ANALISE DE MARGEM BRUTA DE
EMPRESAS BRASILEIRAS DE
CAPITAL ABERTO

O que € margem bruta? O que isso significa?

Como identificar uma vantagem competitiva?

Onde aparece a contabilidade, a economia e a estatistica nessa pesquisa?
Essa analise € completa?

Quais sao 0s setores que apresentam maior frequéncia em faixas de margem
bruta? O gque Isso significa?
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* A margem bruta € apurada através de um relatorio contabil chamado
Demonstrativo de Resultado do ExerC|C|o A margem bruta € apurado com a

iy
Receita Liquida de Vendas e/ou Servigcos| RS  54.739.043,00

Custo de Bens e/ou Servigcos Vendidos 35.093.713,00
Resultado Bruto| RS  18.645.325,00

Margem bruta 35,89%

A receita liquida € apurada ap6s algumas deducoes, como vendas
canceladas, devolucoes, abatimentos, e alguns impostos incidentes
sobre vendas, mas esse nao € nosso foco. Nesta etapa, o
importante é observar que quanto menor o custo para produzir bens
e Sservicos, maior a margem bruta.



Segundo conhecimentos econOmicos, devem
produzir agueles que gastam menos para
produzir algo.

Se vocé produz 100 livros e gasta R$ 20,00
para ISso, Voce tem vantagem diante daquele
gue gasta R$40,00.

Isso significa que, a vantagem competitiva tem
relacao com o indice de margem bruta. Quanto
maior esse indice, mais vantagem competitiva.



Jamais... Apenas compreendemos que
podemos utilizar a logica do boliche. Em
NOSSO caso estamos derrubando trés
bonecos em uma jogada.

A contabilidade serve para a apuracao
da margem, a economia para o
significado e a estatistica val nos ajudar
a classificar a frequéncia desses dados
para tomada de decisoes.



Nao! Essa pesquisa € base para outras.

Estamos analisando apenas um indice vertical de
forma individual. Isso nos mostra apenas a vantagem

competitiva.

Existem outros fatores que usam a receita das
empresas, como diversos outros tipos de despesa.

A receita e reconhecida como competéncia, entao
nao se sabe guanto esta entrando em caixa somente

pelo DRE.

Investir é algo pessoal, cada um tem sua propria
técnica baseada em suas perspectivas.



Coletamos dados de 208 empresas divididas em
25 setores da economia.

Evitamos coletar dados de empresas que nao
calculam custos, como o setor bancario e
flnanceiro e algumas empresas em particular.

Queremos saber qual o setor mais frequente nos
maiores indices de margem bruta.

Os dados sao de relatdorios acumulados, dos
periodos de Julho de 2009 a Junho de 2010.



Warren E. Buffett, investidor bilionario,
afirma que empresas que apresentam
entre 40% e 100% tém uma boa
vantagem diante das demais.

Vamos entao separar as frequéncias
gue nos interessam e mostrar 0 nome
dessas empresas.



12 etapa: dividir frequéencias em
variaveis continuas, com amplitude de
10%, com valores aproximados de -50%
a 100%. Vamos saber se a maioria se
encontra em competicao ou nao.
Lembrando, quanto mais competicao,
mais vendedor no mercado, mais a
receita se reajusta e se aproxima do
custo, diminuindo a margem bruta.



Resultado da 1° Etapa
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A média aritmética € 31,5%. Se nao houvesse altas frequéncias em determinadas
classes, a meédia nao seria influenciada para esse valor, e poderia ser 25%.

A Mediana foi 29,8%. Isso significa que esse é o dado que divide a pesquisa em
dois, tendo a mesma quantidade tanto quando for menor igual a 29,8%, quanto
guando for maior igual a 29,8%. Uma distribuicao sem diferenca de frequéncias
determinaria uma mediana de 25%. O fato de ter sido esse resultado € pelo fato de
iInfluéncias de frequéncias maiores em percentuais de margem maiores ter atraido a
mediana para mais que 25%.

A moda foi a classe de 20% a 30% de margem bruta. Como o nome diz, a moda € o
gue todos estdo fazendo, que nao quer dizer que € o melhor. Segundo formula de
Czuber, uma estimativa € que a moda seja 26,8%. Isso significa que algo acima
disso ja € incomum para bom, em nosso objetivo.

A moda é mais sensivel a classes mais frequentes, o que faz com que seu valor
figue mais proximo. A mediana é relativamente sensivel, ficando no meio termo, e a
meédia é a menos sensivel, ficando mais afastada. Lembrando que isso se aplica a
esta pesquisa, que nos apresenta disperséo nos dados.
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Observe a regra da sensibilidade, no grafico. A moda esta mais proxima que a

mediana, que esta mais proxima que a média, da classe mais frequente, com
54 empresas.




Podemos observar apds a regra da sensibilidade que a Média (31,5%) € maior que
a Mediana (29,8%), que € maior que a Moda (26,8%). Isso mostra uma assimetria
positiva, pois a média esta sendo maior que a moda. Significa também que os
dados estdo mais concentrados em classes com menor indice de margem bruta e
vao diminuindo para as classes com maiores indices. Para nossa pesquisa, uma
assimetria negativa seria mais adequado, pois ilustraria uma moda em maiores
indices de margem bruta.

Em célculo, O coeficiente de Pearson também nos mostra uma assimetria positiva.
O resultado foi 1,09. O fato de ser positivo ja mostra na formula que a meédia é
maior que a moda e por ser um pouco maior que 1 mostra uma pequena forca
nessa assimetria. Isso pode ser visto no grafico, quando observamos a frequéncia ir
de 7 para 37, uma variacao muito brusca, enquanto vai de 46 para 24, uma
variagcao menotr.
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Analisando o coeficiente de curtose, chegamos ao valor de 0,247. Esse resultado
menor que 0,263 mostra que temos uma distribuicdo de dados Leptocurtica, que
significa que as margens brutas estado beirando a zona da moda de forma
concentrada, e sao poucas que se destacam para melhor ou menor. Quanto menor
fosse de 0,263, mais Leptocurtica seria. Em nosso caso, esse resultado seria
Interessante se os dados tivessem apresentado uma assimetria negativa, pois
assim as outras estariam proximas a uma moda alta, apresentando maiores
frequéncias em maiores margens brutas. Nesse caso seria melhor uma curva de
frequéncias platicurtica, ou seja, de forma mais espalhada dessa moda, pois assim
chegariamos a uma esperanca que um resultado de frequéncias espalhadas
poderia nos dizer que dados estao afastados da moda, podendo se esperar que
eles se afastassem para os dados de margem bruta maior.

Falamos em desvio ou dispersao mais cedo. Agora vamos aos resultados.

A Amplitude total foi de 143,10%, essa foi a diferenca entre 0 maior e 0 menor
indice. Quanto maior, mais dispersao absoluta.

O desvio médio € quanto, em media, os dados se diferenciam em termos
numeéricos, da média aritmética. O valor foi 14,58%. Nao temos muito o que falar,
mas sabemos que quanto maior € este dado, mais dispersa se torna a pesquisa e
menos confiavel o valor da média.



Temos também um coeficiente de disperséo relativa. E o coeficiente de variagao,
gue mostra a porcentagem da divisdo do desvio padrao (1,4%) sobre a media
aritmética (31,5%). O coeficiente de variacao e 4,3%. Quanto maior esse resultado,
maior a dispersao relativa. Logo, em relacado a meédia, o desvio é 4,3%.

Houveram outros dados coletados, que sdo medidas de tendéncia central como a
mediana, mas que nao foram abordados com foco. Sao eles:

pOsicao
Decil 1 20,82
Decil 2 41,62
Quartil 1 52,2
Decil 3 62,42
Decil 4 83,29

Md; Q2; D5 104,2
Decil 6 124,89
Decil 7 145,62
Quartil 3 156,2
Decil 8 166,42
Decil 9 187,29




Classes

W o0~ o BN e

PR O TR ST SO
[ U TER N S

Para finalizar a 1° Etapa

Os calculos foram conforme a Gravura

: e -~ A : s Freq. Acumulada , s

Intervalo de classes Xi Frequéncia xifi  Frequéncia Relativa Frequéncia Acumulada Xié X fi
Decrescente

-50,0% |------ -40,0% -45,0% 2 -90,0% 0,96% 2 208 20% 0,405
-40,0% |------ -30,0% -35,0% 0 0,0% 0,00% 2 206 12% 0
-30,0% |------ -20,0% -25,0% i | -25,0% 0,48% 3 206 6% 0,0625
-20,0% |------ -10,0% -15,0% 1 -15,0% 0,48% 4 205 2% 0,0225
-10,0% |------ 0,0% -5,0% 3 -15,0% 1,44% 7 204 0% 0,0075
0,0% |------ 10,0% 5,0% 7 35,0% 3,37% 14 201 0% 0,0175
10,0% |------ 20,0% 15,0% 37 555,0% 17,79% 51 194 2% 0,8325
20,0% |------ 30,0% 25,0% 54 1350,0% 25,96% 105 157 6% 3,375
30,0%  |------ 40,0% 35,0% 46 1610,0% 22,12% 151 103 12% 5,635
40,0% |------ 50,0% 45,0% 24 1080,0% 11,54% 175 57 20% 4,86
50,0% |------ 60,0% 55,0% 20 1100,0% 9,62% 195 33 30% 6,05
60,0% |------ 70,0% 65,0% 5 325,0% 2,40% 200 13 42% 2,1125
70,0% |------ 80,0% 75,0% 4 300,0% 1,92% 204 8 56% 2,25
80,0% |------ 90,0% 85,0% 3 255,0% 1,44% 207 4 72% 2,1675
90,0% |------ 100,0% 95,0% 1 95,0% 0,48% 208 1 90% 0,9025

Podemos concluir que a maioria se encontra em concorréncia acima do normal, uma vez que possuem
margens brutas proximas e iguais a 26,8%, em sua maioria. Esse tipo de empresa deve estar diminuindo
Seus pregos para conseguir sobrepor-se ao seu concorrente, assim diminuindo cada vez mais seu lucro. Ou

entao estado gastando mais do que deviam na producao de bens e servicos, e tem gente que pode fazer
melhor.




Sera descrito quais sao as frequéncias em cada setor.

Agora poderemos saber qual setor € mais frequente na
maior faixa de indice de margem bruta.

O método utilizado sera o de multipla entrada.

O grafico...



Setor pertencente quantidadeTotal deelO CMOK |eedO% GOO0K|0xeB0% 20K |0=eB0% GAOK [2sot0% COR |2s0% A0 [2<fO% RO [>s20% OO |%s30% CAOA [>=40% G3O% [>:50% OO% [»:60% (10K [»<00% <BO% [»:80% 0% [»=30% <100k
awa Saneamento ] - - - - 1 - l
Himentos 2! 1 1 ¢ 5 - 1 . -
| Bebidzs 1 - . - - - - - 1
 Cométco Bens e Consumo] i . 1 1 1 1 d -
~ Comércio Disbuigao 4 1 - 3 - - -
_ Computadures e Exuipamenios ] - 1 - 1 1 - -
Constupao e Engenharia i 1 i 1 ] l 1
Dversos 5 - . - 1 ] 1 - - - .
EnergiaEletica 2 l 1 1 1 i 1 4 4 1
Fumo 1 - - - . - - - 1 - . -
Holdings Cversficadas 5 1 l - - 1 - 1
Madeia ¢ Papel T . . d ] - - -
Maguinas & Equipamentas f /i d ] 1 1
Materials Divrsos 2 . - ! . .
Materalde Trangporte f ! 5 1 - 1
Midia ] . 1 1 1 - -
Salde T l 2 1 1 1
| Setor Minetaqao ! - - . - 1 1 -
detorPevileo, Gds e Boconbustvels| 3 1 1 1 - - -
et poduos deusopessedlelmpezd £ - - - - - 1 1
Setor Cuimicos 1 1 4 5 l - - -
Siderurgia e Metarlugia & . 1 ! i 1 1 -
TeleforiaFia i . . 1 i 1
Teleforia Movel ] . - - 2 1 -
Tianspories & - - - . - l 1 5 1 3 1 - . -
Total 208 2 1 1 3 1 3 o 46 A il 5 4 3 1




Como ja foi observado, uma area interessante é de
40% em diante. Baseado nisso, o grafico apresenta
esses dados.

Setor pertencente quantidade Total 22 Relativa
Agua e Saneamento 66,67%
Alimentos 21 a4 76%
Bebidas 100,00%
Comércio (Bens de Consumo) 62,50%
0,00%
33,33%
21,43%
20,00%
31,25%
100,00%
40,00%
0,00%
18,18%
0,00%
9,09%
33,33%
42 86%
100,00%
0,00%
100,00%
0,00%
7,69%
87,50%
100,00%
38,46%

Comércio e Distribuicdo
Computadores e EQuipamentos
Construc3oc e Engenharia
Diversos
Energia Elétrica
Fumo
Holdings Diversificadas
Madeira e Papel
Maquinas e Equipamentos
Materiais Diversos
Material de Transporte

Saude
Setor Mineracao
Setor Petroleo, Gas e Biocombustiveis
Setor produtos de uso pesscal e limpeza
Setor Quimicos
Siderurgia e Metarlugia

Telefonia Fixa

Telefonia Movel
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Baseado na estatistica, os setores de Comeércio (bens de
consumo) e Telefonia Fixa, sao 0s setores que apresentam
boas frequéncias na faixa de valor de margem bruta que
mostra certa vantagem competitiva.

Em relacao somente a frequéncia absoluta, O setor de Energia
Elétrica aparece com mais empresas adequadas a margem
bruta ideal para investimentos, seguido dos setores de
Telefonia Fixa, Construcao e Engenharia, Comercio e bens de
consumo e transportes.

Outros setores também apresentam empresas com vantagem
competitiva, mas com menor frequéncia.



A apresentacao de algumas das empresas interessantes e suas
respectivas margens, segundo nossa ideia:

Mome da acdo -

Nome da Empresa -

Margem apurad T

Setor pertencente -

SEBB11 SEB - 5/A UNT N2 40,3% Diversos

FLRY3 FLELIRY ON NM 4], 1% Saude

MDIAZ M DIAS BRANCO 4] 9% Alimentos

BEMAZ Bematech ON NM 42 %o Computadores e Equipamentos
EQTL3 EQUATORIAL ENERGIA S A ON NM 42 3% Energia Eletrica
ETER3 ETERNIT ON 42 B% Construcao e Engenharia
SLED3 EDITORA SARAIVA ON 43 2% Midia

LFFES; LFFE4 LA FONTE TELECOM 5/& ON; PN 43 6% Telefonia Fixa
TLPP3; TLPP4 TELEFONICA SAQ PAULO ON: PN 44 1% Telefonia Fixa
HAGAS HAGA ON 44 3% Construcdo e Engenharia
MLFT3; MLFT4 JEREISSATI PARTICIPACOES ON; PN 44 5% Telefonia Fixa

EZTC3 EZTec ON NM 44 7% Construcdo e Engenharia
TNLP3; TNPLA TELEMAR ON; PM - TELEMAR NORTE LESTE PART. 44 T Telefonia Fixa

TPISS TRIUNFO F'AHTIEIF'M_ZEIEE- ASON NM 44 T Transportes

VIVO3; VIVD4 VIVO F'AF!TII:IF'ACEIEE- ON; PN 45, 2% Telefonia Movel
CSMNA3 CSN ON 46, 7% siderurgia e Metarlugia
TMAR3; TMARS; TMARG |TELEMAR ON; PNA; PNB - TELEMAR NORTE LESTE 5.A. 47 (%o Telefonia Fixa
BRAP4; BRAPS BRADESPAR 5/A PN N1 47 1% Holdings Diversificadas
BOBR4 BOMEBRIL 5.A. 47 6% etor produtos de uso pessoal e limpez
BRTO3; BRTO4 BRASIL TELECOM S.A. ON; PN 48 3% Telefonia Fixa
WALE3 ; VALES C. VALE DO RIO DOCE 49 (%% Setor Mineracao
FITAL FORJAS TALURUS SA PN 48 5% Maguinas e Equipamentos
TC5L3; TC5L4 TIM F'AF:TII:IF'ACEIEE- 5.4, ON; PN 49 T Telefonia Mavel




MaRIZ LOJAS MARISA 43,58 Comércia [Bens de Consumol
OHLES OHL ERASIL 0N =0, 0% Transportes

THCP3; THCPd AMAZCMIA CELULAR O 20,2 Telefonia Mavel
GLRAS GRAZZIOTIM =0,d% Comeércio [Benz de Conzumal
OHEI DOHE PN il =i Material de Transporte
MGELY CODONTOPRENY OMN MM = W Saude

IEMGS; IENGS INEPAR EMERGIA M od 0% Energia El&trica
LRENS REMMNER od B Comércio [Bens de Conzumol)
MM=M3 MM MIMNER =d, 7 Setar Mineragao
SaPRd SANEPAR LG fiqua = Saneamenta
EalLMd EALMER FPM 2o, T Maquinas e Equipamentos
TELES TRACTEEBEL ENERGIA M 26,05 Erergia El&trica
TEFCM TELEFCMICA DR 26,85 Telefonia Fixa
GlaRd GUARARAPES COMNFECCOES T Comeércio [Benz de Conzumal
GEPAS; GEFAY OUKE EMER IMNT,GER PARAMAPAMEMA OM a2 Energia El&trica
ECORS ECORODOYIAS OMN MM o2 Transportes

Hv'PE3 HvY'PERMARLCAS 514 o Comercio [Bens de Conzumal)
SBESP3 SABESF oa,2 Agua e Saneamenta
CRUZS SOUZA CRUZ ON 58,3 Fumo

CCROS COMPAMHIA DOE COMCESSOES RODOVIARIAS ON 93,55 Transportes

CESF3; CESPS; CESPG| CESF Cla EMERGETICA SAD PALULD OM 923,65 Erergia El&trica
GOLLg GOL LINHAS AEREAS INTELIGEMTES SA FM G265 Transportes

BIOM3; BIOM4 BIOMM AS OM; PN G 1% Saude

HETSS Cla HABITASLUL PMNA G565 Holdings Diversiticadas
AMEEWVS AMBEW B8 Bebidas

MAaTLS NATURA COSMETICOS 5.4, 63,35 Setor produtos de uso pessoal e limpeza
TRMAT TERMA PARTICIPACOES SiA UNT 0.2 Energia El&trica

GETIZ; GETI4 AESTIETE SA ON [ JC s Energia El&trica
TRPLY; TRPL3 TRAMNSMISSAD PAULISTA PN M 6.6 Erergia El&trica
AFLLS AFLUENTE ON T2 Erergia El&trica
CEERE; CEBRS; CEGRS| CEE-COMP ENERGETICA DE BRASILIA PME Cal N s Erergia El&trica
LPSE3 LOPES BERASIL OM MM ot Construgdo e Engenharia
SGEMG SERGEMNPM ae, 7 Construgdo e Engenharia
BERK.3 ER Erakers OMN MM 35,55 Construcido e Engenharia
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