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RESUMO

Abrir uma filial de ensino demanda planejamento rigido em virtude da predominancia de custos
fixos e da receita sazonal. Com a vigéncia das NBC TDS 01 e 02 do Conselho Federal de
Contabilidade em 2026, decisdes de investimento passaram a exigir evidenciacdo contabil de
riscos de sustentabilidade com reflexo no fluxo de caixa, e o0 problema reside na caréncia de
instrumentos gerenciais que integrem a andlise Custo-Volume-Lucro as novas métricas
socioambientais. A pesquisa investiga qual é o volume minimo de matriculas necessario sob as
Oticas financeira, contabil e econébmica para viabilizar a abertura de uma filial de cursos
preparatérios em Manaus, e como esse ponto de equilibrio se articula as exigéncias de
evidenciacdo dessas normas. O objetivo geral foi analisar a viabilidade econémico-financeira
dessa abertura mediante o calculo do ponto de equilibrio multidimensional, correlacionando-o
com diretrizes de governanca e gestdo de riscos socioambientais. Os objetivos especificos
foram mensurar custos fixos e variaveis para definir a margem de contribuicdo unitaria; simular
os pontos de equilibrio financeiro, contabil e econdmico com analise de sensibilidade e
alavancagem; e propor planos de acdo interventiva baseados nas referidas normas. A
metodologia é de pesquisa aplicada, de abordagem mista, descritiva quanto aos fins e conduzida
por pesquisa bibliogréfica, documental e estudo de caso simulado quanto aos meios. Os
resultados diagnosticam a sobrevivéncia de caixa em 118 alunos, a integridade patrimonial em
123 e a remuneracdo do capital em 133, culminando no Modelo Integrado de Viabilidade
Financeiro-Ambiental e no Ponto de Equilibrio Sustentavel de 144 matriculas.
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1 INTRODUCAO

Contexto do estudo de caso. Trata-se de um estudo de caso simulado fundamentado
em dados projetados para o setor educacional de Manaus, realizado com o propdsito de
aprofundar o estudo sobre a relacdo Custo-Volume-Lucro (CVL) e a gestdo estratégica de
custos frente ao recém-estabelecido arcabouco normativo de sustentabilidade corporativa. Em
cenarios de incerteza e concorréncia, as ferramentas de controladoria tornam-se indispenséveis
para mitigar riscos na abertura de novas filiais. O setor tem escala expressiva: 0 ensino médio
brasileiro reuniu 7,8 milhdes de matriculas em 2024, das quais 83,1% na rede estadual (INEP,
2025), contingente que forma a base de demanda dos cursos preparatérios. Em Manaus,
municipio que reunia 2.063.689 habitantes no Censo Demografico de 2022 e é o mais populoso
daregido Norte (IBGE, 2023), a demanda distribui-se entre o Exame Nacional do Ensino Médio
(ENEM) e os processos seletivos seriados das universidades publicas locais, 0 Processo
Seletivo Continuo (PSC) e o Sistema de Ingresso Seriado (SIS), cuja estrutura por série alarga
a janela de captacdo e, ao mesmo tempo, fragmenta o publico em coortes distintas.

Historicamente, as decisfes de expansdo patrimonial apoiaram-se em percepcdes
empiricas e intuicbes de mercado. A evolucdo da contabilidade gerencial consolidou modelos
guantitativos para mitigar o risco de insolvéncia, mas a recente vigéncia das normas NBC TDS
01 e NBC TDS 02 em 2026 trouxe a necessidade conceitual de incorporar riscos climaticos e
governanca aos fluxos de caixa (CFC, 2024a, 2024b). Diante dessa lacuna entre métricas
financeiras tradicionais e o reporte socioambiental, o objetivo geral deste trabalho é analisar e
determinar o volume minimo de matriculas necessario para atingir o ponto de equilibrio
financeiro, contabil e econdbmico de uma nova unidade de cursos preparatorios em Manaus,
integrando essa viabilidade aos pilares de governanca e risco das NBC TDS 01 e 02.

A formulacdo da questdo de pesquisa orienta todo o delineamento metodoldgico.
Conforme ensina Minayo (2014), a problematizacéo cientifica consiste em traduzir dilemas
concretos da pratica profissional em vetores estruturados e investigaveis de analise. Estabelece-
se, assim, a seguinte questdo norteadora: qual é o volume minimo de matriculas necessario para
garantir a sustentabilidade operacional e o retorno econémico na abertura de uma filial

educacional em Manaus, e de que forma os riscos dessa operacdo devem ser evidenciados
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perante 0s novos requisitos de reporte financeiro sustentavel? Quanto a natureza, o estudo
classifica-se como pesquisa aplicada de abordagem mista, quantitativa e qualitativa; quanto aos
fins, assume carater descritivo; e, quanto aos meios, estrutura-se por meio de pesquisa
bibliogréafica, pesquisa documental e estudo de caso simulado com modelagem deterministica.

Os objetivos especificos articulam o diagndstico organizacional a solugéo do problema:
(i) mapear e mensurar os custos fixos, de R$ 39.500,00, e os custos varidveis unitérios, de R$
150,00, para definir a margem de contribuicdo unitaria de R$ 335,00; (ii) simular o Ponto de
Equilibrio Financeiro (PEF), o Contébil (PEC) e o Econdmico (PEE) com analise de
sensibilidade e alavancagem operacional; e (iii) propor diretrizes e planos de agéo interventiva
de sustentabilidade baseados nas normas NBC TDS 01 e 02.

Como fechamento interventivo decorrente do diagnostico, a pesquisa aponta para o
estabelecimento de 118 alunos para ndo queimar caixa, 123 para cobrir a depreciacdo e 133
para rentabilizar o investimento, culminando na formulacdo do Modelo Integrado de
Viabilidade Financeiro-Ambiental (MIVFA) e na apuracdo do Ponto de Equilibrio Sustentavel
(PES) de 144 matriculas, que internaliza contingéncias climaticas e custos de conformidade
normativa. Esse patamar viabiliza a implantacdo de um plano de intervencdo estruturado em
matriz de riscos, controle de capital de giro e reporte integrado nos pilares de governanca,
estratégia, gestao de riscos e métricas e metas. O artigo organiza-se, além desta introducdo, em
fundamentacdo tetrica, metodologia, demonstracdo dos resultados por estudo de caso e

consideracdes finais.

2 FUNDAMENTAGCAO TEORICA

2.1 Contabilidade Gerencial e a Relagdo Custo-Volume-Lucro (CVL)

A Contabilidade Gerencial € o ramo da ciéncia contébil voltado a producdo de
informacdes para uso interno da organizacdo, com a finalidade de subsidiar planejamento,
controle e decisdo. Crepaldi e Crepaldi (2018) descrevem esse ramo pelo enfoque na utilidade
da informacéo para o processo decisério, orientado pela relevancia e pela tempestividade mais
do que pela observancia de formatos legais; Padoveze (2017) sustenta que ela s6 cumpre sua
finalidade quando incorporada ao processo de gestdo; e Marion (2018) acrescenta que sua
utilidade depende da capacidade de reduzir a incerteza de quem decide. Entre os instrumentos
que esse ramo oferece destaca-se a analise da relacdo Custo-Volume-Lucro, concepcao

instrumental de apoio a decisdo de investimento que examina como variagdes no volume de
3
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atividade repercutem sobre custos, receitas e resultado. Bruni e Faméa (2019) observam que ela

responde a questdes centrais do planejamento: qual o volume necessario para cobrir a estrutura
de gastos e de quanta margem de seguranca a organizacdo dispde antes de entrar no prejuizo.
O modelo repousa sobre premissas simplificadoras linearidade das fungdes de receita e de custo,
constancia do preco e do custo variavel unitarios e estabilidade dos custos fixos , e Megliorini
(2019) adverte que seu descumprimento restringe as conclusdes ao intervalo em que as
premissas se sustentam. Aplicada a uma institui¢do de ensino, a analise ganha vantagem pratica,
pois a unidade de mensuracao do volume € o nimero de alunos matriculados, grandeza objetiva
que se converte em meta operacional direta. Lima e Cunha (2016) verificaram que a
intensificacdo da concorréncia tem levado as instituicdes privadas a adotar soluc6es de apuracéo

de custos.

2.2 Comportamento dos Gastos: Custos Fixos, Custos Varidveis e Margem de
Contribuicéo

Classificar bem os gastos é condicdo prévia para qualquer analise de custo-volume-
lucro. Martins (2018) esclarece que a distingdo entre custos fixos e variaveis toma por referéncia
0 comportamento do gasto diante de oscilagdes no volume de atividade, e ndo sua natureza
contébil: os fixos permanecem estaveis dentro de determinado intervalo relevante de operacéo,
enquanto as variaveis oscilam proporcionalmente a quantidade do servico prestado. Megliorini
(2019) chama a atencdo para esse intervalo, uma vez que um custo tido como fixo pode sofrer
alteracdo em degrau caso a organizacao ultrapasse o limite de capacidade instalada — numa
unidade de ensino, o aluguel permanece constante enquanto os alunos couberem nas salas
disponiveis, de modo que o ponto de equilibrio sé vale dentro da faixa de capacidade que o
originou. Em cursos preparatorios, aluguel, despesas administrativas, manutencdo predial,
marketing e servigos de energia e internet comportam-se como fixos, ao passo que hora-aula
docente, material didatico e licencas de plataformas digitais acompanham o volume de alunos.
A hora-aula €, na pratica, semivariavel, pois responde ao numero de turmas; converté-la em
custo unitéario é aproximac&o usual, valida quando as turmas operam proximas de sua lotacdo
de referéncia.

Dessa segregacao nasce a margem de contribuicdo unitaria, a diferenca entre o preco de
venda unitério e o custo variavel unitario. Para Bruni e Fama (2019), ela representa a parcela
da receita que sobra depois de cobertos 0s gastos variaveis e que se destina, sucessivamente, a

absorcdo dos custos fixos e a formacéo do resultado:
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MCu =Pv -Cvu (1)

Em que MCu representa a margem de contribuicdo unitaria, Pv o preco de venda unitario
e CVu o custo variavel unitario. A razao entre a margem e o preco define a razdo de margem
de contribuicdo, que expressa quanto de cada unidade monetéria de receita permanece
disponivel para cobrir os gastos fixos. Wernke (2016) observa que, em Servicos, essa razao
tende a ser alta porque a estrutura de gastos se concentra em elementos fixos, o que amplia o

potencial de resultado acima do equilibrio e acelera a deterioragéo abaixo dele.

2.3 Abordagem Multidimensional do Ponto de Equilibrio

O ponto de equilibrio € o nivel de atividade em que as receitas totais igualam os gastos
totais e o resultado do periodo se anula. Wernke (2016) destaca que apura-lo da ao gestor uma
referéncia quantitativa minima de operacdo. A literatura contabil, porém, ndo o trata como
grandeza univoca: conforme a finalidade da analise distinguem-se trés modalidades, e aplica-
las em conjunto caracteriza a abordagem multidimensional adotada neste estudo.

As trés modalidades diferenciam-se pelo montante que colocam no numerador. O Ponto
de Equilibrio Financeiro (PEF) considera apenas 0s custos fixos que representam desembolso
efetivo de caixa, excluindo a depreciacao, e funciona como patamar minimo de sobrevivéncia
de curto prazo. O Ponto de Equilibrio Contabil (PEC) incorpora a totalidade dos custos fixos,
inclusive a depreciagéo, e traduz a condi¢cdo de manutencdo da integridade patrimonial. E o
Ponto de Equilibrio Econdmico (PEE) acresce o lucro minimo desejado, entendido como a
remuneracao exigida pelo capital investido Assaf Neto (2018) argumenta que s6 ha criacdo de
valor quando o retorno gerado supera o custo de oportunidade dos recursos aplicados, de modo

que o equilibrio contabil ndo basta para justificar economicamente um investimento:

PEF = Custos Fixos Monetarios + MCu
PEC = (Custos Fixos + Depreciag¢do) + MCu
PEE = (Custos Fixos + Lucro Desejado) + Mcu 2

Lidas em conjunto, as trés modalidades revelam a operacdo como um continuo de niveis
de seguranca. O intervalo entre o ponto financeiro e o econdmico delimita a faixa em que a
organizacdo ndo registra perdas de caixa, mas tampouco remunera adequadamente o capital

investido zona de decisdo delicada, porque nela os sinais contabeis de curto prazo ndo acusam
5
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perigo enquanto o valor econdmico esta sendo destruido. Como matriculas sdo grandeza

discreta, o resultado da divisdo é sempre arredondado para o inteiro imediatamente superior.

2.4 Indicadores de Risco Operacional: Alavancagem e Margem de Seguranca

Determinar o ponto de equilibrio informa o nivel minimo de operacéo, mas ndo diz quao
exposta a organizacdo esta a desvios em relacdo a ele. Dois indicadores derivados da prépria
analise CVL respondem a essa pergunta, ambos especialmente relevantes em unidades
nascentes. A margem de seguranca (MS) mede a distancia entre o volume efetivo de operacéo
e o ponto de equilibrio; Wernke (2016) a descreve como o excedente de atividade que a

organizacdo pode perder antes de entrar na faixa de prejuizo:

MS (%) = [(Volume atual — Volume de equilibrio) + Volume atual] x 100 3)

O grau de alavancagem operacional (GAO) corresponde a razdo entre a margem de
contribuicdo total e o lucro operacional e indica em quantos pontos percentuais o resultado varia
para cada ponto percentual de variagdo nas vendas. Gitman e Zutter (2017) explicam que a
alavancagem nasce da presenca de custos fixos: quanto maior a participacao desses custos, mais
as oscilagdes da demanda sdo amplificadas no resultado:

GAO = Margem de Contribui¢do Total + Lucro Operacional 4)

Os dois indicadores relacionam-se de maneira inversa: quando o volume se aproxima
do ponto de equilibrio, a margem de seguranca tende a zero e a alavancagem tende ao infinito
situacdo de fragilidade maxima, tipica de uma unidade recém-inaugurada. Assaf Neto (2018)
associa esse padrdo ao risco do negécio, entendido como a variabilidade do resultado
operacional decorrente da estrutura de custos e da instabilidade da demanda. Para fins de
evidenciacdo a informacéo é materialmente relevante, pois um grau de alavancagem elevado ja
é, em si, um risco cuja divulgacdo encontra amparo no pilar de gestao de riscos da NBC TDS
01 (CFC, 2024a).
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2.5 Analise de Investimento e Liquidez: Capital de Giro, Valor Presente Liquido (VPL),

Taxa Interna de Retorno (TIR) e Payback Descontado

A viabilidade de longo prazo apurada pela analise CVL ndo assegura, sozinha, a
sobrevivéncia de curto prazo: um projeto pode fechar o ano com resultado positivo e ainda
assim interromper as atividades por falta de caixa em determinado més. Hoji (2017) ressalta
que administrar o capital de giro significa manter o equilibrio entre os prazos de realizacdo dos
ativos circulantes e os de exigibilidade dos passivos de curto prazo. Dimensionar a reserva exige
projetar o fluxo de caixa més a més e identificar o saldo minimo acumulado, que define a
necessidade maxima de capital de giro; Gitman e Zutter (2017) apontam a subestimacéao desse
montante entre as causas mais recorrentes de insucesso em novos negaocios.

Abrir uma nova unidade €, além disso, decisdo de investimento, 0 que obriga a
confrontar os desembolsos iniciais com os fluxos de caixa que a operagdo promete gerar,
levando em conta o valor do dinheiro no tempo. O valor presente liquido resulta da soma dos
fluxos futuros descontados a uma taxa que represente o custo de oportunidade do capital,
deduzido o investimento inicial, e Assaf Neto (2018) o considera o critério teoricamente mais

consistente de avaliag&o:

VPL=—To+ X [FC,+ (1 +i)] (5)

Em que Io representa o investimento inicial, FC; o fluxo de caixa do periodo t e i a taxa
minima de atratividade. A taxa interna de retorno é a taxa de desconto que anula o VPL e
expressa a rentabilidade intrinseca do projeto, sendo a deciséo favoravel quando supera a taxa
minima de atratividade; Gitman e Zutter (2017) advertem que ela pressupde reinvestimento dos
fluxos intermediarios a propria taxa apurada, hipotese muitas vezes irrealista. O payback mede
0 tempo necessario para que os fluxos acumulados igualem o desembolso inicial e, em sua
versdo descontada, traz os fluxos a valor presente, o que produz prazo mais longo e
economicamente mais defensavel. Marion (2018) destaca que a interpretacdo do retorno sobre

0 investimento exige atencédo a base de calculo adotada.
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2.6 Divulgacgéo Financeira Sustentavel: NBC TDS 01, NBC TDS 02 e Riscos Climaticos na

Amazobnia

A ampliacdo do escopo das informacdes contabeis divulgadas esta entre as
transformacgdes mais significativas do campo, e as normas brasileiras sdo etapa de um processo
internacional de convergéncia. Em 2023, o International Sustainability Standards Board
publicou a IFRS S1, com os requisitos gerais de divulgacdo, e a IFRS S2, dedicada as
divulgaces relacionadas ao clima (IFRS Foundation, 2023a, 2023b), ambas estruturadas em
quatro pilares: governanca, estratégia, gestdo de riscos e métricas e metas. Pela Resolu¢do CVM
n® 193, de 2023, o Brasil tornou-se a primeira jurisdicdo do mundo a incorporar
obrigatoriamente esses padrdes a sua regulacdo (CVM, 2023). Foi nesse movimento que 0
Conselho Federal de Contabilidade editou, em 17 de outubro de 2024, a NBC TDS 01, que
determina a entidade evidenciar os riscos e as oportunidades de sustentabilidade capazes de
afetar seus fluxos de caixa, seu acesso a financiamento e seu custo de capital (CFC, 2024a), e
a NBC TDS 02, que exige informar os riscos climaticos fisicos e de transi¢cdo e demonstrar a
resiliéncia da estratégia diante de diferentes cenarios climéaticos (CFC, 2024b).

Em 29 de maio de 2026, porém, a Resolu¢do CVM n° 244 revogou a obrigatoriedade de
divulgacdo do relatdrio pelas companhias abertas, preservando sua adocdo voluntéria e
instituindo, a partir de 2027, dever de justificacdo publica para a ndo divulgacdo (CVM, 2026).
Se antes a questdo central era cumprir uma exigéncia legal, agora ela passa a ser a
demonstracéo, pela propria entidade, da utilidade informacional de divulgar — inflexdo que
reforca a pertinéncia deste estudo, pois para uma unidade de pequeno porte a ado¢do sempre
foi voluntéria, e 0 que a torna racional é o beneficio gerencial de estruturar, sob referencial
reconhecido, informacdes que a gestao ja precisa produzir. Grodt et al. (2024) verificaram que
a divulgacdo de informagfes ambientais, sociais e de governanga amplia a sensibilidade da
remuneragao executiva ao desempenho de mercado.

Aplicar esses requisitos ao segmento educacional exige atencdo a especificidades. Por
tratar-se de atividade de baixa intensidade material, os riscos climaticos de transi¢do tendem a
ter materialidade reduzida; os fisicos, ao contrario, ganham relevo no contexto amazonico.
Espinoza et al. (2024) documentam que, em 2023, a Amazonia experimentou simultaneamente
seca e aquecimento sem registro anterior, e o0 nivel das dguas no porto de Manaus atingiu o
menor patamar desde o inicio das medicfes, em 1902. A estiagem levou os municipios do
Amazonas a situacdo de emergéncia e, em setembro daquele ano, densa nuvem de fumaca

proveniente de queimadas cobriu a capital, ao ponto de instituicbes de ensino superior
8
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suspenderem atividades (Instituto Socioambiental, 2023). Esses eventos chegam a

contabilidade por trés canais: pela receita, quando a suspenséao de aulas eleva o risco de evasao
e de inadimpléncia; pelo custo, quando temperaturas elevadas ampliam o consumo de energia
e exigem contingéncia tecnologica; e pelo investimento, uma vez que mitigar esses riscos
demanda desembolsos em equipamentos e conectividade. Sob a ética da NBC TDS 02, os trés
correspondem aos efeitos financeiros correntes e antecipados dos riscos climaticos (CFC,
2024b), e trata-los dentro do modelo CVL permite converter o risco climatico em numero de

matriculas adicionais necessarias a sua absorcao.

2.7 Modelo Proposto: 0 MIVFA e o Ponto de Equilibrio Sustentavel (PES)

A partir do referencial revisado, propde-se o Modelo Integrado de Viabilidade
Financeiro-Ambiental (MIVFA), estrutura analitica destinada a orientar decisdes de expansdo
em servicos educacionais mediante a internalizagdo dos custos de conformidade socioambiental
na analise CVL. O modelo articula quatro dimensdes: a econémico-financeira, que reliine 0s
parametros classicos da analise; a de risco operacional, que incorpora a alavancagem, a margem
de seguranca e a sensibilidade; a socioambiental, que introduz os riscos fisicos e os custos de
adequacao normativa; e a de governanga e reporte, que organiza os produtos do modelo segundo
0s quatro pilares exigidos pelas NBC TDS 01 e 02.

O que articula essas dimensdes € a proposi¢do de uma quarta modalidade de equilibrio,
aqui denominada Ponto de Equilibrio Sustentavel (PES). Sua construgdo segue a mesma légica
incremental que distingue as trés modalidades consagradas: assim como o Ponto de Equilibrio
Contabil acrescenta ao financeiro a exigéncia de reposicao dos ativos, e 0 econdmico acrescenta
a remunerag&o do capital, o Sustentavel acrescenta os desembolsos recorrentes necessarios para
que a entidade mantenha as condic@es de resiliéncia e de evidenciagdo previstas nas normas de

sustentabilidade:

PES = (Custos Fixos + Depreciagdo + Lucro Desejado + Custos de Adequacdo Socioambiental)
+ MCu (6)

Compbem os custos de adequacdo socioambiental os desembolsos recorrentes
destinados a mensuracdo e ao reporte das informacdes de sustentabilidade, aos programas de
eficiéncia energética e de gestdo de residuos, a provisdo para contingéncia climatica e a

capacitacdo das equipes todos de comportamento fixo, 0 que justifica sua posicdo no
9
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numerador. Trés atributos ddo utilidade gerencial & proposi¢do: comensurabilidade, porque

expressar a adequacao normativa em nimero de matriculas converte uma exigéncia qualitativa
em meta operacional; rastreabilidade, porque cada componente do numerador permanece
identificavel; e aderéncia normativa, porque o resultado atende ao mesmo tempo ao pilar de
métricas e metas e ao de gestdo de riscos. O PES ndo pretende mensurar impacto ambiental,
mas quantificar, na unidade de medida da operacdo, o esfor¢o adicional de volume necessario
para financiar a adequacdo limitacdo que é também sua viabilidade pratica, ja que dispensa

sistemas de mensuragdo incompativeis com a escala de pequenos empreendimentos.

3 METODOLOGIA

3.1 Quanto a Natureza

Quanto a natureza, a pesquisa classifica-se como aplicada, de abordagem mista, pois
busca gerar conhecimentos voltados a solucdo de problemas praticos e especificos enfrentados
pela gestdo de uma instituicdo educacional em processo de expansdo em Manaus. A face
quantitativa desenvolve a modelagem matematica e a simulacao deterministica dos custos e dos
equilibrios, bem como os indicadores de viabilidade e as analises de sensibilidade; a face
qualitativa fundamenta a analise documental normativa e a construcao da matriz de riscos e das
acOes interventivas. Marconi e Lakatos (2017) observam que combinar abordagens amplia a
capacidade explicativa da investigacdo. A integracdo entre as duas é sequencial e convergente:
os resultados quantitativos alimentam a analise normativa, que retorna ao modelo quantitativo

sob a forma de custos de adequacéo, dando origem a quarta modalidade de equilibrio proposta.

3.2 Quanto aos Fins

Quanto aos fins, a pesquisa € descritiva, voltada a mensuracdo e a caracterizagdo das
variaveis de custo, receita e demanda sem manipulagdo experimental. Conforme Gil (2017), as
pesquisas descritivas tém como objetivo primordial descrever as caracteristicas de determinada
populacdo ou fendmeno e estabelecer relacdes entre variaveis, sem interferéncia do pesquisador
sobre o objeto investigado. Em consonéncia com essa classificacdo, o estudo descreve a
estrutura de custos projetada para a nova unidade, o comportamento da margem de contribuicao
unitaria e as relacfes de volume necessérias ao equilibrio operacional em suas diferentes

modalidades. Vergara (2016) acrescenta que a pesquisa descritiva pode estabelecer correlagdes
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e esclarecer a natureza de relagdes sem assumir compromisso com a explicacdo causal dos

fendmenos descritos.

3.3 Quanto aos Meios

A esse respeito, esclarecem Prodanov e Freitas: Os meios de pesquisa indicam as
técnicas e os procedimentos operacionais utilizados pelo investigador para a coleta de dados e
obtencdo das informacdes necessarias ao desenvolvimento da pesquisa

Esta investigacdo recorre a trés meios. A pesquisa bibliografica, desenvolvida a partir
de livros e artigos indexados do campo contébil que tratam de teorias de custos e de finangas.
A pesquisa documental, que abrangeu a NBC TDS 01 e a NBC TDS 02 (CFC, 2024a, 2024b),
as normas internacionais que lhes deram origem (IFRS Foundation, 2023a, 2023b), a Resolucéo
CVM n° 193, de 2023, e a Resolugdo CVM n° 244, de 2026, além de publicacGes estatisticas
do Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais Anisio Teixeira e do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica. E o estudo de caso Unico simulado, parametrizado para
uma unidade com capacidade instalada de 200 alunos em Manaus e horizonte de cinco anos,
conduzido mediante protocolo explicito, conforme recomenda Yin (2015). As projecoes foram
elaboradas em moeda constante, com receita de R$ 485,00 por aluno tratada como liquida dos
tributos incidentes sobre o faturamento, investimento inicial de R$ 300.000,00 e taxa minima
de atratividade de 18% ao ano. Reconhece-se como limitagdo o uso de modelo deterministico
sobre dados simulados, o que delimita o alcance das conclusdes ao plano do modelo proposto,

e ndo ao desempenho efetivo de uma unidade em operacao.

4 DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR ESTUDO DE CASO

4.1 ldentificacdo da Origem do Problema

O diagnostico partiu do levantamento dos gastos operacionais projetados para o
funcionamento de uma nova unidade de cursos preparatorios em Manaus, segregados conforme
seu comportamento diante do volume de matriculas. A Tabela 1 sintetiza os elementos
diagnosticados, seu valor base, sua participacao relativa e o sintoma organizacional que cada

um revela.
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Tabela 1 — Diagnostico da origem do problema

Elemento diagnosticado Valor base Participacao Sintoma organizacional / risco
Aluguel do imdvel R$ 18.000,00 45,57% dos custos fixos  Elevada rigidez estrutural; exige
alto volume de alunos para
cobertura.
Hora-aula docente R$ 85,00 por aluno 56,67% dos custos Dependéncia de escala em sala
variaveis de aula para ndo degradar a
margem.
Risco operacional do ano 1 GAO =66,73 MS =1,50% Fragilidade extrema: oscilagdo

de 1,5% nas vendas gera
prejuizo contabil.

Sazonalidade do caixa Margo: saldo de R$ Més 3 de operacéo Necessidade méaxima de capital
35.300,00 de giro de R$ 24.700,00 no
inicio.
Vulnerabilidade climatica Risco fisico alto Regional (Manaus) Eventos extremos, como fumaga

e seca, causam suspensao de
aulas e evasdo.
Fonte: elaborado pelas autoras (2026).

A leitura da tabela evidencia dois vetores de rigidez. O aluguel responde por 45,57%
dos custos fixos mensais, de modo que qualquer renegociacdo contratual do imdvel produz
efeito desproporcional sobre o ponto de equilibrio, ao passo que economias distribuidas entre
0s demais itens tendem a produzir impacto marginal. Entre os custos varidveis, a hora-aula
docente responde por 56,67% do total, 0 que faz do dimensionamento das turmas o principal
mecanismo de preservacdo da margem. A Tabela 2 reine a composicao integral dos gastos e 0s

demais parametros da simulacéo.

Tabela 2 — Estrutura de custos e parametros da simulagdo

Item Valor Participacdo (%)

Custos fixos mensais Valor (R$) Participacdo (%)
Aluguel 18.000,00 45,57
Despesas administrativas 7.500,00 18,99
Marketing e divulgacéo 6.000,00 15,19
Manutencdo predial 4.500,00 11,39
Energia elétrica e internet 3.500,00 8,86
Total dos custos fixos (CF) 39.500,00 100,00
Custos variaveis por aluno Valor (R$) Participacdo (%)
Hora-aula docente 85,00 56,67
Material didatico 35,00 23,33
Plataforma digital 30,00 20,00
Total dos custos variaveis unitarios (CVu) 150,00 100,00
Demais parametros da simulacdo Valor —
Receita média por aluno (Pv) R$ 485,00 -
Depreciacdo mensal estimada R$ 1.500,00 -
Lucro minimo desejado R$ 5.000,00 -
Custos mensais de adequacdo socioambiental R$ 2.000,00 -
Investimento inicial total (Io) R$ 300.000,00 —
Taxa minima de atratividade (TMA) 18% ao ano -
Capacidade instalada 200 alunos -

Fonte: elaborado pelas autoras (2026).
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O montante mensal de R$ 2.000,00 atribuido a adequagdo socioambiental é estimativa
elaborada pelas autoras, decomposta em R$ 700,00 para mensuracéo e reporte das informacoes
de sustentabilidade, R$ 600,00 de provisdo para contingéncia climatica, R$ 500,00 em
programa de eficiéncia energética e gestdo de residuos e R$ 200,00 em capacitacdo e
governanca, dimensionados de forma proporcional ao porte da unidade.

A partir desses dados calculou-se a margem de contribuicao unitaria (MCu), obtida pela

diferenca entre a receita média por aluno e o custo variavel unitario:

MCu = Pv — CVu = R$ 485,00 — R$ 150,00 = R$ 335,00 (7)

Cada aluno matriculado contribui, portanto, com R$ 335,00 para a cobertura dos custos
fixos e, uma vez ultrapassado o ponto de equilibrio, para a formacao do resultado. A razdo de
margem de contribuicdo chega a 69,07% da receita unitéria, percentual elevado que reflete a
natureza da atividade educacional e que é ambivalente: cada matricula acima do equilibrio
converte-se quase toda em resultado, e cada matricula perdida subtrai 0 mesmo montante.

Na sequéncia calcularam-se as quatro modalidades de ponto de equilibrio. O Ponto de
Equilibrio Financeiro considera apenas os custos fixos com desembolso monetério efetivo; o
Contabil acresce a depreciacdo mensal, totalizando R$ 41.000,00; o Econdmico incorpora o
lucro minimo desejado de R$ 5.000,00, elevando o montante a R$ 44.500,00; e o Sustentavel,
proposto neste estudo, acrescenta os R$ 2.000,00 de custos de adequagdo socioambiental,
chegando a R$ 48.000,00:

PEF =R$ 39.500,00 + R$ 335,00 = 117,91 = 118 alunos

PEC = (R$ 39.500,00 + R$ 1.500,00) ~ R$ 335,00 = 122,39 =~ 123 alunos

PEE = (R$ 39.500,00 + R$ 5.000,00) + R$ 335,00 = 132,84 =~ 133 alunos

PES = (R$ 39.500,00 + R$ 1.500,00 + R$ 5.000,00 + R$ 2.000,00) ~ R$ 335,00 = 143,28 = 144

alunos (8)

Tabela 3 — Comparativo entre as modalidades de ponto de equilibrio

Modalidade Montante a cobrir Volume Alunos  Receita mensal
(R$) exato (R$)

Ponto de Equilibrio Financeiro (PEF) 39.500,00 117,91 118 57.230,00

Ponto de Equilibrio Contabil (PEC) 41.000,00 122,39 123 59.655,00

Ponto de Equilibrio Econémico (PEE) 44.500,00 132,84 133 64.505,00

Ponto de Equilibrio Sustentavel (PES) 48.000,00 143,28 144 69.840,00

Fonte: elaborado pelas autoras (2026).
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Gréfico 1 — Diagrama Custo-Volume-Lucro e posicionamento das quatro modalidades de ponto de equilibrio
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Fonte: elaborado pelas autoras (2026).

O Gréfico 1 representa a relacéo entre receita total e custo total. As duas retas se cruzam
no ponto de equilibrio contabil, e as linhas verticais assinalam o posicionamento relativo das
quatro modalidades: as exigéncias adicionais ndo alteram a inclinacéo das retas, que depende
sO do preco e do custo varidvel, mas deslocam para a direita o volume requerido. Verifica-se
que 118 alunos garantem caixa zerado no curto prazo, enquanto a unidade precisa de 133
matriculados para remunerar adequadamente o investimento — diferenca de 15 matriculas, que
sobe para 26 quando incorporada a adequacdo socioambiental. A faixa entre 118 e 133 alunos
deve ser lida como zona de atencdo, e os volumes apurados pressupdem carteira ativa e
adimplente.

Apurados os patamares minimos, avaliaram-se a exposi¢do do resultado a desvios e 0
retorno do capital investido. Os fluxos de caixa operacionais projetados foram confrontados
com o investimento inicial de R$ 300.000,00, adotada taxa minima de atratividade de 18% ao
ano e acrescido ao quinto exercicio valor residual de R$ 174.000,00, composto pelo saldo
contabil dos ativos depreciaveis, pela caucdo locaticia e pelo capital de giro. A Tabela 4 retne

os indicadores de risco operacional e de viabilidade.
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Tabela 4 — Indicadores de risco operacional e de viabilidade do investimento

Indicador Resultado Critério de decisdo Avaliacdo

Margem de seguranca (ano 1) 1,50% MS > 15% Critico

Grau de alavancagem 66,73 GAO<7,0 Critico

operacional (ano 1)

Margem de seguranca (ano 5) 30,46% MS > 15% Favoravel

Grau de alavancagem 3,28 GAO <70 Favoravel

operacional (ano 5)

Necessidade de capital de giro R$ 24.700,00 Inferior a reserva de Favoravel
R$ 60.000,00

Valor presente liquido (VPL) R$ 171.663,79 VPL >0 Favoravel

Taxa interna de retorno (TIR) 33,65% ao ano TIR > TMA de 18% Favoravel

indice de lucratividade (IL) 1,572 IL>1 Favoravel

Periodo de recuperacdo simples 3,08 anos Inferior ao horizonte Favoravel

Periodo de recuperacéo 4,04 anos Inferior ao horizonte Favoravel

descontado

Fonte: elaborado pelas autoras (2026).

Os nmeros trazem o achado mais relevante do diagnostico. No primeiro exercicio, com
volume médio de 124,25 alunos, a unidade apresenta margem de seguranga de apenas 1,50% e
grau de alavancagem operacional de 66,73: uma retracdo de 1,5% na carteira levaria a operacédo
ao prejuizo contabil, e uma queda de 10% no volume reduziria o resultado operacional em cerca
de 667%, invertendo seu sinal. A fragilidade decorre da natureza de empreendimentos com
elevada participacdo de custos fixos que comecam a operar proximos ao equilibrio, conforme
antecipado por Assaf Neto (2018) e por Gitman e Zutter (2017). Ao longo do horizonte
projetado os indicadores estabilizam-se, com margem de seguranca de 30,46% e alavancagem
de 3,28 no quinto exercicio, e os indicadores de viabilidade convergem: VPL de R$ 171.663,79,
TIR de 33,65% ao ano e recuperacdo descontada em 4,04 anos. A analise de sensibilidade
identificou o preco médio como a variavel de maior impacto — uma reducao de dez por cento
eleva o ponto de equilibrio econémico de 133 para 156 alunos —, resultado convergente com
Lima et al. (2018) e com a aderéncia da técnica ao setor educacional verificada por Oliveira,
Cintra e Oliveira (2023). Ja a anélise de cenarios mostrou que desvios modestos, porém
correlacionados, levam o VPL a um prejuizo econdémico de R$ 348.540,03 na configuracdo

pessimista.

4.2 Resumo das Cinco Agdes Interventivas

O diagndstico converte-se em cinco agdes interventivas, articuladas de modo a atacar
cada vetor de risco identificado e a sustentar o Ponto de Equilibrio Sustentavel de 144 alunos.

Acdo 1 — Captacdo e retencdo comercial integrada. Atingir e sustentar 144 alunos
com foco nos processos seletivos seriados regionais (PSC, SIS e ENEM).
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Acéo 2 — Blindagem do capital de giro e da inadimpléncia. Manter reserva minima

operacional de caixa e travar a régua de cobranca.

Acdo 3 — Disciplina de precos e mitigacdo de custos fixos. Vedar a concessao de
descontos lineares sem contrapartida de volume de alunos.

Acdo 4 — Otimizacéo do arranjo de turmas e do custo docente. Estabelecer indice de
ocupagdo minima por turma para diluir a hora-aula.

Acdo 5 — Adequacéo e reporte sustentavel (NBC TDS 01 e 02). Implementar plano

de contingéncia climatica, eficiéncia energética e reporte transparente.

4.3 Detalhamento 5W2H das Agdes Interventivas

Acdo 1 — Captacao e retencdo comercial integrada. O qué: campanhas segmentadas
para os vestibulares locais e acompanhamento semanal da infrequéncia. Por qué: assegurar a
meta do PES, de 144 alunos, e conter a evasdo precoce. Onde: canais digitais, escolas parceiras
e secretaria escolar. Quando: imediato, com revisdes a cada ciclo de matricula. Quem: equipe
comercial e coordenacdo pedagogica. Como: trafego pago direcionado ao PSC, ao SIS e ao
ENEM, com alertas de infrequéncia acima de trés faltas. Quanto: R$ 6.000,00 mensais, ja
alocados no orgamento de marketing.

Acdo 2 — Blindagem do capital de giro e da inadimpléncia. O qué: politica de
cobranca ativa escalonada e manutencdo de reserva de liquidez. Por qué: suportar os trés
primeiros meses de caixa negativo. Onde: departamento financeiro e tesouraria. Quando:
continuo, a partir do primeiro més. Quem: gestor financeiro. Como: notificacdo automatica de
vencimentos e linha de crédito pré-aprovada. Quanto: reserva inicial de R$ 60.000,00.

Acéo 3 — Disciplina de precos e mitigacao de custos fixos. O qué: politica restritiva
de descontos e renegociacdo contratual do aluguel. Por qué: o preco é a variavel de maior
impacto no ponto de equilibrio. Onde: diretoria administrativa e comercial. Quando: antes da
assinatura da locacdo e a cada ciclo de matricula. Quem: diretor geral. Como: aprovacao da
diretoria para descontos acima de cinco por cento, associados a pacotes anuais. Quanto: custo
operacional zero.

Acdo 4 — Otimizacédo do arranjo de turmas e do custo docente. O qué: lotacdo de
turmas com piso minimo de alunos. Por qué: a hora-aula representa 56,67% dos gastos variaveis
unitarios. Onde: coordenacdo pedagogica e ensalamento. Quando: trimestral, na abertura de
modulos. Quem: coordenador pedagdgico. Como: fusdo de turmas de baixa adesdo e

remanejamento de horarios. Quanto: sem custo adicional.
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Acdo 5 — Adequacdo e reporte sustentavel (NBC TDS 01 e 02). O qué: equipamentos
de energia ininterrupta, contingéncia de aulas remotas e matriz de reporte socioambiental. Por
qué: mitigar riscos climaticos e viabilizar governanca formal. Onde: infraestrutura predial e
controladoria. Quando: ao longo do primeiro exercicio. Quem: comité diretivo, apoiado pela
contabilidade. Como: gerador e baterias, filtros de ar e preenchimento dos quatro pilares
exigidos pelo Conselho Federal de Contabilidade. Quanto: R$ 2.000,00 mensais, ja

internalizados no PES.

4.4 Métrica de Avaliacdo da Efetividade

Para acompanhar a efetividade das acdes propostas, cria-se o Indice de Efetividade
Interventiva Sustentavel (IEIS), calculado mensalmente a partir da razéo entre o desempenho
verificado e a meta estabelecida em cada um dos quatro eixos de intervengdo — volume de

matriculas, liquidez, folga operacional e continuidade das atividades:

IEIS = (0,35 x Matriculas + 144) + (0,25 x Caixa + R$ 35.000,00) + (0,20 x MS + 15%) + (0,20
x 1+ (1 + Dias parados)) 9)

A interpretacdo segue trés faixas: IEIS maior ou igual a 1,0 indica agOes efetivas, com
plena resiliéncia; entre 0,80 e 1,0 configura alerta operacional; e abaixo de 0,80 exige
intervencgdo imediata. Os pesos refletem a hierarquia de criticidade apurada no diagnostico, com
maior peso para o volume de matriculas, varidvel de comando do sistema, seguido da liquidez.
Os dois altimos termos traduzem a folga operacional medida pela margem de seguranca e a
materializacdo do risco climatico fisico, medida pelos dias de atividade interrompida,
atendendo ao pilar de métricas e metas da NBC TDS 01 (CFC, 2024a) e a exigéncia de
demonstracéo de resiliéncia estratégica da NBC TDS 02 (CFC, 2024b).

5 CONSIDERAGOES FINAIS

Esta investigacdo abordou o instrumental da contabilidade gerencial voltado a
viabilidade de expanséo educacional em Manaus, no contexto de vigéncia das NBC TDS 01 e
02 pelo Conselho Federal de Contabilidade. O estudo situou-se na intersecao entre dois campos

gue, embora maduros isoladamente, permaneciam pouco articulados: o instrumental classico
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de andlise Custo-Volume-Lucro e o arcabougo recém-editado de divulgacdo de informacGes

financeiras relacionadas a sustentabilidade.

O objetivo geral foi integralmente alcan¢ado ao mensurar os volumes de 118, 123 e 133
alunos para os equilibrios financeiro, contabil e econdmico, complementados por 144 alunos
para o equilibrio sustentavel. Os objetivos especificos foram concluidos com o mapeamento da
estrutura de custos, que identificou margem de contribuicdo unitaria de R$ 335,00; com a
modelagem de indicadores de risco e de viabilidade, que apurou valor presente liquido de R$
171.663,79 e taxa interna de retorno de 33,65% ao ano; e com a formatacdo das acgdes
interventivas e do reporte alinhados as diretrizes do Conselho Federal de Contabilidade.

A questdo norteadora foi respondida ao demonstrar que o volume minimo real para
assegurar a sustentabilidade e a perenidade operacional € de 144 matriculas, e ndo de 133,
porque a prépria formulacdo da pergunta vincula o volume minimo a sustentabilidade da
operacdo. A evidenciagdo de riscos articula-se aos novos padrdes ao traduzir riscos
socioambientais em custos tangiveis de conformidade e em métricas de resiliéncia distribuidas
pelos quatro pilares normativos. Validou-se ainda a premissa de que a margem de contribuicao
de R$ 335,00 viabiliza a unidade, porém o primeiro ano imp&e vulnerabilidade aguda, com grau
de alavancagem operacional de 66,73 e margem de seguranca de 1,50%: a operacdo nasce a
dois alunos de distancia do prejuizo contabil, e desvios modestos, porém correlacionados
invertem o sinal do valor presente liquido. A adequacéo as normas de sustentabilidade, contudo,
ndo compromete a viabilidade do empreendimento, e a abordagem multidimensional mostrou-
se mais informativa do que o indicador Unico tradicionalmente empregado.

Conclui-se que integrar a sustentabilidade a analise Custo-Volume-Lucro qualifica o
processo decisorio e resguarda o investimento. Abrir a filial em Manaus é vidvel sob a
perspectiva técnico-contabil, condicionada a manutencédo de carteira ativa e adimplente igual
ou superior a 133 alunos para a viabilidade econdmica e a 144 alunos quando incorporados 0s
custos de adequacdo normativa. A contribuicdo principal do trabalho ndo esta em confirmar a
viabilidade, e sim em demonstrar que os instrumentos tradicionais da contabilidade gerencial e
as novas exigéncias de evidenciacdo ndo sdo agendas concorrentes: o ponto de equilibrio,
concebido historicamente como ferramenta de controle interno, mostra-se capaz de operar
também como métrica de resiliéncia passivel de divulgacao externa. Registra-se como limitacédo
0 uso de modelo deterministico sobre dados simulados. Recomenda-se, para pesquisas futuras,
0 emprego de simulagdes estocasticas de Monte Carlo e a mensuragdo empirica dos custos de

conformidade em redes educacionais em operacéo real.
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