por exemplo,
caso o tempo estimado do projeto fosse de trés (3) anos, o PER — Inv seria de
aproximadamente 963 unidades, o que resultaria em maior risco caso o projeto fosse
efetivado, pois aproxima-se ao volume estimado de produgao.

Da mesma forma, caso tivesse um CMPC diferente, ter-se-ia um outro valor objetivo de fluxo
de caixa ( flcx), o que resultaria em um PER — Inv diferente.

Outro ponto relevante a ser destacado ¢ que PER - INV (Ponto de Equilibrio de Redugdo com
Investimento) engloba as oOticas contdbil, financeira e econdmica, afinal considera-se a
depreciacdo e o ganho esperado no célculo e retira-se a depreciacdo no fluxo de caixa livre.

O presente estudo finda por aqui, porém, hé a possibilidade de outros estudos tomando esse
como base, como por exemplo, a aplicagdo deste calculo diretamente em casos praticos; ou
em casos de multiprodutos com varios investimentos; ou mesmo estendendo esse calculo as
variaveis continuas, pois o presente artigo trata apenas de variaveis discretas.
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