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MENT

Efeitos das Receitas nao operacionais no
Desempenho Financeiro: Analise da instituicao
de ensino Superior X no Periodo de 2009 a
2022.

The effect of non-operational receipts on
Financial performance. A case study of a
Superior Education Institution from 2009 to
2022.

RESUMO

O ensino superior tem enfrentado pressdes de reforma significativas devido a
varios factores, incluindo a massificagdo do ensino, cortes no financiamento
publico, aumento da competicdo entre instituicGes e maior énfase na eficacia,
eficiéncia e responsabilizacdo. Essas pressGes tém levado as instituicdes do
ensino superior a demonstrar como gastam o dinheiro publico e a mostrar
resultados positivos em suas vdrias missdes, como ensino, pesquisa e exten-
sdo. Em suma, as instituicdes do ensino superior estdo sendo mais cobradas
por produtividade, qualidade e desempenho. Neste contexto, a palavra de-
sempenho passou a integrar o quotidiano das IES e, em muitas delas, comega-
ram a ser implementados sistemas de gestdo de desempenho, os quais tém
por base a incorporag¢do de indicadores de desempenho e diferentes niveis,
como uma forma de melhorar a alocagdo de uma quantidade limitada de re-
cursos a um numero significativo de actividades. Nesta perspectiva, o presen-
te estudo tem como tema Efeitos das Receitas ndo operacionais no Desempe-
nho Financeiro: Analise Da instituicdo de ensino Superior X no Periodo de
2009 a 2022, e tem como objectivo avaliar o efeito das receitas ndo operacio-
nais no desempenho financeiro da instituicdo X do ensino superior no Periodo
de 2009 a 2022. Para a pesquisa, adotou-se uma abordagem quantitativa,
utilizando uma metodologia econométrica e empregando andlise de regressao
para estabelecer conexdes entre as variaveis em estudo. Uma amostra
composta por 14 elementos foi cuidadosamente selecionada, abrangendo
dados anuais no intervalo de 2009 a 2022. Os resultados primordiais indicam
a auséncia de evidéncias significativas que respaldem a afirmagdo de uma
relacdo positiva entre as Receitas ndo Operacionais e o desempenho
financeiro da instituicdo X de ensino superior. Nesse cenario, pode-se inferir
gue as Receitas ndo Operacionais da instituicdo X de ensino superior ndo
exercem um impacto substancial no desempenho financeiro da organizacao
durante o periodo de 2009 a 2022.

Palavras-chave: Receitas ndo operacionais; desempenho financeiro, ensino
superior

Abstract

Higher education has faced significant reform pressures due to several fac-
tors, including the massification of education, cuts in public funding, increased
competition between institutions, and increased emphasis on
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effectiveness, efficiency, and accountability. These pressures have led higher
education institutions to demonstrate how they spend public money and to
show positive results in their various missions, such as teaching, research and
extension. In short, higher education institutions are being held more ac-
countable for productivity, quality, and performance. In this context, the word
performance has become part of the daily life of HEls and, in many of them,
performance management systems have begun to be implemented, which are
based on the incorporation of performance indicators and different levels, as
a way to improve the allocation of a limited amount of resources to a signifi-
cant number of activities. In this perspective, the present study has as its
theme Effects of non-operating revenues on Financial Performance: Analysis
of Higher Education Institution X in the Period from 2009 to 2022, and aims to
Evaluate the effect of non-operating revenues on the financial performance of
institution X of higher education in the Period from 2009 to 2022. For the re-
search, a quantitative approach was adopted, using an econometric method-
ology and using regression analysis to establish connections between the vari-
ables under study. A sample consisting of 14 elements was carefully selected,
covering annual data in the range from 2009 to 2022. The primary results in-
dicate the absence of significant evidence to support the assertion of a posi-
tive relationship between Non-Operating Revenues and the financial perfor-
mance of institution X of higher education. In this scenario, it can be inferred
that the Non-Operating Revenues of institution X of higher education do not
exert a substantial impact on the financial performance of the organization
during the period from 2009 to 2022.

Keywords: Non-operating revenue; financial performance, higher education
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Introdugao

O desempenho financeiro é uma métrica fundamental para avaliar a saude financeira de
qgualquer organizacdo. Uma das formas pelas quais as instituicdes podem gerar receitas é
através de actividades operacionais, como vendas de produtos ou servicos. No entanto, as
receitas ndo operacionais também podem ter um grande impacto no desempenho financeiro
de uma organizacdo, e isso pode ser particularmente relevante para instituices de ensino.

No contexto da instituicdo X de ensino, é importante avaliar o efeito das receitas ndo
operacionais em seu desempenho financeiro ao longo de uma década. Essas receitas nao
operacionais podem incluir doagbes, patrocinios, investimentos financeiros, entre outros. A
questdo central é: até que ponto essas receitas ndo operacionais impactaram positiva ou
negativamente o desempenho financeiro da instituicdo X no periodo de 2009 a 2022?

Além disso, é importante considerar a natureza das receitas ndo operacionais e como elas
foram utilizadas. Por exemplo, uma grande doacdo pode aumentar a receita da instituicdo em
um determinado ano, mas se ndo for investida de forma estratégica, pode nao ter um impacto
duradouro no desempenho financeiro. Por outro lado, um investimento bem-sucedido pode
gerar receitas significativas a longo prazo.

Outra questdo importante é a relacdo entre as receitas ndo operacionais e outras métricas
financeiras, como despesas operacionais, lucro liquido e fluxo de caixa. E possivel que as
receitas ndo operacionais tenham um impacto positivo no desempenho financeiro em um
determinado ano, mas se a instituicdo ndao conseguir controlar suas despesas operacionais,
pode ter dificuldades financeiras a longo prazo.

Tal como acresce Souza e Ott (2003, cit. em Muraro, Souza e Diehl (2007) a gestdo da
instituicdo de ensino para assegurar a sua sobrevivéncia no mundo actual é necessdria uma
nova forma de pensar, administrar e controlar as diversas actividades levadas a cabo, devido a
complexidade da gestdo consequente do crescimento que se assiste. Contudo, as IES, que
objectivam a continuidade e a expansdo de suas actividades em um ambiente competitivo
precisam adaptar-se as exigéncias impostas pelo mercado para que assim, seja possivel
alcancar a eficacia organizacional desejada através dos melhores resultados econdmicos.

Em resumo, o efeito das receitas ndo operacionais no desempenho financeiro da instituigdo X
de ensino é um tema importante que requer uma andlise cuidadosa. Ao investigar essa
questdo, é importante considerar a natureza das receitas ndo operacionais, como elas foram
utilizadas, e sua relagdao com outras métricas financeiras.

De forma a responder a pergunta de partida, foram tragados os seguintes objectivos:Objectivo
Testar a relacdo entre as receitas ndo operacionais e o desempenho financeiro da instituicdo X
no periodo de 2009 4 2022. E teve como hipoteses as seguintes conjunturas :H: As receitas
ndao operacionais da instituicdo do ensino superior X tém um impacto significativo no
desempenho financeiro da organizagdo no periodo de 2009 a 2022; H,:As receitas ndo
operacionais da instituicdo do ensino superior X podem ter um impacto negativo no
desempenho financeiro da organizagao no periodo de 2009 a 2022.

p.3
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REVISAO DE LITERATURA

Receitas néo operacionais

Marion et al, (2009) definem as receitas ndo operacionais como provenientes de transacgoes e
eventos ndo directamente relacionados as actividades principais da entidade, como a venda de
activos ndo utilizados, ganhos de investimentos financeiros e compensagdes por sinistros.

Matos (2015) descreve as receitas ndo operacionais como aquelas obtidas de transacgbes e
eventos fora das actividades normais de producao ou prestacao de servicos da empresa, classi-
ficando-as como receitas extraordinarias.

Goncgalves (2018) concorda, acrescentando que as receitas ndo operacionais se originam de
actividades secundarias da entidade, como a venda de bens do imobilizado, alienacdo de in-
vestimentos financeiros e rendimentos de aplica¢des financeiras.

Smith (2018) explica que as receitas ndo operacionais se referem a ganhos ndo provenientes
das actividades principais de uma empresa, podendo incluir itens como vendas de activos, re-
ceitas de investimentos e ganhos cambiais.

Em resumo, pode-se afirmar de maneira clara que as receitas ndo operacionais sdo aquelas
obtidas por uma empresa que nao estdo directamente relacionadas a sua actividade principal,
ou seja, ndo estdo ligadas a producdo ou venda de bens ou servicos. Essas receitas sdao consi-
deradas "ndo operacionais" devido a falta de vinculo com as operacdes didrias do negdcio.

A importéncia das receitas nGo operacionais

As fontes de receita ndo operacionais representam uma maneira de obtenc¢do de renda para
uma empresa que ndo guarda uma conexao directa com suas actividades primarias. Enquanto
as receitas operacionais derivam das actividades principais, como a venda de produtos ou a
prestacdo de servicos, as receitas ndo operacionais originam-se de outras fontes.

A relevancia das receitas ndo operacionais pode variar conforme o tipo de empresa e as cir-
cunstancias especificas. Conforme destacado por Brown (2021), existem razGes gerais pelas
guais essas receitas podem ter importancia:

Diversificacdo das Fontes de Renda: as receitas ndo operacionais desempenham um papel cru-
cial na diversificacdao das fontes de renda de uma empresa. Isso implica que, mesmo diante de
desafios ou periodos de desaceleragao nas actividades principais, as receitas ndo operacionais
podem mitigar perdas e preservar a estabilidade financeira.

Redugdo do Risco: ao diversificar as fontes de renda, as receitas ndo operacionais tém o po-
tencial de reduzir o risco para a empresa. Dependendo exclusivamente das receitas operacio-
nais torna a empresa mais vulneravel a dificuldades financeiras significativas em caso de con-
tratempos, como queda nas vendas ou interrupg¢do na cadeia de suprimentos. A presenca de
outras fontes de receita proporciona maior preparagao para enfrentar eventos imprevistos.

Desempenho Financeiro
Conforme destacado por Kaplan e Norton (1996), a avaliacdo do desempenho financeiro pode
ser interpretada como um indicador da eficacia na aloca¢do de recursos e na geragdo de valor
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para os accionistas. Esses autores sustentam a insuficiéncia das métricas financeiras convenci-
onais, como retorno sobre o investimento (ROI) e lucro liquido, para proporcionar uma avalia-
¢do abrangente do desempenho empresarial. Assim, propdem a adop¢do do Balanced Score-
card (BSC), que integra medidas financeiras e ndo financeiras na mensurac¢do do desempenho
organizacional.

De acordo com Hitt, Ireland e Hoskisson (2015), o desempenho financeiro esta intrinsecamen-
te ligado as estratégias implementadas pela organizagdo, as quais exercem influéncia directa
sobre o modo como a empresa alocard seus recursos e competird no mercado. Brigham e
Houston (2019), por sua vez, concebem o desempenho financeiro como a habilidade da em-
presa em alcancar seus objectivos financeiros, defendendo uma avaliagdo com base em crité-
rios como maximizacao do valor dos accionistas, maximizacdao do lucro ou maximizacao do re-
torno sobre o investimento.

Outra perspectiva sobre o desempenho financeiro, apresentada por Ross, Westerfield e Jordan
(2017), enfatiza a importancia da andlise de indicadores financeiros para a avaliagdo empresa-
rial. Destacam que a andlise de indicadores, tais como liquidez, rentabilidade e endividamento,
proporciona insights valiosos acerca da saude financeira de uma organizacgao.

Indicadores de desempenho financeiro

Os elementos de avaliagdao do rendimento econdmico constituem instrumentos que viabilizam
a andlise da estabilidade financeira de uma entidade e sua aptiddo para atingir metas e
objectivos monetdrios. Tais ferramentas oferecem dados cruciais para orientar o processo
decisério, tanto no ambito interno, destinado aos gestores e accionistas, quanto externo,
direccionado a investidores, credores e especialistas financeiros. Diversos indicadores de
desempenho financeiro sdo extensamente empregados na pratica corporativa. Dente eles sdo
os seguintes: Liquidez, Rentabilidade e Endividamento.

Sdo escassas as investigacGes, quica raras, que se debrucam sobre os efeitos das receitas ndo
operacionais no desempenho financeiro. Tais receitas exercem uma influéncia consideravel
nos resultados financeiros de uma empresa, podendo ser benéficas ou prejudiciais. Conforme
assinalado por latridis (2010), essas receitas tém o potencial de aprimorar o desempenho fi-
nanceiro, impulsionando a rentabilidade e o fluxo de caixa. Por exemplo, ganhos de capital
decorrentes da alienagao de activos podem resultar em uma injec¢ao de recursos financeiros
adicional, passivel de ser empregada em investimentos estratégicos ou amortizacdo de dividas.

Por outro lado, como indicado por Schipper (1989), receitas ndo operacionais podem distorcer
a avalia¢do precisa do desempenho operacional, uma vez que podem ser volateis e insustenta-
veis a longo prazo. Essa caracteristica dificulta a analise e a comparag¢do de resultados entre
diferentes periodos ou empresas. Sun, Melloni e Hu (2012) enfatizam a importancia de avaliar
a qualidade das receitas ndo operacionais, destacando a possibilidade de praticas de gerenci-
amento de resultados, que manipulam tais receitas para aprimorar a aparéncia do desempe-
nho financeiro.

O estudo conduzido por Rech et al. (2016), focado no impacto das receitas operacionais de
crédito no desempenho financeiro bancdrio, examinou duas instituicdes no periodo de 2006 a

p.5
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2015. O objetivo era verificar a contribuicdo das receitas provenientes de operagées de crédito
para o desempenho financeiro bancdrio, usando os indicadores de Retorno sobre Activos
(ROA) e Retorno sobre Patriménio Liquido (ROE). O tratamento estatistico dos dados foi
conduzido por meio do software IBM SPSS Estatistica, versdo 20.0.

Os resultados evidenciaram que, no Banco A as receitas provenientes de operagdes de crédito
representam 68,6% do desempenho financeiro medido pelo ROE. No caso do Banco B, essas
receitas determinam 62% do desempenho financeiro medido pelo ROA e 73% medido pelo
ROE. Essa andlise destaca a contribuicdo significativa da concessdo de crédito para o desem-
penho financeiro dessas instituicdes.

METODOLOGIA DE INVESTIGAGCAO

A investigacdo adopta uma perspectiva quantitativa, conforme delineado por Baptista e Sousa
(2011). Nesse contexto de andlise, busca-se elucidar ou descrever o objecto de estudo por
meio de técnicas estatisticas, utilizando amostras que sejam representativas da totalidade do
universo em questdo. Assim, no presente estudo foi aplicado o modelo econométrico, através
da andlise de regressdo dos dados das varidveis que serdao objecto de estudo, onde vamos
fazer a relagdo das varidveis “Receitas ndo operacionais” e o “desempenho financeiro”. A
modalidade de investigacdo adoptada é de cunho correlacional, caracterizada pela analise de
relages entre varidveis. De acordo com Canastra, Haanstra e Vilanculos (2015), a finalidade de
um estudo correlacional consiste em mensurar duas ou mais varidveis e investigar a existéncia
de qualquer associacdo entre essas mesmas variaveis.

A presente pesquisa utilizou dados extraidos dos relatérios financeiros da instituicdo de ensino
superior X durante o periodo de 2009 a 2022, configurando-se assim como uma série tempo-
ral. Conforme definido por Gujarati (2006), uma série temporal consiste em observacées dos
valores assumidos por uma varidvel em diferentes momentos, coletadas em intervalos regula-
res de tempo.

O método de amostragem adoptado foi o ndo probabilistico por conveniéncia, conforme expli-
cado por Baptista e Souza (2011), caracterizado pela seleccdo dos elementos da amostra com
base na praticidade, sendo aplicavel em situagdes em que o objetivo é capturar ideias gerais. A
amostra compreende 14 elementos, representando dados anuais de 2009 a 2022.

De acordo com Mulenga (2004), as relagOes estatisticas entre varidveis dependentes e inde-
pendentes, lidam basicamente com varidveis aleatdrias, aquelas que podem assumir qualquer
conjunto de valores, positivos ou negativos, com uma dada probabilidade. De acordo com a
revisdo da literatura empirica, foram consideradas as seguintes variaveis para o presente estu-
do: Desempenho financeiro -varidvel dependente; Receitas ndo operacionais- varidvel inde-
pendente e Dimensao da instituicdo X do ensino superior-varidvel de controlo.

As técnicas e instrumentos de recolha de dados usados no presente estudo foi de pesquisa
documental com dados secundarios, onde foram analisados os relatérios financeiros da insti-
tuicdo X do ensino superior. Para a realizacdo do tratamento dos dados, foi usada a técnica de
anadlise estatistica dos dados por conta do tipo de investigacdo e da abordagem da investiga-
¢do. Uma analise estatistica constitui a analise descritiva e inferencial.
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O estudo em causa envolve a andlise de relagdo entre varidveis dependente e independente,
contudo foi necessario correr um software para a realizacao do estudo. Assim sendo, foi usada
o programa de estudos estatisticos STATA 12.0. O nivel de significancia usado para o presente
trabalho foi de 5%, que é o mais comum para estes tipos de estudo. De modo a garantir a
significancia estatistica do modelo estimado, realizou-se alguns testes para a validade do mo-
delo estimado, homeadamente: Multicolinearidade, Heterocedasticidade; Estacionaridade e
Significancia dos parametros da regressao.

ANALISE E DISCUSSAO DE RESULTADOS

Em primeiro lugar foram apresentadas as estatisticas descritivas das variaveis do estudo.

De seguida foram realizados os testes de Multicolinearidade, através do Factor de inflagdo da
varidvel (VIF) e Estacionaridade por meio do teste de Dickey- Fuller Aumento. Logo a posterior
serdo corridos os modelos de regressdo e serdo realizados também os testes de significancia
dos parametros e dos modelos. Contudo, foram realizados os testes de Heterocedasticidade a
partir do Teste Geral de Withe.

Finalmente, foi apresentada a discussao dos resultados obtidos durante a realizacdo da inves-
tigacao.

Com base no objectivo de Testar a relagdo entre as receitas ndo operacionais e o desempenho
financeiro da instituicdo X no periodo de 2009 a 2022. Tem-se a seguinte tabela abaixo de
regressao Arima.

Modelo de Regressdo Linear Simples

Como as variaveis explicativas do modelo sdo ndo estacionarias a primeira, segunda ou tercei-
ra diferenga conforme cada variavel, ndo se pode proceder com a estimacdo do modelo de
regressao linear, conforme a teoria do método minimos quadrados ordinais. Mais por ques-
tGes de verificagdo da relacdo das varidveis dependentes e independentes a estimacdo do mo-
delo de regressdo no Stata 12,0 para poder verificar os seus resultados:

regress ROA RNO DIM
Source SS df MS Number of obs = 14
F 2, 11) = 0.25
Model .029461991 2 .014730995 Prob > F = 0.7851
Residual .654999585 11 .059545417 R-squared = 0.0430
Adj R-squared = -0.1309
Total .684461576 i3 .05265089 Root MSE = .24402
ROA Coef. Std. Errx t P>lt] [95% Conf. Interwvall
RNO -4 . 28e-09 T7.92e-09 -0.54 0.600 -2.17e-08 1.31e-08
DIM .136536 .2111732 D.65 0.531 -.3282531 .6013251
_cons -2.014804 3.297299% -0.61 D.554 -9.272109 5.242502

p.7
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Com base nos resultados obtidos estimou-se o modelo de regressao:
ROA = —2.014804 — 4.28e " "RNO + 0.136536DIM + u,
Interpretagao:

O propésito do modelo acima é estimar a conexdo entre a varidvel dependente, Retorno sobre
os Activos (ROA), e as variaveis independentes Receitas ndo Operacionais (RNO) e Dimensado
da Empresa (DIM).

Quanto a direccao da relacao entre ROA e RNO, observa-se uma associacdo negativa, indican-
do que a medida que as receitas ndo operacionais aumentam, os retornos sobre os activos di-
minuem. Esta relagdo contradiz a teoria estabelecida no estudo.

Em relacdo a ligacdo entre ROA e DIM, constata-se uma relagdo positiva, sugerindo que a me-
dida que as receitas ndo operacionais aumentam, a dimensdo da empresa também aumenta.
Esta relacdo positiva estd alinhada com a teoria estabelecida no estudo.

O coeficiente B, que é a constante, ou o intercepto, indica que os valores das varidveis Recei-
tas ndo Operacionais e Dimenséo da empresa forem iguais a zero, o Retorno sobre activos em
média serd de —2.014804,

O coeficiente [3;, da varidvel RNO, indica que, se a Receita ndo Operacional variar em uma

unidade, mantendo a Dimensao da instituicdo x do ensino superior constante, o Retorno sobre
. . . -9 .

activos ira reduzir em 4.28e unidades.

Para o coeficiente 5, da a varidvel DIM indica que se a Dimensdo da instituigdo X do ensino
superior variar em uma unidade, mantendo constante as Receitas ndo Operacionais, o Retorno
sobre activos ira aumentar em 0.136536 unidades.

0 R*, coeficiente de determinagdo multiplo, da a indicacdo de que as variagGes que ocorrem
na ROA podem ser explicadas em apenas 0.0430 (4.30%) pelas varia¢Ges que ocorrem na RNO
e DIM.

Modelo ARIMA

Partindo do pressuposto que todas as varidveis explicativas do presente estudo sdo nao esta-
cionarias na primeira, segunda e terceira transformacdo. E este modelo transforma automati-
camente as series ndo estacionarias em series estacionarias usando as series ndo estacionari-
as, procedeu-se com a estima¢ao do modelo de regressao ARIMA no Stata 12,0, os resultados
estdo abaixo:
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ARIMA regression

Sample: 2009 - 2022 Number of obs - 14

Wald chi2(2) = 0.711

Log likelihood = 1.336446 Prob > chil = 0.7006
0PG

ROA Coef. Std. Err z P>|z| 95% Conf. Interval

ROA
RNO 3.25e-10 2.40e-09 0.14 0.892 -4.37e-09 5.02e-09
DIM .007555 0116592 0.65 0.517 -.0152966 0304066
/sigma .2199403 0888301 2.48 0.007 0458365 3940441
Note: The test of the variance against zero is one sided, and the two-sided confidence interval is truncated at zero.

Com base nos resultados obtidos estimou-se o modelo de regressao:
ROA = 0.2199403 + 3.25¢ 'RNO + 0.007555DIM + u,
Interpretacgao:

O objetivo do modelo mencionado é estimar a conexdo entre a variavel dependente, Retorno
sobre os Activos (ROA), a variavel independente Receitas ndo Operacionais (RNO) e a varidvel
de controle Dimensdo da Empresa (DIM). Em relagdo a direc¢do da relagdo entre ROA e RNO,
diverge do modelo de regressao linear; o modelo ARIMA sugere uma correlagdo positiva entre
essas variaveis. Em outras palavras, conforme as receitas ndo operacionais aumentam, os re-
tornos sobre os activos também aumentam. Essa associagdo positiva entre as varidveis esta
alinhada com a teoria estabelecida no estudo, indicando consisténcia tedrica.

Para a relacdo entre a RUA e a DIM, este indica a existéncia de uma relag¢do positiva entre as
variaveis, isto é, quanto maior forem as receitas ndao operacionais, maior serd a Dimensao da
instituicdo x do ensino superior. A relagdo positiva entre as varidveis vai de acordo com a teo-
ria estabelecida no estudo.

O coeficiente [5;, da varidvel RNO, indica que, se a Receita ndo Operacional variar em uma
unidade, mantendo a Dimensao da instituicao x do ensino superior constante, o Retorno sobre
activos ira aumentar em 3.25¢ %% ynidades.

Para o coeficiente 5, da a varidvel DIM indica que se a Dimensdo da instituigdo X do ensino
superior variar em uma unidade, mantendo constante as Receitas ndo Operacionais, o Retorno
sobre activos ira aumentar em 0.007555 unidades.

CONCLUSOES

p.9
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O presente estudo teve como objectivo testar a relacdo entre as receitas ndo operacionais e o
desempenho financeiro da instituicdo X no periodo de 2009 & 2022.

Para tal, tratando-se de um estudo quantitativo, com tratamento de dados estatisticos da ins-
tituicdo do ensino superior, recorreu-se a analise de regressao relativo as variaveis:

Desempenho Financeiro, medido pelo Retorno sobre Activos (ROA), sendo esta varidvel de-
pendente, Receitas ndo operacionais, varidvel independente e Dimensdo da instituicdo X do
ensino superior, medido pelo logaritmo natural de activos totais (DIM), sendo esta como uma
variavel de controlo.

Foram corridos os modelos de regressdao com o auxilio do software de estudo econométrico
Stata 12,0. Para selecdo do melhor modelo achou-se necessario correr dois modelos de regres-
sdo, especificamente:

O modelo de regressao linear simples, usando séries temporais estacionarias;

O modelo de regressdo ARIMA (Auto-Regressivo Integrado de Medias Modveis) é usado para
transformar as series temporais ndo estacionarias em estacionarias automaticamente.

Para eliminar o problema da heterocedasticidade e garantir que os estimadores sejam eficien-
tes e ndo tendenciosos, ambos modelos de regressao foram corridos com base no erro.

O teste Geral de Withe foi realizado no modelo de regressao linear confirmou-se que e o
mesmo é homocedadstico.

Os dois modelos de regressdo neste estudo apresentam resultados diferentes, dado que:

O modelo de regressao linear simples usando as séries temporais estacionarias indicam a exis-
téncia de uma relacdo negativa entre as Receitas ndo Operacionais e o Desempenho financei-
ro, contrariando a teoria que afirma a existéncia de uma relagdo positiva entre as Receitas ndo
Operacionais e o Desempenho Financeiro.

O modelo de regressao ARIMA, demostrou a existéncia de uma relagdo positiva entre as Recei-
tas ndo Operacionais e o Desempenho financeiro, concordando com o pressuposto da teoria
que afirma a existéncia de uma relacdo positiva entre as Receitas ndo Operacionais e o De-
sempenho financeiro, medido pelo Retorno sobre Ativos (ROA).

Assim sendo, nenhum dos modelos de regressdo revelou-se como sendo eficaz para afirmar a
existéncia de uma relagdo positiva entre as Receitas ndo operacionais e o desempenho finan-
ceiro da instituicdo X do ensino superior. Por violar as propriedades estatisticas desejaveis (ndo
é estacionaria; apresenta colinearidade, parcial ou perfeita entre as varidveis explicativas; ndo
é Homocedastica e ndo apresenta estatistica.):

Contudo podemos concluir que ndo ha evidéncias suficientes para afirmar a existéncia de uma
relagdo positiva ente as Receitas ndo Operacionais e o desempenho financeiro da instituicdo X
do ensino superior.
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