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Resumo

O presente artigo teve por objetivo apresentar modelos para previsédo de resultado da
cooperativa CAMNPAL. No que tange os aspectos metodoldgicos a pesquisa
caracteriza-se como uma pesquisa descritiva, com abordagem quantitativa, aplicada
na Cooperativa CAMNPAL, com base nas demonstragcdes financeiras do periodo de
2007 a 2018 Para analise dos dados foram utilizadas técnicas economeétricas,
aplicando uma regressédo linear multipla (MQO), uma regressao quantilica,
comparando o resultado das duas, e uma previsao por meio do método de vetores
auto regressivos - VAR. Os resultados deste estudo apresentaram que os métodos
utilizados foram adequados para previsdo de resultados, ou seja, indicaram que as
informacgdes e a técnicas utilizadas foram capazes de estimar os resultados futuros.

Palavras-chave: Cooperativa agropecuaria. Métodos econométricos. Estimativa de
resultados.

Abstract

This article aimed to present models for forecasting the result of the CAMNPAL
cooperative. Regarding the methodological aspects, the research is characterized as
descriptive research, with a quantitative approach, applied at the CAMNPAL
Cooperative, based on the financial statements for the period from 2007 to 2018. For
data analysis, econometric techniques were used, applying a multiple linear regression
(OLS), a quantile regression, comparing the results of both, and a forecast using the
vector autoregressive method - VAR. The results of this study showed that the methods
used were adequate for predicting results, that is, they indicated that the information
and techniques used were capable of estimating future results.

Keywords: Agricultural cooperative. Econometric methods. Estimation of results.

1. Introdugao

O cooperativismo tem um importante papel na economia brasileira, tendo
como destaque especial o setor agropecuario, com 1.613 instituicdes em atuagao no
Brasil com 1.021.019 associados e 209.778 empregados (OCB, 2018). De acordo com
dados do Censo Agropecuario (IBGE, 2017), de tudo que € produzido no campo 48%
€ comercializado por intermédio das cooperativas agropecuarias. As atividades
desenvolvidas por estas organizagdes ajudam o agricultor a se manter no campo,
fomentando a comercializacdo de seus produtos, fornecendo servigos a seus
cooperados e desenvolvendo as regides onde estao estabelecidas.

Dentre as inumeras cooperativas agropecuarias, cabe destacar a Cooperativa
Agricola Mista Nova Palma — CAMNPAL, localizada na regido central do Rio Grande
do Sul, com mais de mais de 430 colaboradores e 5.300 associados, que se
beneficiam de inumeros servigos, pois a atuagdo da cooperativa € diversificada e
desenvolve atividades de recebimento de grédos, beneficiamento de feijao, engenho
de arroz, moinho de trigo, empacotamento de cereais, posto de leite, fornecimento de
insumos, fabrica de ragdes, supermercados, agropecuarias, magazine e atendimento
veterinario (CAMNPAL, 2019).

As demonstragbes contabeis da cooperativa sao divulgadas no site
institucional e contribuem para um acompanhamento da situacdo econdémico-
financeira por parte dos associados e colaborados, bem como no fornecimento de
informagdes que auxiliam a gestdo na elaboragdo de um planejamento organizacional
e financeiro viavel. Lunkes e Schnorrenberger (2009) destacam a relevancia de um



planejamento estratégico adequado, tendo como objetivo antecipar eventos futuros,
na perspectiva de maximizar as potencialidades e evitar ou ajustar os efeitos das
vulnerabilidades, bem como de melhorar e acrescentar novas capacidades e
competéncias no desenvolvimento das atividades organizacionais.

A partir dos anos 60, algumas empresas vém, gradativamente, adotando
meétodos para realizar previsdes, como ferramenta na elaboragédo de planejamentos
operacionais e financeiros (WU e LIN, 1993). Muitos modelos aplicados abordam
métodos econométricos, por meio de uma analise de séries temporais, no intuido de
realizar previsdes associadas ao processo decisorio (PANDEY e SOMANI, 2013).
Cabe destacar, que a realizacao de previsdes € importante para a elaboragao de um
planejamento financeiro, com um orgamento adequado e factivel.

A elaboragao de orcamentos adequados e previsdes precisas sdo importantes
para a gestdo no contexto empresarial, tais procedimentos n&o se limitam as
empresas como foco no lucro, o que incorpora nessa oOtica as sociedades
cooperativas, que buscam ganhos coletivos e para tal precisam alcangar resultados
positivos. Ao incorporar as cooperativas agropecuarias nessa conjuntura, surge a
seguinte indagacgéao: “Qual seria o modelo de previsado de resultado mais adequado
para a CAMNPAL?” Diante disso, o objetivo geral deste artigo é propor modelos de
previsao de resultado, que podem servir de suporte para a alta gestdo da cooperativa
CAMNPAL, bem como apresentar uma previsido de resultado para os préximos cinco
anos. Para tal foram utilizadas como subsidios de informacdo as demonstracoes
financeiras de 2007 a 2018. Além disso, foi realizada uma analise comparativa entre
0os modelos propostos.

A estrutura deste trabalho esta assim organizada: a primeira segao apresenta
esta introducdo, as segbes seguintes apresentam um referencial tedrico sobre
orcamento e previsdes. Na seg¢ao 3 € descrito a metodologia utilizada para execugéo
da proposta deste trabalho. Na secdo 4 sdo expostos os resultados e discussoes e,
na sec¢ao final, sdo apresentadas as conclusdes obtidas neste estudo.

2. Desenvolvimento

Os temas que correspondem ao desenvolvimento deste trabalho foram
apresentados nas segdes seguintes, com foco nos principais aspectos conceituais e
estudos sobre a tematica orgamento empresarial e os métodos de previsdo de
resultados.

2.1 Orgamento empresarial

Para coletar impostos os antigos romanos usavam uma bolsa de tecido
chamada de fiscus, nome também utilizado para as bolsas da tesouraria e dos
funcionarios que as usavam. Tal pratica fez com que, no inicio da idade média, a
tesouraria do Reino Unido ficasse conhecida como fisco. Essas praticas foram sendo
aperfeicoadas e no ano de 1860 a Franga passou a utilizar procedimentos uniformes
de contabilidade, com convencdées e um ano fiscal, no qual incluiam todas as
despesas e as receitas do periodo. Por consequéncia disso o orcamento torna-se
relevante ferramenta de politica do governo (LUNKES, 2010).

No contexto empresarial, Welsch (2012), evidencia que o processo
orcamentario podera interferir na atuagado e competicdo das organizagdes, no qual
pode contribuir para criar mecanismos de crescimento, identificar limitacbes e
desenvolver um plano para a execugao das agdes organizacionais, no que tange seu
planejamento financeiro, considerando que o orgamento é parte do planejamento da
empresa. Para Anthony (1970) o planejamento financeiro € uma ferramenta que



auxilia na toma de decisdes, sendo um dispositivo formal utilizado para demonstrar os
planos em termos financeiros.

De acordo com Zdanowicz (1995), orcamento é uma ferramenta que tem
como objetivo apresentar o plano geral de operagdes e/ou de capital, direcionado para
atingir as metas propostas pelos agentes diretivos da empresa, para um determinado
periodo, bem como € a técnica, em termos monetarios, do planejamento estratégico
para um determinado periodo de tempo, seguindo as diretrizes, os objetivos e metas
tragados pelos niveis hierarquicos superiores. Neste sentido o orgamento trata do
planejamento e controle financeiros vinculado aos planos operacionais e/ou
investimentos, visando otimizar o rendimento de recursos fisicos e monetarios da
empresa, portanto o orcamento representa uma expressao quantitativa e qualitativa,
em unidades fisicas, medidas no tempo, dos valores monetarios.

De acordo com Welsch (2012) o sucesso ou fracasso do orgamento depende
das corretas estimativas, para tal as previsdes devem ser elaboradas com base em
ferramentas e métodos adequados ao processo orgamentario a implantar. Garrison,
Noreen e Brewer (2007) consideram que as técnicas estatisticas de previsdo podem
fazer parte do processo de elaboragcdo de orgcamento, como base em informacdes
passadas.

Para Santos et al (2008) o orcamento empresarial representa a criagdo de um
modelo que capaz de representar as acdes futuras da empresa, em termos de
resultados, fluxos de caixa e patriménio, com base em informacdes pretéritas
(demonstragbes financeiras), bem como baseadas em modificacbes recentes
ocorridas no cenario econémico, ou na estrutura da propria organizagdo. No periodo
da pandemia do Covid-19, onde houveram alteragbes globais no aspecto
macroecondmico, Mello e Gerhardt (2022) estudaram o papel do orgamento
empresarial, para a gestdo de negocios, num cenario pandémico.

Dentre os varios contextos que envolvem as organizagbes a busca por
desempenho ou a capacidade de enfrentamento as oscilagbes macroeconémica o
orcamento empresarial apresenta-se como uma ferramenta eficiente, conforme
estudo apresentado por Silva e Lavarda (2022), onde verificaram a relagcéo entre o
nivel de utilidade do orgamento e o desempenho organizacional, como mediada para
observar a capacidade de inovacao, criagcao de alternativas empreendedoras, bem
como a constante busca por aprendizado das organizagdes, no sentido de prever e
ajustar-se ao mercado.

2.2 Métodos econométricos para previsdes de resultado

Dentre as diferentes possibilidades e técnicas utilizadas para realizar
previsdes € possivel optar por um viés com carater quantitativo, na qual depende da
existéncia de registros de valores passados. Mesmo com essa necessidade de
informacdes pré-existentes, tais técnicas de previsdo podem possuem diferentes
perspectivas, propriedades, exatidao e custos, que interfere na escolha do método a
ser utilizado (MAKRIDAKIS; WHEELWRIGHT; HYNDMAN, 1998).

Para Garrison, Noreen e Brewer (2007), quando as técnicas de previséo
envolvem informagdes contabeis a utilizagdo de ferramentas estatisticas esta
associada aos objetivos pretendidos. Dentre os inumeros trabalhos com o objetivo de
estabelecer previsdes, destaca-se de Pellegrini (2000), onde, a partir de demandas
passadas, buscou estabelecer previsbes capazes de projetar padrées e tendéncias
futuras quanto as demandas, no qual elaborou procedimentos no sentido de prever
demandas.



Alves Junior (2009) prop6s um modelo estatistico para prever a receita bruta
operacional de um hospital, no qual utilizou os métodos de previsdo de Suavizagao
Exponencial e de Box-Jenkins e uma abordagem robusta. Em tal trabalho ficou
evidente que a abordagem robusta pode ser mais adequada em comparagéao a outros
meétodos.

Em trabalho realizado por Khodaparasti e Moslehi (2014) buscou prever os
ganhos por meio do modelo VARMA, tendo como variaveis quantidade de vendas,
custos e as receitas.

Os modelos aplicados por Silva, Santos e Costa (2016) buscaram projetar o
orcamento de resultado de uma cooperativa de crédito rural, para tal aplicaram
modelos estatisticos de Holt-Winters multiplicativo e aditivo, a partir de sérias
temporais.

Em trabalho realizado por Costa et al. (2014), tendo como método a aplicagéo
de vetor autorregressivo para estimar resultado de periodos futuros, concluiram que
o modelo proposto contribui para a elaboragcdo do orgamento de resultado.

No ambiente de gestdo, os métodos econométricos podem, além da sua
utilizagdo como ferramenta de previsao, ser utilizados na avaliagdo do desempenho,
conforme Hoher et al (2019) na analise da eficiéncia em cooperativas financeiras
estabelecidas no Rio Grande do Sul, por meio da aplicacdo da Data Envelopment
Analysis (DEA), na informagbes contidas nas demonstragbes financeiras das
instituicdes cooperativas.

A partir da regresséo por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) €& possivel
estimar o grau de associagéo entre Y, variavel dependente e Xi, conjunto de variaveis
independentes (explicativas), o que Hair et al (2006; pg 269) considera que "a principal
razao para a popularidade de regressédo tem sido a sua capacidade de prever e
explicar variaveis métricas", tornando uma ferramenta bastante utilizada para na
elaboracao de modelos preditivos. No entanto, ao estabelece uma reta de regresséo
em torno da média, este tipo de regressao pode minimizar efeitos distributivos.

A regressao Quantilica apresenta-se como modelo que gera resultados mais
robustos ao observar a resposta de cada quantil, pois utiliza a mediana condicional
como medida de tendéncia central, assim sendo mais robusta em resposta aos
outliers em comparagao a MQO.

Diante do exposto e no sentido de contribuir para o fortalecimento dos
métodos econométricos, este trabalho buscou realizar previsbes, dada as séries
temporais formadas pelas informagcbes das demonstracbes financeiras da
Cooperativa. Para tal, pode-se compreender que seérie temporal corresponde ao
conjunto de dados observados e ordenados de acordo com parédmetro de tempo e
com dependéncia serial, no qual o espago de tempo entre os dados disponiveis sao
equidistantes (horarios, diario, semanal, mensal, trimestral, anual, etc.), conforme
afirma Souza e Camargo (2004).

Neste artigo, sdo aplicadas regressdées Método dos Minimos Quadrados
Ordinarios — MQO e Regresséo Quantilica, bem como utiliza-se o método de Vetores
Auto Regressivos — VAR, proposto por Sims (1980), e desenvolvido como um modelo
dinamico, no qual todas as variaveis que sao tratadas como endogenas.

3. Método de estudo

Primeiramente, este trabalho trata-se de um estudo realizado na cooperativa
CAMNPAL, no qual iniciou-se por uma pesquisa documental a partir das
demonstragdes financeiras da entidade (disponiveis no site da cooperativa), onde
foram coletados e tabulados os dados, de 2007 até 2018, classificando as informacdes



como quantitativa, na qual, para Duarte (2015), enquadra-se em tudo aquilo que pode
ser quantificavel, demonstrando em numeros as opinides e informagdes para entdo
avaliar os dados e, posteriormente, chegar a uma concluséo.

Para tal foram utilizadas técnicas de Regresséo Linear Multipla (Método dos
Minimos Quadrados Ordinarios — MQO), Regressao Quantilica e modelo de Vetores
Auto Regressivos — VAR. Nos dois primeiros métodos elaborou-se uma modelo de
regressdo com base nas informagdes coletadas, buscando fazer avaliagbes de
resultados e comparacgdes entre os dois modelos e o terceiro método, VAR, buscou
apresentar previsao de valores de resultado para cinco periodos futuros.

3.1. Modelo de regressao linear multipla— MQO

A anadlise de regressao linear multipla tem como objetivo descrever, por meio
de modelo matematico, as relagcdes existentes entre uma variavel dependente (y) e
duas ou mais variaveis independentes (x7, x2 ..., xn), a partir de n observag¢des dessas
variaveis. De acordo com Horngren, Foster & Datar (1997) as estimativas com mais
de uma variavel independente proporcionam um aumento na precisao dos valores
estimados.

Pelo método dos minimos quadrados a equagdo de regressao multipla
identifica qual a melhor linha de ajuste, onde na verdade trata-se de um plano
tridimensional, que pode ser representado pela equacgao (1) a seguir.

y = Bo + Bix1+ Boxz + Baxz + Baxs + Bsxs + €

Para o modelo proposto correspondem a:

y: Resultado;

x1. Faturamento;

x2: Deducgées;

x3: Custo de vendas;

x4: Despesas Operacionais;

xs: Tributos;

£ € o termo de erro do modelo.

Em que Bo € o intercepto - y e B4, B2, B3, B+ € Bssao coeficientes de regressdo
(paréametros).

Por meio desse modelo observa-se a relagdo entre o Resultado (y) e as
variaveis independentes: Faturamento, Deducbes, Custo de vendas, Despesas
Operacionais e Tributos. Para tal, foi considerado o Coeficiente de determinagéao, pois
mede a relacido existente entre a variavel dependente e as variaveis independentes
por meio de percentual, indicando quanto da variacdo explicada pela regressao
representa da variagao total.

3.2. Modelo de regressao quantilica — RQ

A regresséao quantilica busca compreender o comportamento por quantils, no
qual (Koenker e Bassett, 1978) destaca algumas vantagens em comparagao ao MQO,
sendo as seguintes: representar toda distribuicdo condicional de uma variavel
resposta, a partir de um grupo de regressores, ser aplicada em distribuigdo néo é
gaussiana, robusta a outliers, prever os intervalos de confianga dos paréametros e do
regressando diretamente dos quantis condicionais desejados, considerando que os
erros nao possuem uma distribuicdo normal, os estimadores provenientes da
regressao quantilica podem ser mais eficientes que os estimadores por MQO e pode
ser representada como um modelo de programagéo linear.



3.3. Vetores auto regressivos — VAR

Os mesmos dados dos modelos proposto acima foram aplicados no modelo
de Vetores Auto Regressivos — VAR. Previamente foi realizado o teste de
estacionariedade, pois se trata de uma condi¢do preliminar para aplicacédo do VAR no
sentido de visualizar se a série temporal estudada € estacionaria, ou seja, que néo
apresenta tendéncia ou sazonalidade. Conforme afirma GUJARATI (2000) uma série
temporal sera estacionaria se sua média e variancia apresentadas forem constantes
ao longo do tempo e o valor da covariancia entre dois periodos de tempo depender
apenas da distancia ou defasagem entre os dois periodos, e ndo do periodo de tempo
efetivo em que a covariancia é calculada.

4. Resultados e Discussao

A partir das informagdes obtidas no periodo de analise foi apresentada, na
Tabela 1, a estatistica descritiva dos dados explorados nesse trabalho, no qual, para
cada variavel selecionada, foram apresentados o valore minimo, o valor da média, o
valor da mediana, o valor maximo e o valor do desvio padrao.

Tabela 1 — Estatistica descritiva (Variaveis do estudo - valores em reais)

Variaveis Minimo Média Mediana Maximo Desvio Padrao
Faturamento 139.690.000,00 402.970.000,00 345.060.000,00 838.650.000,00 229.960.000,00
Deducgoes 3.741.000,00 7.683.200,00 7.125.600,00 12.830.000,00 3.408.600,00
Custos 108.680.000,00 335.520.000,00 285.860.000,00 704.270.000,00 194.280.000,00
Desp. Oper. 17.266.000,00 43.904.000,00 41.492.000,00 82.842.000,00 22.808.000,00
Tributos 34.954,00 1.144.600,00 824.890,00 3.078.000,00 1.064.800,00
Resultado 3.407.500,00 12.576.000,00 11.621.000,00 30.936.000,00 8.118.400,00

Fonte: Elaboracéo dos autores

A presente secdo buscou apresentar os resultados encontrados,
considerando as variaveis propostas para os modelos utilizados na metodologia.
Primeiramente, destaca-se a aplicagdo da Regressao Linear Multipla, posteriormente
a Regressao Quantilica e, por fim, o modelo de Vetores Auto Regressivos.

A discussao inicial parte da Tabela 2 — Resultado por MQO e RQ, na qual
aponta os principais resultados na aplicacdo desses dois modelos.

Tabela 2 — Resultado por MQO e RQ (quant 0,25, 0,50 e 0,75)

Variavel Dependente MQO R.Q.-0,25 R.Q-0,5 R.Q.-0,75
Constante -167233 -543577 -4143270* -771186
(2850740) (3113970) (0,0000) (2837300)

Faturamento 0,28572 0,45831 0,48249* 0,18253
(0,30016) (0,32787) (0,00000) (0,29874)

Deducgoes -0,66602 -0,04157 -0,48505* 0,00066
(1,12506) (1,22895) (0,00000) (1,11976)

Custos -0,26715 -0,46589 -0,52438* -0,16465
(0,34678) (0,37880) (0,00000) (0,34514)

Despesas Operacionais -0,18362 -0,38873 0,10912* -0,02900
(0,31244) (0,34129) (0,00000) (0,31097)

Tributos 0,36807 0,69849 -1,64459* -1,61493
(1,30686) (1,42754) (0,0000) (1,30071)

Fonte: Elaboracéo dos autores
Nota: coeficientes em negrito e desvios-padrao em parénteses.
*significante ao nivel de 1%.



Conforme a tabela apresentada acima e considerando a variavel explicada e
as variaveis explicativas propostas neste trabalho, o modelo de regressédo linear
multipla definido foi:

y = —167.233 + 0,2857x; — 0,6660x, — 0,2671x5 + 0,1836x, + 0,3680x5 + €

O coeficiente de determinacéo (R?) e o coeficiente de determinagao ajustado
(R*-ajustado) indicam que aproximadamente 93% e 87%, respectivamente, da
variagdo da variavel Resultado (y) pode ser explicada pelo modelo proposto. Todas
essas medidas sdo sustentadas pela suposicao de dados normais multivariados.
Resultado do R-quadrado 0,931507e do R-quadrado ajustado 0,874430.

Também foi realizado teste para a heteroscedasticidade (teste de White),
obtendo o seguinte resultado:

Hipotese nula: sem heteroscedasticidade.

Estatistica de teste: LM = 9,79059, com p-valor = P(Qui-quadrado(10) >
9,79059) = 0,459054.

Ainda foi executado o Teste RESET para especificacdo, onde apresentou o
seguinte resultado: Hipotese nula: a especificagdo é adequada. Estatistica de teste:
F(2, 4) = 2,99839, com p-valor = P(F(2, 4) > 2,99839) = 0,160103.

No modelo da regressao linear multipla exposto acima, detecta-se a
homocedasticidade e a normalidade dos dados. De acordo com a Tabela 1, pode ser
prever o resultado da cooperativa CAMNPAL, por meio do modelo, RQ (quantil 0,50),
onde as variaveis independentes apresentam a seguinte interferéncia (Ceteris
paribus’) na variavel dependente: para cada real de faturamento o resultado sofre um
aumento de R$ 0,48, para cada real de dedugdes o resultado tem uma diminuigéo de
R$ 0,48, ja para cada real utilizado para cobrir custos o resultado tem uma queda de
R$ 0,52, enquanto cada real gasto com despesas operacionais proporcionam um
aumento de R$ 0,11 no resultado e por fim o modelo proposto indica que cada real
gasto com tributos gera uma reducgédo de R$ 1,64 no resultado. O modelo também
aponta que se nenhuma das variaveis, mencionadas acima, tivesse valores, ou seja,
valor igual a R$ 0,00, o resultado seria equivalente a R$ 414.3270, negativo.

Aplicando os modelos supracitados, demonstrados na Tabela 1, pode-se
realizar algumas previsdes conforme demonstra a Tabela 3.

Tabela 3 — Previsdo dos modelos MQO e RQ (0,50)

MQo RQ-0,5

Ano Resultado Previsto Diferenca Previsto Diferenca

2007 R$6.087.270,00 R$ 5.107.160,00 R$ 980.114,00 R$ 6.087.270,00 R$ 0,00
2008 R$ 7.197.220,00 R$ 5.552.120,00 R$ 1.645.100,00 R$ 5.667.170,00 R$ 1.530.050,00
2009 R$ 4.975.540,00 R$ 5.765.160,00 -R$ 789.617,00 R$ 4.975.540,00 R$ 0,00
2010 R$ 4.886.460,00 R$ 5.479.980,00 -R$ 593.519,00 R$ 5.836.480,00 -R$ 950.023,00
2011 R$ 3.407.540,00 R$ 7.012.670,00 -R$ 3.605.130,00 R$ 6.910.810,00 -R$ 3.503.270,00
2012 R$ 9.906.500,00 R$ 8.761.900,00 R$ 1.144.600,00 R$ 9.897.460,00 R$ 9.034,14
2013 R$13.334.600,00 R$ 11.468.200,00 R$ 1.866.430,00 R$13.334.600,00 R$ 0,00
2014 R$15.052.600,00 R$ 12.511.900,00 R$ 2.540.690,00 R$13.436.400,00 R$ 1.616.150,00
2015 R$18.973.500,00 R$ 20.919.100,00 -R$ 1.945.540,00 R$18.973.500,00 R$ 0,00
2016 R$18.652.300,00 R$ 19.650.900,00 -R$ 998.555,00 R$18.652.300,00 R$ 0,00
2017 R$17.498.300,00 R$ 20.445.100,00 -R$ 2.946.830,00 R$27.620.900,00 -R$ 10.122.600,00
2018 R$30.935.900,00 R$ 28.233.600,00 R$ 2.702.250,00 R$30.935.900,00 R$ 0,00

Fonte: Elaboracéo dos autores
" Todo o resto constante.
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De acordo com os resultados apresentados na Tabela 2, conclui-se que a
Regressao Quantilica (quant 0,50) para os periodos 2007, 2008, 2009, 2011, 2012,
2013, 201, 2015, 2016 e 2018 obteve resultados mais precisos que a Regresséo
MQO, no entanto cabe destacar que no ano de 2017 o modelo RQ apresentou uma
elevada distor¢do, onde o resultado da previsdo foi 57,8% superior ao previsto,
enquanto para o modelo MQO essa diferenga foi de 16,8% entre o resultado e o
previsto.

Para melhor apresentar o exposto na Tabela 2, seguem os graficos 1 e 2 que
ilustram o modelo, demonstrando as curvas de tendéncia para as previsdes
realizadas.

Grafico 1-Resultado vs previsto pelo modelo MQO
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Fonte: Elaboragao dos autores

Conforme demonstram as curvas, resultado (vermelho) e previsédo (azul), no
Grafico 1, observa-se que, no longo do tempo, ao analisar a tendéncia de movimento
percebe-se que 0 modelo proposto estima a previsdo de tal maneira que tanto a curva
efetiva como a prevista se acompanham. Da mesma forma é apresentado no Grafico
2 o modelo RQ.

Grafico 2 — Resultado vs Previsto pelo modelo RQ (0,5)
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Fonte: Elaboragao dos autores
No grafico acima, percebe-se que a curva estimada pelo modelo acompanha

a curva do resultado obtido no periodo, com excecédo para o ano de 2017, onde o
resultado aparece fora do intervalo de confianca de 95%.



De maneira complementar aos modelos propostos foi executado o VAR para
apresentar previsoes de resultados para cinco periodos futuros, aos selecionados na
pesquisa, conforme demonstra a Tabela 4.

Tabela 4 — Previsao modelo VAR

Ano Previsao Erro-padrao Intervalo de confianca - 95%
2019 29.630.000,00 3.313.370,00 21.989.400,00 37.270.600,00
2020 31.032.400,00 3.448.860,00 23.079.300,00 38.985.500,00
2021 33.217.300,00 3.459.930,00 25.238.700,00 41.195.900,00
2022 35.628.200,00 3.460.850,00 27.647.400,00 43.608.900,00
2023 38.104.400,00 3.460.930,00 30.123.400,00 46.085.300,00

Fonte: Elaboragao dos autores

Nas previsdes apresentadas, para os periodos de 2019 até 2023, observa-se
um aumento gradativo do resultado previsto, representadas graficamente no Grafico
3.

Assim, este trabalho traz como ponto relevante, para a pesquisa, o aspecto
metodoldgico, focando em evidenciar os métodos para a previsdo de resultados
futuros e permite uma comparacao entre os resultados e o previsto para os anos de
2019 até 2023, o que direciona para uma nova pesquisa, que possa aperfeicoar os
métodos e modelos proposto neste trabalho.

Grafico 3 — Previsio de resultado modelo VAR
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Fonte: Elaboragao dos autores
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Ao executar o VAR observa-se, assim como nos modelos ja apresentados,
que as curvas de resultado e de previsdo acompanham a mesma tendéncia e que a
projecao estimada pelo VAR prevé um crescimento no resultado para os préximos
cinco anos, ainda destacando um intervalo de confiangca de 95%.

O presente trabalho, ao elaborar modelos de previsdo de resultado para a
cooperativa CAMNPAL, apresenta ferramentas gerencias uteis para a tomada de
decisdo das organizagdes cooperativas, assim fortalecendo uma discussédo téo
relevante para todos os tipos de organizagdes, cabe ainda destacar que este trabalho
se limitou a utilizar informagdes disponiveis no site da instituigdo, o que, de certa
forma, pode limitar o grau de assertividade dos modelos e suas previsdes, pois ndo
foram consideradas estratégias internas pretendidas pela gestdo da entidade estudo
de caso. Para estudos futuros seria relevante aplicar novamente os modelos
propostos, juntamente com outros para verificar se tal modelo pode ser efetivamente
confiavel e até mesmo se tornar uma ferramenta util na gestdo da CAMNPAL.
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5. Consideragoes Finais

O presente estudo teve como propésito apresentar e discutir modelos de
previsdo de resultado, no qual realizou-se um estudo de caso na cooperativa
CAMNPAL. Neste estudo foi constatado que existe uma relacdo entre a variavel
dependente com as variaveis independentes selecionadas para o estudo, assim como
um elevado grau de assertividade nos modelos propostos, com maior nivel de
precisdo na aplicacdo da RQ, onde comprovasse que os modelos apresentados
poderdo ser testados e possivelmente adotados pela cooperativa em estudo, assim
como outras instituigdes. Tal ferramenta pode ser incluida nos seus processos para
alinhamento de suas a¢des em nivel estratégico (elaboragdo de orgamento) até o nivel
operacional.

Dentre as limitagbes desta pesquisa, destaca-se a dificuldade de acesso as
informagdes e estratégias internas estabelecidas pela cooperativa em estudo, o que
impede o aprofundamento de determinados aspectos endogenos referentes as
decisdes da alta administragcdo. Ainda neste sentido, o estudo também se limita a
realidade das cooperativas pesquisadas.

Finalmente, cabe dar continuidade ao estudo iniciado, com aperfeicoamento do
modelo proposto, sugere-se a aplicagao deste mesmo estudo em outras cooperativas
similares, no sentido de futuras comparagdes e ajustes, bem como replicar o mesmo
estudo em novas ocasides para melhor precisar o grau de acerto do modelo.
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