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RESUMO

Esta dissertacdo tem por objetivo principal comparar modelos de
mensuracdo de resultados para identificar a presenca e o tratamento
ministrado aos fatores ambientais e com isto, evidenciar o modelo que melhor
avalia a eficacia da organizacéo.

O trabalho tem como ponto de partida as criticas ao modelo contabil e a
existéncia de modelos alternativos e concorrentes para mensuragao do
resultado. Dentre os modelos existentes escolheu-se intencionalmente os
modelos Economic Value Added - EVA, Gestdo Econbmica - GECON e
Balanced Scorecard - BSC por apresentarem similaridades com relacdo ao
sistema gerencial e a mensuragao do valor.

O estudo descreve inicialmente o ambiente econémico: os agentes, as
funcbes econbmicas exercidas por estes e as pressdes ambientais
decorrentes. Completa este quadro a identificagdo dos fatores ambientais. Por
fim, & apresentado um modelo de resultados com base nos fatores ambientais.

Em seguida, s&o analisados, separadamente, os modelos escolhidos para
compreender sua concepcao tedrica e seus aspectos estruturais e
metodolégicos. O Modelo EVA é uma ferramenta financeira, aplicada na
diregao e controle das organizagdes, possuindo linguagem simplificada. Sobre
o Modelo Gecon pode-se observar que abarca conhecimentos de varias areas,
rico conceitualmente, que mensura a rigueza da empresa a partir das
transagdes. O Modelo BSC é composto por quatro conjunto de indicadores que
mostram a formacgao do valor sob as perspectivas: financeira, dos clientes, dos
processos internos e da aprendizagem e crescimento. E um modelo com
caracteristicas administrativas, voltado para a implantagdo da estratégia, a
partir da congruéncia de objetivos.

A comparagéo entre os modelos, procura responder a seguinte situagéo-
problema: dentre os modelos enfocados, qual melhor reflete os fatores
ambientais no resultado da empresa, e, por conseguinte, € mais explicativo da
eficacia? Assume-se, para tanto, como hipotese que “se o modelo explicitar os
fatores ambientais e o tratamento que o0s dispensa, entdo o resultado
mensurado é mais explicativo da eficacia da organizagéo.”

A realizagdo da anadlise comparativa emprega o modelo dos fatores
ambientais como parametro de cotejo. Com a comparagao foi possivel notar
que os modelos possuem concepcgdes distintas de resultado e do ambiente,
mas todos objetivam a continuidade da organizacéo.

As conclusdes apontam para o Modelo Gecon como o que melhor reflete
os fatores ambientais e o mais explicativo da eficacia da empresa. Nao
rejeitando, portanto, a hipétese formulada, uma vez que contem todos os
fatores ambientais, possui critérios para tratar cada um e responde da melhor
forma as premissas adotadas.

viii



ABSTRACT

The main objective for this thesis is to compare models that evaluate
results in order to identify the presence and handling given to the environmental
factors and, with this to demonstrate the model that better evaluates the
effectiveness of an organization.

The work starts with critic of the accounting model and the existence of
alternative and competing models for the evaluation results. Among the existing
models some of them were intentionally chosen and here they are: Economic
Value Added (EVA), Economic Management (GECON), and Balanced
Scorecard (BSC). They were selected because they have similarities with
relation to the managemental system and the value’s measure.

This study describes initially the economic environmental: the agents, the
economic functions exerted by these, and the incoming environmental
pressures. This picture is completed by the identification of the environmental
factors. It is ended by a presentation of one model that is based on the
environmental factors.

After that, the chosen models are, separately, analyzed to understand
their theorical conception and their structural and methodological aspects. The
model “EVA”, which has a simplified language, is a financial tool that is applied
to manage and control an organization. The model “GECON”, which is
conceptually wealthy, shows that it's possible to observe a vast knowledge from
many areas, and evaluates the assets of the company from its transactions.
The model “BSC” is composed of four sets of pointers that show the formation
of the value under some perspectives: finance, customers, internal processes,
and the maturation and learning stage. It is a model with management features,
going back to the implantation of the strategy, from the focus of the objectives.

The comparison between the models looks to answer the following
possible problem: among the stated models, which one best reflects the
environmental factors in the company’s result? Therefore, is the effectiveness
more clarified? It is assumed, in such a way, the hypothesis is “if the model
shows the environmental factors and the handling based on them, then the
evaluation results are clearer to the organization’s effectiveness”.

The accomplishment of the comparative analysis made use of the model
of the environmental factors as comparison parameters. With the contrast, it
was possible to notice that the models consist of distinct conceptions of the
results and the environment, but all are aimed for the continuation of the
organization.

The conclusion points to the Model “GECON” which better reflects the
environmental factors and clarifies the company’s effectiveness. Therefore, not
rejecting, the formulated hypothesis, once it contains all the environmental
factors, it has standards to treat each one of the adopted premises and answer
them in the best way.



INTRODUCAO

1 - Antecedentes da Pesquisa

1.1 O Problema Economico e o Processo de Gestao

O fundamento do problema econémico consiste na existéncia de recursos
escassos para serem transformados em produtos que atendam a necessidades
ilimitadas. O equacionamento deste problema se desenvolve a partir das
respostas dadas a trés questdes centrais na Economia: o que, como e para
quem produzir? (Samuelson, 1979, p. 19). As respostas a estas perguntas
formam um escopo de opgdes que exigem um processo de escolha.

Frente ao problema econdmico, as empresas se apresentam como:

‘... 0s agentes econdmicos para 0s quais convergem
os recursos de producdo disponiveis. Sdo as
unidades que os empregam e combinam, para a
geracdo de bens e servigos que atenderdo as
necessidades da sociedade.” (Rossetti, 2000, p.
163).

As questdes centrais também devem ser respondidas pelas empresas,
independente da forma societaria ou do porte como se apresentam. Para
responder as questdes basicas da Economia, as empresas empregam o

conhecimento da Administracéo.



Para Chiavenatto (1999a, p. 12), a tarefa da Administragdo &
compreender os objetivos organizacionais e traduzi-los em ag&do por meio do
processo de gestdo. Os objetivos da empresa se estabelecem com a
identificacdo das expectativas do ambiente, em especial, as necessidades dos
clientes. Com isto, comega-se a definir a vocagdo econémica da organizagao.
Em outras palavras, cada empresa, ao estabelecer a sua vocagao econdémica,
define, inicialmente, a sua misséao.

A missao é conceituada como a razao de ser da empresa e se forma no
inicio do processo de gestdo, tornando-se uma ferramenta valiosa para a
alocacéo de recursos, pois os direciona para o atendimento de determinadas
necessidades.

Sobre este conceito pode-se citar Oliveira (1998, p. 117), para quem:

“A missao da empresa exerce a funcio orientadora e
delimitadora da acdo empresarial, e isto dentro de
um periodo de tempo normalmente longo, em que
ficam comprometidas as crengas, expectativas,
conceitos e recursos.”

Wrigth et al. (2000, p. 86) observam que a missdo deve ser construida
com base no contexto ambiental, sendo cotejadas oportunidades, ameacas,
pontos fortes e fracos. Desta forma, ao definir a missdo da empresa,
determina-se onde o0s recursos serdo alocados e quais necessidades serao
atendidas.

A definicdo da missao responde para quem produzir. No entanto, faltam

ainda duas questdes a serem solucionadas. A Administragdo, neste contexto,



vale-se do processo de gestdo como instrumento para estabelecer as
respostas a: o que e como produzir? .

O processo de gestdo ou processo administrativo € o conjunto das
fungcdes administrativas: planejamento, organizacdo, diregdo e controle.
Chiavenatto (1999a, p. 379) caracteriza cada fungdo como um conjunto de
atividades. O planejamento contém a analise do ambiente, o desenvolvimento
de diretrizes, definicdo de objetivos e de meios para alcanga-los. A organizagéo
consiste em dividir as tarefas, agrupa-las logicamente, designar pessoas para
executa-las e coordenar os seus esforgos. A dire¢ao € formada pela condugao
dos esforgos, o que exige comunicagao, motivagao e lideranga. Por fim, o
controle monitora o desempenho, confronta o planejamento com a realizagao e
toma medidas corretivas, se necessario.

A finalidade do processo de gestao € avaliar e tomar decisdes para atingir
objetivos pré-estabelecidos; aplicar recursos e orientar pessoas para realizagéo
das decisdes; confrontar os resultados obtidos com os objetivos e tomar agdes
corretivas (Maroni Neto, 2001, p. 68).

Desta forma, pode-se afirmar que as fungdes planejamento e organizagao
respondem, diretamente, a o qué? e como produzir? Enquanto, a direcao
conduz o movimento para a realizagao da agao e o controle, por sua vez, gera
informagdes que permitem avaliar todo o processo.

Em suma, a Administracdo contribui para a solugdo do problema
econdmico ao aplicar o processo de gestdo estabelecido com base na misséo,

ao detalhar o uso dos recursos da empresa.



1.2 A Eficacia e o Ambiente

A eficacia, segundo Oliveira (1998, p. 287), “...refere-se a contribuicdo dos
resultados obtidos para alcance dos objetivos globais da empresa.”
Interpretando objetivo global como o cumprimento da missao, a concepgao de
eficacia corporifica o grau de atendimento das expectativas do ambiente no
qual a empresa esta inserida.

Chiavenatto (1999b, p. 716) apresenta eficacia como “...a habilidade da
organizagao de explorar o seu meio ambiente, seja para obter recursos, seja
para nele colocar o resultado de suas operacdes.” Esta visdo enfatiza a
perspectiva de a empresa estar inserida num ambiente com o qual se inter-
relaciona. A eficacia se manifesta quando a empresa esta continuamente
atuando no ambiente.

Assim, a concepcdo de eficacia, aplicada ao problema econdémico,
consiste em responder continuamente e de forma correta a questao: para quem
produzir?. Em outras palavras, a eficacia € o objetivo global da empresa e,
quando atingida, evidencia a sua continuidade.

Atrelada a nocdo de eficacia, esta a concepcao de ambiente. Pode-se
compreender ambiente como “tudo que envolve externamente uma
organizagao” (Chiavenatto, 1999b, p.114), formado por um conjunto de
elementos que mantém uma relagdo mutua com a operacdo da empresa:
influindo e recebendo influéncias (Oliveira, 1998, p.286).

Os elementos do ambiente sao corporificados na figura dos stakeholders.
Wrigth et al. (2000, p.80) conceituam stakeholder como o individuo ou o grupo

que ¢é afetado ou pode influir nas acbes da empresa. Sao exemplos de



stakeholder. acionistas, funcionarios, clientes, concorrentes, fornecedores,
financiadores, setor publico e publico em geral.

Certo e Peter (1993, p.38) observam que, a partir da inter-relagdo
empresa e ambiente, surgem pressdes ambientais que podem influenciar o
progresso para atingir os objetivos da empresa. As pressdes ambientais devem
ser entendidas como forgas que influem positiva ou negativamente na geragéo
do resultado da empresa e emanam do ambiente ou das pressdes exercidas
pelos stakeholders.

A perspectiva da inter-relagdo entre a empresa e o ambiente deriva da
Teoria dos Sistemas que enfoca a organizagdo como um sistema aberto que
deve interagir de forma adequada com as outras organizag¢des para sobreviver
(Morgan, 1996, p. 48).

A empresa enfocada como sistema aberto compreende trés etapas
distintas. A primeira, consiste na entrada de recursos captados junto ao
ambiente. A segunda etapa surge com a alocagdo e o processamento dos
recursos. A terceira é formada pela saida do sistema materializado na forma do
resultado do processamento que € exportado ao ambiente (Chiavenatto, 2000,
p. 393).

Em sintese, a empresa atua de forma sistémica em um ambiente, com o
qual mantém uma inter-relagdo, tendo uma missao a cumprir. Deste contexto,
espera-se por um resultado que expresse o esforgco na transformacao dos
recursos e indique o grau de eficacia obtido pela organizagdo. A questéo

central passa a ser a interpretagao da expressao “resultado”.



1.3 A Concepcgao de Resultado: uma visao geral

Chang (1962, p. 637) visualiza o resultado sob o enfoque econdémico
como o maximo de dividendos a serem distribuidos, mantendo o capital
inalterado. Esta perspectiva deriva das consideragcdes de John R. Hicks
apresentadas em Valor e capital: um estudo sobre alguns principios
fundamentais de teoria econémica, cuja primeira edi¢ao data de 1938.

A concepcao de resultado de Hicks se desenvolve sob o escopo da
economia dindmica, o que implica na inclusdo da analise temporal do processo
de alocagao de recursos (Hicks, 1982, p. 99).

Assim, o resultado pela 6tica de Hicks surge com variagao do estoque de
recursos aplicados entre dois momentos no tempo. Isso significa dizer que
resultado econdmico € o acréscimo no estoque de recursos, que poderia ser
consumido ou distribuido aos agentes econOmicos sem afetar a estrutura
produtiva.

Guerreiro (1999, p. 86), apds analisar a posi¢cao de alguns autores, entre
eles Chang, observa que o conceito relevante de resultado é o incremento no
valor presente da empresa, mensurado pelos beneficios futuros descontados a
uma taxa de juros, pois permite decidir sobre investimentos e avaliar o
desempenho dos administradores.

Drucker em Administragdo para obter resultados, cuja primeira edigao
data de 1964, analisa as fontes do resultado e como o esfor¢go consumido pela
empresa deve ser canalizado para gera-lo.

Segundo o autor, o esforgo deriva do ambiente e se manifesta sob a

forma dos resultados econémicos ou desperdicios :



“Os resultados n&o dependem de alguém dentro da
empresa, nem de algo dentro do controle da mesma,
mas de alguém de fora - o cliente numa economia de
mercado, as autoridades politicas numa economia
controlada. E sempre alguém de fora que decide se
os esforcos de uma empresa se transformam em
resultados econbmicos ou em desperdicios e
refugo.” (Drucker, 1999, p. 5).

O desperdicio é a ndo geracéo de resultados (Drucker, 1999, p. 74). Em
outras palavras, € o consumo de esforcos que n&o explora uma oportunidade
ou nao cria valor para o mercado ou para o cliente, ndo encontrando, desta
forma, disposigdo em pagar pelo esforgo consumido (Drucker, 1999, p. 6).

A antitese do desperdicio € o resultado econémico que, na concepgao de
Drucker, apresenta-se como o lucro gerado com a congregacao das forgas
emanadas do mercado, dos canais de distribuicdo e dos produtos. O autor
denomina estas forcas de areas de resultados, sendo que cada uma delas
contribui com receitas especificas e consome uma parcela dos custos das
empresas.

“Que uma empresa é paga por seus produtos é algo
tdo 6bvio que nunca é esquecido. Mas o fato de
precisar existir um mercado para o produto, apesar
de igualmente obvio, frequentemente €
negligenciado. Também é preciso que haja canais
de distribuicdo para levar o produto até o mercado

(...) Cada uma dessas trés areas € somente uma



dimensao da atividade produtora de resultados, uma
area de resultados...” (Drucker, 1999, p. 17).

Para Chiavenatto (1991, p. 43) resultado € “... aquilo que o sistema
produz e devolve ao ambiente externo”, podendo se apresentar como bens e
servicos, bem como uma série de outras formas: informacdes, lucros, poluicao
etc. (Chiavenatto, 1999b, p. 393).

Para Atkinson et al. resultado é:

“...como o cliente valoriza o resultado da atividade,
assim como o numero de unidades boas produzidas
ou o0 grau de satisfagcdo do cliente gerado por um
servigo. “..."

Por serem resultados que os clientes valorizam, eles
ddo uma medida melhor de quanto o processo esta
contribuindo para a empresa. Resultados sdo as
coisas pelas quais a empresa esta no negocio para
alcancar...” (Atikinson et al., 2000, p. 88)

A concepgao de resultado para Atkinson et al. vem ao encontro do
conceito de missdo. A medida que os clientes validam o desempenho da
empresa, por meio da valorizagdo de uma atividade, na realidade, demonstra-
se que suas necessidades sao atendidas e, por conseguinte, a missdo da
empresa esta sendo cumprida.

Pode-se perceber que a expressao ‘resultado” assume concepgoes
distintas: variacdo do ativo, valor atribuido por clientes, bens e servigcos
gerados, entre outros. Esta variedade de conceitos de resultado pode ser

explicada por Samuelson (1975, p. 11) ao afirmar que “os fatos podem contar



uma histéria diferente aos observadores cientificos que usem 6culos tedricos
diferentes.” A assertiva deste economista conduz a uma reflexdo sobre a
concepcao do resultado com um escopo tao diversificado.

O resultado pode ser contemplado sob duas abordagens: a ampla e a
especifica.

A concepcao ampla de resultado descreve-o como o ponto final de um
processo, cuja finalidade é servir de referencial para avaliagdo do desempenho
da organizagdo de forma parcial ou global. A concepgéo especifica se forma
como o entendimento do processo envolvido e do desempenho mensurado.
Neste contexto, apresentam-se os “Oculos tedricos diferentes” de Samuelson,
pois as percepgoes distintas levam a constru¢do de modelos concorrentes para

mensurar o resultado.

1.4 O Modelo Contabil para Mensurag¢ao do Resultado

Diante do problema econémico, a Administracdo conduz esforgcos para
tornar a empresa eficaz. No entanto, é necessario identificar o resultado que
sirva como parametro de avaliacdo. Neste contexto, a Contabilidade se
apresenta como uma area de conhecimento capaz de racionalizar e
sistematizar as informagbdes geradas na operacdo da empresa permitindo a
mensuracao do resultado.

Para a Contabilidade, o resultado se revela sob a forma de lucro ou
prejuizo apurado conforme os Principios Contabeis Geralmente Aceitos, sendo

identificado de forma dedutiva pelo detalhamento de receitas, despesas,



10

ganhos e perdas; apropriando as informagdes pelo regime de competéncia,
independente dos reflexos no caixa (Fipecafi, 1994, p. 36).
O Modelo Contabil é estruturado conforme exposto no Quadro 1 e os

elementos que o compdem s&o analisados a seguir.

Quadro 1 - Modelo Contabil para apuragao de Resultados

Receita Operacional Bruta

(-) Deducgbes da Receita
) Receita Operacional Liquida
(-)  Custo dos Produtos Vendidos
)  Resultado Bruto

(-) Despesas Operacionais

(=) Resultado Operacional
(+/-) Resultado Nao Operacional
(=) Resultado Antes do Imposto de Renda
Imposto de Renda
Participacdes e Contribuicoes

(=) Resultado Liquido do Exercicio

ludicibus (1997, p. 149) apresenta receita como a expressao monetaria da
producdo da entidade, validada pelo mercado, em determinado periodo de
tempo e que, provoca, ao mesmo tempo, variagdes no ativo e no patrimdnio
liquido, sendo reconhecidas na transferéncia do produto para o cliente. Devem-
se destacar trés aspectos deste conceito: a receita derivada da producéo, a
validagao pelo mercado e a apresentacdo em unidades monetarias.

A producao se apresenta como uma das formas de resultado, sendo
mensurado em unidades fisicas ou volume. A validagao pelo mercado reflete o

cumprimento da missdo a que se propde a empresa, uma vez que o produto
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esta atendendo a necessidades. No entanto, esta validacdo passa pela
determinacdo do preco expresso em unidades monetarias. Assim, pode-se
perceber duas variaveis na definigdo das receitas: o volume transacionado e o
preco de mercado.

As deducbes das receitas sao redugdes decorrentes de impostos sobre
faturamento, descontos concedidos e devolugbes de vendas (ludicibus, 1997,
p. 147), cuja exclusdo permite identificar a receita que efetivamente a empresa
gera com seus esforgos produtivos.

O custo do produto vendido (CPV) &€ composto pelos gastos associados a
geracédo dos produtos, como matéria-prima e mé&o-de-obra direta, perdas do
processo (como desperdicios, ociosidade da mao-de-obra e outros) e gastos
indiretos de fabricagdo (bens e servigos utilizados no processo, porém né&o
identificados no produto).

As despesas operacionais se referem aos gastos com as atividades
desenvolvidas para manutencdo da atividade da entidade. Sao despesas
operacionais: despesas com vendas, administrativas e financeiras. As
despesas financeiras, dentro das praticas contabeis internacionais, sao
consideradas como ndo-operacional, permitindo uma melhor analise do risco
(ludicibus, 1997, p. 153).

Na esséncia, o custo do produto vendido e as despesas operacionais
representam a utilizacdo de bens e servigos para geragdo das receitas
(ludicibus, 1997, p. 149). O CPV se forma pela quantidade de bens e servigos
utilizados vezes o prego pago no momento da aquisigdo, conforme o principio

do custo original como base de registro. Percebe-se, assim, outras duas
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variaveis que impactam no resultado: a quantidade de recursos aplicados e o
prego pago por estes.

A exclusdo dos custos e das despesas da receita liquida forma o
resultado operacional, ao qual sdo adicionados ou subtraidos os ganhos e
perdas, itens extraordinarios e outros ajustes. Tais itens formam a receita ndo-
operacional decorrente de alienagao, baixa, extingdo, desgaste, obsolescéncia
ou exaustdo de ativos permanentes (Fipecafi, 1997, p. 542) ou de ajustes
originados em periodos anteriores (ludicibus, 1997, p. 157).

Do resultado operacional sdo extraidos ou adicionados o resultado nao-
operacional formando o resultado antes do imposto de renda. Deste valor, sdo
excluidas a provisdo do imposto de renda, a participacdo e as contribui¢cdes

sobre o resultado formando o lucro ou prejuizo do exercicio.

1.5 Criticas ao Modelo Contabil

A presente sec¢ao tem por finalidade expor as criticas ao Modelo Contabil
centradas em alguns principios e convengdes contidos nos Principios
Contabeis Geralmente Aceitos.

Ricardino Filho (1999, p. 11) observa que:

“...Nao é necessario ser contabilista para perceber
que os critérios que fundamentam a contabilidade
usualmente praticada na maior parte das empresas
brasileiras ndo contemplam satisfatoriamente todos
0OS seus  usuarios. Criticas  relativas a

extemporaneidade, limitagbes no uso das
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informacdes, inelasticidade dos principios contabeis,
etc., constituem alguns dos prismas da quest&o.”

A justificativa para as criticas ao Modelo Contabil surge porque os
Principios Contabeis Geralmente Aceitos — PCGA - n&o contemplam
determinados aspectos da vida econbémica, causando distor¢ées no resultado
apurado.

Os PCGA abordam a postura filosofica e a pratica a ser adotada diante
das verdades admitidas pela Ciéncia Contabil (Fipecafi, 1994, p. 66). A
principal critica aos PCGA centra-se na confrontagéo entre receitas e despesas
com datas distintas para apurar o resultado.

A ponderagéo se manifesta com a adog¢ao do custo como base de valor e
seu confronto com as receitas realizadas em um determinado periodo de
tempo, formando o principio da competéncia.

Sobre isto, Hendricksen e Van Breda observam que o resultado apurado
pelo regime de competéncia ainda € questionado e uma das criticas refere-se
aos efeitos da variagado no nivel de precos sobre o resultado.

“O conceito de lucro sob o regime de competéncia
continua a ser questionado como medida
fundamental; “...”

S&0 as seguintes algumas das criticas do lucro
contabil em sua forma tradicional: “...”

3 - as variagdes do nivel de precos tém modificado o
significado do lucro medido em temos monetarios
histéricos...” (Hendricksen e Van Breda, 1999, p.199)

Para Martins (2000, p. 4)
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“...S0 afirmar que a ndo consideracao dos efeitos da
inflacdo é a maior mentira que empregamos na
Contabilidade (...) Que falha lastimavel afirmarmos e
firmarmos o valor de um lucro considerando moedas
de momentos diferentes como se fossem
absolutamente iguais; claro n&o ha moeda
verdadeiramente estavel, ndo ha taxa de inflacdo
perfeita, mas fugir do problema é a pior saida.”

As observagdes de Martins sobre as distorcdes no lucro por nido se
atentar para os efeitos da inflagdo somam-se aos comentarios de Norton,
segundo o qual a degeneragdo do lucro, causada pela forma como sé&o
apropriadas receitas e despesas, leva a degeneracgéo do valor da empresa.

Para o autor:

“Os sistemas de criagao de valor também possuem
uma série de limitagdes. Como monetarizam todos
0s parametros, sdo incapazes de descrever 0s
fatores da criagao de valor; como duragdes de ciclo,
niveis de experiéncia, rotatividade etc. A questao do
tempo é uma limitagdo significativa. Embora a
contabilidade por regime de competéncia de
exercicio procure comparar o consumo de recursos
com resultados obtidos, abordagens desse tipo
degeneram em formas de gestdo de lucros em vez
de gestdo de valor. E evidente, portanto, que as

ferramentas de mensuragdo de desempenho
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precisam se adaptadas as necessidades da
economia do conhecimento.” (Norton, 2001, p. 93)

A segunda critica a respeito dos PCGA abarca o principio do
denominador comum monetario. Este principio descreve o emprego da moeda
como elemento homogeneizador de itens de diversas naturezas que formam o
patriménio das empresas. Assim, o resultado sera mensurado por meio de uma
unidade padrao de medida.

Hendricksen e Van Breda (1999, p.106) observam que existem duas
limitacbes sobre este principio: a instabilidade da moeda e a dificuldade de
comunicagao.

“...E, em muitos casos, a unidade monetaria é a
melhor unidade de medida, particularmente quando
a agregacao é necessaria ou desejavel. Entretanto,
a unidade monetaria possui suas limitagdes como
método de comunicagao de informacgdes. A limitagao
ou restricdo mais séria é devida ao fato de que o
valor da unidade monetaria ndo permanece estavel
como o passar do tempo...” (Hendricksen e Van
Breda, 1999, p.106)

A instabilidade da moeda dificulta a comparag¢ao dos dados contabeis ao
longo do tempo, para tanto, torna-se necessaria a atualizagdo dos precgos.

Quanto a comunicagcdo, o denominador comum monetario favorece a
agregacédo de dados e a geragao de informagdes por meio da funcdo de

medida de valor inerente a moeda. Contudo, o principio do denominador
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comum monetario dificulta a disseminacado das informacdes. Esta questao é
abordada com relacéo a forma e ao conteudo.

A forma é criticada por Kaplan e Johnson, os quais observam que o
Modelo Contabil gera relatérios pouco produtivos, pois os gerentes gastam
muito tempo para entender e explicar as variagdes, além do que ndo geram
informagdes a tempo, limitando a tomada de decisé&o.

“...Management accounting reports are of little help
to operating managers as they attempt to reduce
costs and improve productivity. Frequently, the
reports decrease productivity because they require
operating managers to spend time attempting to
understand and explain reported variances that have
little to do with the economic and technological reality
of their operations. By not providing timely and
detailed information on process efficiencies or by
fucusing on inputs such as direct labor that are
relatively insignificant in today’s  production
enviroment, the management accouting system not
only fails to provide relevant informations to
managers, but it also distracts their attention from
factors that are critical for productions efficiencies.”
(Kaplan e Johnson, 1987, p. 1)

O conteudo é criticado por Norton (2001, p. 93). Segundo o autor, os
parametros monetizados expressam o valor, porém nao descrevem os fatores

que os causaram. Para o autor, além do valor monetario devem ser
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apresentados os ciclos de operagdes, o numero de clientes, os niveis de
rotatividade e outras informagdes sobre o valor gerado.

As criticas ao Modelo Contabil prosseguem no ambito das convengdes.
As convengdes ou restrigbes estabelecem graus de liberdade no trato dos
problemas contabeis e o principal crivo do analistas recai sobre o tratamento de
certos gastos.

Kaplan e Johnson observam que o Modelo Contabil trata muitos gastos
como despesas do periodo, quando, na realidade, sdo geradores de beneficios
futuros. Dentre estes, os autores citam gastos com pesquisa e
desenvolvimento de novos produtos e processos, manutengcdo preventiva,
formagdo de pessoal, desenvolvimento de novos sistemas, gastos com
marketing para posicionamento de longo prazo, como exemplos de geradores
de beneficios futuros, que no presente sio tratados como despesa.

“...The financial accounting system treats many cash
outlays as expenses of the period in which they are
made even though these outlays will benefit future
periods. Discretionary cash outlays for new produts
and improved process, for preventive maintenance,
for long-term marketing positioning, for
employeetraining and morale, and for developing
new sistems can produce substancial cash inflows
for the future...” (Kaplan e Johnson, 1987, p.2)

Lorino acrescenta que os gastos incorridos para melhoria da qualidade
dos produtos, ou do layout dos equipamentos, ou ainda, das habilidades dos

funcionarios sao, de fato, despesas, porém geram certos aspectos positivos
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como reducdo de custos, aumento da produtividade e que, desta forma, podem
se incorporar no conceito de ativo invisivel.

Segundo o autor:

“‘Os custos em que se incorre por se melhorar a
qualidade dos produtos, a disponibilidade dos
equipamentos ou as aptiddées dos assalariados séo
claramente embargos em seu aspecto negativo (a
despesa), mas n&o para seu aspecto positivo
(diminuigdo de outros custos como os de n&o-
qualidade, de quebra de maquina...)” (Lorino, 1992,
p.88)

Ehbar (1999, p.129) observa que “...quando contadores se deparam com
uma escolha entre varias maneiras de tratar um item, quase que
invariavelmente escolhem a opcdo que colocara a menor cifra no
demonstrativo de resultados ou no balango patrimonial...” Esta observacao
encontra eco na conveng¢ao do conservadorismo.

Conforme a norma do conservadorismo deve-se “...divulgar o menor valor
em varios valores possiveis para ativos e receitas e 0 maior dos varios valores
possiveis de passivo e despesas” (Hendricksen e Van Breda, 1999, p.105). A
justificativa para este procedimento esta associada a tentativa de “lidar com a
incerteza” (Hendricksen e Van Breda, 1999, p.106). Com relagdo aos ativos
invisiveis, a incerteza emerge com relagdo ao valor e a estimacéo da vida util

(Hendricksen e Van Breda, 1999, p.188).
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Assim, ao classificar um gasto como despesa, ao invés de torna-lo um
ativo amortizavel, o resultado presente, a perspectiva futura de beneficios e os
ativos invisiveis tornam-se subavaliados.

Outra critica apresentada por diversos autores recai sobre a néo-
contabilizagcdo do custo de oportunidade. O conceito de custo de oportunidade
envolve dois aspectos. O primeiro trata das opg¢des de uso dos recursos
disponiveis pela empresa. O segundo reflete a remuneragdo minima do
acionista pelo uso do seu capital.

Beuren (1993, p. 4) esclarece que o custo de oportunidade deriva das
opgcdes existentes no mercado para alocacdo do recurso utilizados pela
organizacgdo. O custo de oportunidade também se apresenta como o custo do
capital proprio, o qual ndo é contemplado pelo Modelo Contabil. Nakamura
(2000) observa que esta remuneragcdo esta associada a expectativa de
valorizagdo das agbes, por conseguinte, um valor a realizar. Como a
Contabilidade se vale do custo histérico e ndo de realizagao, cria-se, assim,
uma barreira operacional.

Para Pereira et al. (1990, p. 10), este fato ocorre por ferir a convengao da
objetividade. Segundo esta convengéo, devem-se suportar os fatos contabeis
por algum tipo de evidéncia objetiva como documentos, normas, consensos
etc. (Fipecafi, 1996, p. 88). Assim, a objetividade contabil vai de encontro a
analise do custo de oportunidade que adota um certo grau de subjetividade nas
suas ponderacgdes. O efeito disto € um resultado avaliado de forma incompleta
e distorcida, pois admite que uma parte do capital empregado trabalhe de
graca.

As criticas ao Modelo Contabil apresentam-se sumariadas no Quadro 2.
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Quadro 2 - Sumario das criticas ao Modelo Contabil

Critica

Principios Afetados

Efeito sobre o resultado

Valores com datas
distintas para apurar o

resultado

Custo como base de valor
Realizacao da receita

Competéncia

Nao considera o impacto
da inflacdo sobre o

resultado

Instabilidade da moeda

Denominador comum

monetario

Nao permite comparagao

sem ajustes

Comunicagéao

Denominador comum

Dificulta a disseminacgéao

néo contabilizado

monetario
Gastos que geram Conservadorismo Sub-avaliacado do
beneficios futuros resultado, da perspectiva
tratados como despesas futura de beneficios e dos
ativos invisiveis
Custo de oportunidade Objetividade Resultado distorcido

Em sintese, o Modelo Contabil, segundo as criticas listadas, deveria

incorporar o valor do dinheiro no tempo e o custo de oportunidade; transformar

certos gastos em ativos amortizaveis; apresentar informag¢dées ndo-monetarias

visando aquilatar a expressdo dos resultados da empresa e melhorar a

comunicagado apresentando informagdes a tempo e incluindo dados nao-

monetarios.
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2 - O Arcabougo Metodoloégico

2.1 Situagao Problema

Os antecedentes da pesquisa abordaram trés aspectos. Primeiramente,
descreveram a postura da Administracdo frente ao problema econdmico,
buscando resultados que propiciem a eficacia para a empresa. Em segundo
lugar, analisaram a concepgédo do resultado. Por fim, abordaram o Modelo
Contabil para apuragao dos resultados e as criticas sobre suas limitagoes.

A partir das criticas ao Modelo Contabil, surgiram modelos alternativos,
cujo objetivo é identificar o resultado de forma mais explicativa. Neste trabalho,
as criticas ao Modelo Contabil sdo consideradas superadas, servindo apenas
como referéncia para o desenvolvimento de outros modelos. Dentre os
modelos alternativos, pode-se citar a Teoria das Restricdes, o Sistema ABC, os
Indicadores N&o-Financeiros, o Fluxo de Caixa e o Resultado Econdmico
Residual.

Deve-se notar que, a Teoria das Restricdbes possui conceitos
convergentes com a Gestdo Econdmica. Sobre isto, Guerreiro e Paccez (1999,

p. 467) ao confrontar os dois modelos observam que “...essa convergéncia
conceitual ndo é uma 'questdao de ponto de vista', mas esta caracterizada a
partir de um processo dedutivo de analise das premissas e das definicbes dos
modelos de gestéo...”

Os mesmos autores concluem que a Teoria das Restricdes mostra-se

incompleta em fungdo do enfoque sobre os sistemas de custos e de orgamento
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e que a integragdo com o Modelo Gecon permitiria superar as deficiéncias
indicadas (Guerreiro e Paccez, 1999, p.478).

Enquanto isso, o Sistema ABC aborda apenas os custos; o fluxo de caixa
avalia exclusivamente o resultado ao longo do tempo; os indicadores n&o
financeiros ndo se valem de medidas monetarias.

No ambito do resultado econdémico residual, enfocando-se de forma
intencional os modelos Economic Value Added, Gestdo Econdbmica e Balanced
Scorecard, nota-se que se assemelham em trés aspectos. Primeiramente,
apresentam-se como sistema gerencial. Em segundo lugar, mensuram o valor.
Por fim, sdo mais abrangentes, em termos conceituais, que os demais
modelos.

Assim, diante de um contexto marcado pelo enfrentamento do problema
econdmico pelas empresas; pela busca de resultados que comprovem a
eficacia das organizagdes; pelo desenvolvimento de modelos alternativos ao
Modelo Contabil; e pelas semelhancas entre modelos enfocados, no ambito do
resultado econdmico residual, emerge o problema desta pesquisa, exposto na
seguinte questao:

- dentre os modelos enfocados, qual reflete melhor os fatores ambientais
no resultado da empresa e, por conseguinte, € mais explicativo da eficacia?

Com a definigdo da questao principal da pesquisa, estabelecem-se os
seguintes problemas complementares:

- como se formam os fatores ambientais?

- quais os fatores ambientais?

Sobre os modelos estudados:

- quais suas caracteristicas?
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- quais 0s aspectos metodologicos que os envolvem?

2.2 Hipotese

A hipotese € concebida como uma resposta prévia ao problema formulado
e que sera testada com a pesquisa. Neste trabalho, o modelo que melhor
reflete o resultado da empresa e, por conseguinte, mais explicativo da eficacia,
deve explicitar os fatores ambientais que sdo contemplados e a forma como
sdo tratados.

Assim, a hipotese formulada tem o seguinte teor: “se o modelo explicitar
os fatores ambientais e o tratamento que os dispensa, entdo o resultado

mensurado é mais explicativo da eficacia da organizagéo.”

2.3 Objetivos

Os objetivos da pesquisa sdo segmentados em dois grupos. O primeiro
trata dos objetivos gerais ou amplos e o segundo descreve os objetivos
especificos.

Em termos amplos esta pesquisa objetiva:

a) descrever de forma genérica o ambiente econémico visando identificar
os fatores que, obrigatoriamente, fazem parte do ambiente empresarial e que
afetam o resultado das empresas;

b) apresentar um modelo de resultado que capte a complexidade do
ambiente econOmico para servir como parametro de comparagao entre os

modelos estudados;
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c) estudar os modelos de mensuracdo de resultado Economic Value
Added, Gestdo Econdmica e Balanced Scorecard para compreender sua
concepgao teodrica, seus elementos estruturais e seus aspectos metodoldgicos.

Em termos especificos, esta pesquisa objetiva comparar os modelos, com
a finalidade de identificar a presengca e o tratamento dados aos fatores
ambientais e, com isto, evidenciar o modelo que melhor avalia a eficacia

organizacional.

2.4 0 Tema

Considerando a situagao problema e os objetivos propostos, estabelece-
se como tema para esta dissertacdo: analise comparativa dos modelos de
mensuragdo de resultados: uma abordagem tedrica sobre os fatores do
ambiente econdmico.

O objeto de estudo da pesquisa s&do os modelos de mensuragdo de
resultado. Para tanto, escolheu-se Economic Value Added, Gestdo Econbmica
e Balanced Scorecard, de forma intencional, devido as semelhangas apontadas
no item 2.1.

O enfoque dado ao objeto de estudo € a analise comparativa, por meio de
um modelo de resultado e de um conjunto de requisitos assumidos pelo
modelo. O modelo é construido a partir do ambiente econdmico e os requisitos
deduzidos das premissas. O parametro para compara¢ao dos modelos permite
estabelecer a delimitagdo do tema, qual seja, a abordagem tedrica do

tratamento dado aos fatores do ambiente econémico.
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A Figura 1 apresenta uma viséo sistémica da pesquisa. As entradas ou

inputs sao as diversas concep¢des de resultado, as criticas ao Modelo

Contabil, os modelos alternativos para mensuracédo do resultado e os fatores

ambientais que influenciam no resultado.

O processamento ocorre com o entendimento do resultado a partir do

ambiente econdmico; a compreensao dos modelos analisados e a confrontagao

entre os tratamentos dados pelos modelos estudados aos fatores ambientais.

Com isto, a saida ou output sera a critica ao tratamento dos fatores pelos

modelos analisados.

Entrada

Processamento

Saida

Diversas concepc¢des
de resultado

Criticas ao Modelo
Contabil

Modelos alternativos
Fatores ambientais
que impactam no
resultado

Compreender o resultado

a partir do ambiente

Compreender modelos e
tratamento dos fatores

ambientais

Critica aos
modelos sobre o
tratamento  dos
fatores
ambientais

Figura 1 - Viséo sistémica da pesquisa

2.5 Premissas

A empresa € um sistema aberto e esta inserida em um ambiente, com o

qual se inter-relaciona.

O ambiente empresarial é abordado, exclusivamente, pela perspectiva do

processo econdmico.

O processo econdmico € a transformacao de recursos em produtos para

atender necessidades, formado pelos fluxos real e monetario.
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A empresa tem por objetivo global ser eficaz e a sua consecugao propicia
a continuidade.

A eficacia sera buscada com a adogdo de medidas cujo resultado seja
passivel de mensuragao.

O resultado indica o grau de eficacia da empresa.

A tomada de decisdo se da com base na analise de resultados.

O resultado deve expressar 0 processo econémico no qual a empresa
atua.

A mensuragédo dos resultados se vale de modelos que devem refletir o

impacto dos fatores ambientais.

2.6 Justificativa e Contribuicoes

O presente trabalho se justifica a partir da constatacdo de varias
abordagens sobre a mensuracdo de desempenho das organizagdes. A
literatura sobre o assunto é ampla, podendo-se mencionar os textos' de Hicks
(1938), Chang (1962), Rappaport (1986), Guerreiro (1989), Stewart Il (1990),
Copeland et al. (1995), Frezatti (1998), entre outros. No entanto, os textos
apresentam a concepcdao de modelos especificos nao estabelecendo
comparagdes entre abordagens.

No ambito académico,’ as pesquisas empreendidas nos programas de
Pdés-Graduacao stricto senso em Contabilidade, tanto no mestrado quanto no

doutorado, ndo comparam os modelos enfocados.

' Os autores mencionados esto elencados pela data da publicagao original.
2 Os dados apresentados foram obtidos com consultas as instituicdes citadas por meio de visitas a home page ou por
contato direto.
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Nos programas de mestrado em Contabilidade, até setembro de 2001, da
Universidade do Vale do Rio dos Sinos — Unisinos, Univesidade Nacional de
Brasilia — UNB, as Universidades Federais de Pernambuco (UFPE), Paraiba
(UFPB) e Rio Grande do Norte (UFRN) ndo constam dissertacbes defendidas.

Pela Universidade Estadual do Rio de Janeiro — UERJ — constam 60
dissertacdes defendidas entre 1992 e 2000, das quais apenas uma aborda o
Modelo EVA, porém sem estabelecer comparagao com os outros dois modelos
enfocados.

Pela Pontificia Universidade Catdlica — PUC-SP — foram defendidas, entre
1993 e 2000, 52 dissertagbes, nenhuma das quais aborda os modelos
enfocados.

Na Universidade S&o Paulo — USP, entre 1990 e setembro de 2001 foram
defendidos, entre teses e dissertagdes, 227 trabalhos. Destacam-se trés
trabalhos por abordarem aspectos especificos dos Modelos EVA e BSC e os
trabalhos do Nucleo Gecon. Deve-se notar que nenhuma das pesquisas
desenvolvidas na USP fez algum tipo de comparagdo entre os modelos
enfocados.

Nos programas de mestrado em Contabilidade da Faculdade Ciéncias
Econbmicas de S&do Paulo — FACESP e da Fundacdo Visconde de Cairu —
FVC, foram defendidos, respectivamente, 6 e 16 trabalhos desde o inicio de
suas atividades. Nenhum deles estabelece comparacdo entre os modelos
enfocados na presente dissertagao.

Pode-se perceber que existe uma lacuna com relagdo a comparagao dos

modelos. Lacuna observada também em artigos publicados em revistas
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indexadas, por meio de investigacéo junto & base de dados eletrdnicos® com as
seguintes palavras chaves: analise comparativa entre balance scorecard e
economic value added, balance scorecard e economic value added, balance
scorecard, economic value added, modelo de mensuracdo e modelo de
resultados.

Diante disto, posta-se o presente trabalho, trazendo como principal
contribuigdo uma analise critica e comparativa entre os modelos concorrentes,
por meio da identificacdo dos fatores ambientais abarcados pelos modelos
estudados, bem como o tratamento dispensado aqueles.

Com a consecugdo dos objetivos e a elucidacdo dos problemas,
manifesta-se uma contribuicdo complementar por meio da elaboragdo de um
painel sobre o ambiente econémico e sobre a formagao do resultado.

Os textos sobre Economia, normalmente, abordam os fluxos, os agentes,
os setores produtivos e o0s processos, separadamente, ou enfocando os
aspectos macroecondémicos. A segunda contribuicdo é a descricdo do ambiente
econdmico, evidenciando e integrando suas partes constituintes, bem como a
formagao do resultado.

A terceira justificativa ou contribuicdo deste trabalho se encerra no modelo
de fatores ambientais sugerido a partir de analise do ambiente econémico.

Por fim, este trabalho se justifica por expor um conjunto de
conhecimentos sobre a estrutura dos modelos estudados permitindo aos
gestores uma visdo mais ampla dos modelos, ao favorecer, por conseguinte, a

escolha do modelo a ser aplicado nas empresas.

% O banco de dados ¢é o Pré Quest, acessado em diversas datas, por meio da home page www.fecap.br.
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2.7 Métodos Utilizados

Nélo (1999, p. 44) define metodologia como o “estudo dos métodos, ou da
forma, ou dos instrumentos necessarios para a construgcdo da pesquisa
cientifica.” Daqui, devem-se destacar duas expressdes que exigem uma melhor
analise: método e pesquisa cientifica.

A expressdo meétodo deriva da palavra grega méthodos e significa
caminho para chegar a um fim (Ferreira, 1999, p. 1328). Aplicando ao mundo
das ciéncias, o termo encontra no conceito de Nélo (1999, p. 47), uma
caracterizagcao bem clara: “conjunto de regras e procedimentos adotados para
realizar uma pesquisa”. As regras e os procedimentos sdo os caminhos que
permitem realizar a pesquisa que, por sua vez, € o objetivo a ser atingido.
Torna-se, entdo, necessario analisar o sentido da expressao pesquisa
cientifica.

Bastos et al. (1982, p. 107) conceituam pesquisa cientifica como uma
investigacao sistematica, controlada, empirica e critica de proposi¢des
hipotéticas. Para Demo (1987, p. 23) pesquisa cientifica € a atividade por meio
da qual se descobre a realidade, permitindo a geragdo de conhecimentos.
Segundo Moreira (1998, p. 1) “pesquisa cientifica € uma busca de informacgdes,
feita de forma sistematica, organizada, racional e obediente a certas regras”.

Do exposto, pode-se afirmar que a pesquisa € um instrumento da ciéncia,
na busca da compreensao da realidade. Contudo, para este instrumento servir
aos seus propositos exige-se rigor na investigagcdo, dai a necessidade do
método. Deve-se destacar que as pesquisas ndo seguem um uUnico método,

mas um conjunto aplicado em diversas atividades ao longo da pesquisa.
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A presente pesquisa objetiva analisar os modelos de mensuragao de
resultados com relagédo aos fatores provenientes do ambiente de negdcios das
organizagbes. Esta discussdo sera empreendida valendo-se do método
dedutivo para abordagem do tema, uma vez que o assunto principal — modelos
para mensuragao de resultados — é amplamente conhecido. Assim, parte-se de
observagdes gerais, consagradas na literatura especializada, para uma analise
restrita onde sera contemplado o objeto deste trabalho.

Entende-se que esta investigagao se atém ao campo teodrico dos assuntos
envolvidos. De acordo com Moreira (1998, p. 1) e Demo (1999, p. 23) uma
pesquisa tedrica se construira numa sintese dos conhecimentos existentes ao
mesmo tempo que tece uma analise comparativa dos modelos enfocados.

Adotando-se a classificagdo de pesquisa apresentado por Andrade (1999,
p. 17) pode-se identificar outras caracteristicas no trabalho proposto:

- quanto a natureza, a pesquisa se fundamenta em trabalhos mais
avancados que permitem compreender os conceitos envolvidos em cada
modelo analisado;

- quanto ao objetivo, a pesquisa é descritiva, pois analisara e interpretara
as informacgdes;

- quanto aos procedimentos, sdo empregadas fontes secundarias
exploradas por meio da técnica de documentacdo indireta, empregando-se a

pesquisa bibliografica.
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3 - Estrutura da Pesquisa

A pesquisa € estruturada em cinco capitulos, além de introducédo e
conclusao.

A introducdo aborda dois aspectos. Primeiramente, descreve o0s
antecedentes da pesquisa, envolvendo a relacdo entre Economia,
Administracdo e Contabilidade, com vistas a solucionar o problema econémico,
tornar a empresa eficaz e avaliar o seu resultado. Em segundo lugar, descreve
os aspectos metodoldgicos relevantes para o desenvolvimento da dissertagao.

O capitulo 1 descreve o ambiente econdmico, destaca os fatores
ambientais que surgem e que impactam no resultado. Ao final, séo
apresentados um modelo de resultado com base nos fatores ambientais e um
conjunto de requisitos, assumidos pelo modelo e deduzidos das premissas.

Os capitulos 2, 3 e 4 descrevem, respectivamente, os modelos EVA,
Gecon e BSC, apresentando uma visao geral, os aspectos metodolégicos e um
painel critico.

No capitulo 5 é tecida uma analise comparativa entre os modelos
analisados, empregando o modelo dos fatores ambientais e os requisitos
estabelecidos no capitulo 1, como parametros.

A conclusao responde aos problemas propostos dentro dos objetivos
pretendidos identificando, dentre os modelos estudados, o que melhor atende
aos parametros de comparacao.

A Figura 2 apresenta o fluxograma da pesquisa e evidencia as relagdes

entre os capitulos.
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da Pesquisa

Antecedentes Arcabouco
Metodoldgico

v \ 4
Capitulo Capitulos
1 2,3e4
\ 4
Capitulo <
5
Conclusao

Figura 2 - Fluxograma da pesquisa
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4 - Termos Utilizados

Acao Econémica - ato de compra ou venda de recursos ou produtos,
efetuados pelos agentes econdmicos, pautada pela perspectiva de incerteza,
pela analise do custo de oportunidade e gera, concomitantemente, fluxos real
e monetario.

Agentes Econémicos - Sujeitos que realizam a agao econémica.

Ambiente - meio em que a empresa esta inserida.

Econdémico - adjetivo associado a transformagcdo de recursos em
produtos para atender necessidades, envolve os aspectos real e monetario.

Eficacia - grau de cumprimento da missao.

Elementos do Modelo de Resultado - sdo os itens que, em conjunto,
permitem identificar o resultado: receitas, custos, despesas etc.

Fatores Ambientais - manifestacdo das pressbes ambientais que
influenciam no resultado; € aquilo que influi no resultado.

Fluxo Monetario - contrapartida do fluxo real, consistindo no pagamento
pelo produto ou recurso.

Fluxo Real - cessao fisica do produto ou recurso.

Fungao Econdmica - pratica da agao econémica por finalidade.

Gerencial - adjetivo associado ao processo de gestdo voltado a um
resultado.

Modelo - construgcdo que permite avaliar as causas e os efeitos em
determinado objeto de estudo.

Pressdes Ambientais - forcas originadas com a inter-relagdo entre os

agentes econdmicos ao exercerem suas fungdes.
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Processo de Gestao - conjunto de fungdes administrativas composto por
planejamento, organizagao, direcdo e controle.

Produto - saida do processo produtivo, apresenta-se sob a forma de
bens ou de servicos.

Resultado - saida de um sistema.

Resultado Econémico - saida do processo econdmico.

Riqueza - conjunto de bens e servigos a disposicdo dos agentes
econdmicos.

Sistema - conjunto de partes que interagem, de forma interdependente,
formando um todo com determinado objetivo.

Stakeholder - membros do ambiente empresarial que influem ou sao
afetados pelas acdes da empresa.

Valor - grau de utilidade que determinado produto representa para o
consumidor, equilibrado com o preco e com a renda. Para a empresa € o
mesmo que resultado econémico. O valor do consumidor se transforma em
resultado econdmico quando o produto € adquirido por um preco que, para a

empresa, atenda aos requisitos do resultado econémico.



CAPITULO 1 - MODELO DE RESULTADO A PARTIR DO AMBIENTE

ECONOMICO

O processo econbmico € definido pela transformacéo de recursos em
produtos que atendam a necessidades, encontrando-se caracterizado na
conceituacado de Economia.

Alfred Marshall na sua obra Principles of Economics: an introductory
volume, de 1890, descreve a Economia como:

“... estudo da Humanidade nas atividades correntes
da vida; examina a acao individual e social em seus

aspectos mais estreitamente ligados a obtenc&o e ao

uso dos elementos materiais do bem estar.

Assim, de um lado é um estudo da riqueza; e do
outro, e mais importante, uma parte do estudo do
homem...” (Marshall, 1985, p. 23) [grifo nosso]

A primeira expresséo grifada: obtengdo e ao uso dos elementos materiais
do bem estar faz mencao a alocacao de recursos. O termo riqueza “consiste
em coisas desejaveis, isto €, em coisas que satisfazem as necessidades
humanas...” (Marshall, 1985, p. 65). Assim, pode-se inferir, inicialmente, que
Economia, na visdo de Marshall, estuda o processo do uso dos meios materiais
para satisfazer necessidades humanas.

Robbins (1951, p. 39), economista inglés, em sua obra Ensayo sobre la
naturaleza e significacion de la ciencia economica, cuja primeira edigdo data de

1932, concebe Economia como a ciéncia que estuda o comportamento humano
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como uma relagdo entre os fins e os meios limitados que tem diversas
aplicagoes.’

Com relagédo ao conceito de Marshall, a concepgédo de Robbins agrega a
percepcao das diversas aplicagdes que 0s recursos escassos podem ter para
atender a determinados fins. Em outras palavras, existe um escopo variado
para uso dos recursos materiais.

Samuelson apresenta a seguinte definicao geral sobre Economia:

‘... € 0 estudo de como os homens e a sociedade
decidem, com ou sem a utilizacdo do dinheiro,
empregar recursos produtivos escassos, que
poderiam ter aplicagdes alternativas, para produzir
diversas mercadorias ao longo do tempo e distribui-
las para consumo presente ou futuro, entre diversas
pessoas e grupos da sociedade. Ela analisa os
custos e os beneficios da melhoria das
configuragbes de alocagdo dos recursos.”
(Samuelson, 1979, p. 3) [grifo nosso]

A concepgdo de Samuelson é bem mais ampla, se comparada com 0s
autores anteriores, mantém a percep¢cao do uso alternativo dos recursos
escassos, porém acrescenta a nogao de produzir e consumir como agdes que
levam a execucgao do processo econdmico. Deve-se destacar, ainda, a relagao
entre custos e beneficios, o que leva a nogéo de resultado gerado no processo
econdmico. As trés concepgdes se mostram evolutivas a medida que agregam

novas percepg¢des dos fendbmenos econdmicos. Entende-se por fendbmeno

! Tradugao livre de “... la ciencia que estudia la conducta humana como una relacién entre fines e medios limitados que
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by

econdmico os fatos passiveis de observagdo associados a escassez de
recursos e a necessidades ilimitadas.

Em comum, os trés conceitos enfatizam no comportamento humano e
social, 0 que conduz a no¢ao de ambiente com inter-relagao entre suas partes
constituintes.

Em sintese, o processo econémico consiste em transformar recursos
escassos, que possuem usos alternativos, em produtos que atendam a
necessidades, dentro de um ambiente que mantém uma relagdo entre seus
membros.

A partir dessa percepgdo, estabelece-se como objetivo especifico do
presente capitulo, descrever o ambiente e identificar os fatores ambientais, sob
a otica da Economia, com a finalidade de caracterizar os elementos
constituintes de um modelo geral de mensuragdo de resultado. Para esta
dissertacdo, o desenvolvimento deste capitulo estabelece os parametros para
comparacgao entre os modelos de mensuragéo de resultado a serem analisados
nos capitulos posteriores.

Com os objetivos estabelecidos, é fixada como questédo basica do capitulo
identificar os componentes do resultado pela 6tica econdmica. Para tanto,
definem-se as seguintes premissas para construgéo do capitulo:

- 0 ambiente é composto por agentes econémicos, que assumem varias
funcdes econbmicas;

- as fungdes econbmicas s&o exercidas em determinado tempo e local,

- 0 exercicio das fung¢des ocorre por meio das agdes econdmicas;

tienen diversa aplicacion.”
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- 0 exercicio das funcdes e o cometimento das agcdes econdmicas formam
as pressdes ambientais;

- as pressoes ambientais se manifestam por meio de fatores ambientais;

- os fatores ambientais impactam no resultado.

Para atingir os objetivos propostos, segmenta-se este capitulo em trés
secoes. A primeira descreve o ambiente econémico, a segunda apresenta as
pressdes ambientais, por fim, a terceira relaciona o impacto dos fatores

ambientais na formacao do resultado.

1.1 O Ambiente Econémico: os Agentes e as Fungoes

O ambiente econdmico € formado por quatro agentes econdmicos: 0s
individuos?, as empresas, o setor publico e o resto do mundo, que atuam
concomitantemente. Cada agente econdmico exerce determinadas funcbes

inerentes a vida econémica, cuja compreensao é objeto desta secéo.

1.1.1 Os individuos e suas fun¢ées econdmicas

A perspectiva social da Economia faz com que o processo econdémico
surja a partir do comportamento dos individuos e retorne para este. Desta
forma, a pedra angular do processo econémico sdo os individuos, a quem

pertencem os recursos e que terao suas necessidades satisfeitas.

% Muitos autores empregam a expresséo unidades familiares ou familias como sindnimo de individuos. Neste trabalho
adotar-se-a o termo individuos.
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Assim, a fungéo fornecedor de recursos € a primeira a ser considerada.
Esta funcéo é exclusiva dos individuos e assume varias formas em decorréncia
das modalidades dos recursos ofertados.

Os recursos ou fatores de produgéo, segundo Rossetti (2000, p. 91), séo
cinco: terra, trabalho, capital, tecnologia e capacidade empresarial, cada
modalidade possui tipos especificos de fornecedores e de remuneragdes.

O fator terra ou recurso natural € composto pelo solo, subsolo, recursos
hidricos, flora, fauna e bens livres, sendo remunerado com aluguel pago aos
proprietarios da terra. Este conceito deriva de Ricardo (1983, p. 73), segundo o
qual “a renda® é aquela parte do produto que é paga ao senhorio pelo uso das
potencialidades originarias e indestrutiveis do solo”.

O fator trabalho é formado pelas habilidades fisicas e mentais obtidas
junto a populacdo economicamente ativa e aplicado na execugdo de uma
atividade, cuja remuneracao € o salario pago aos trabalhadores.

O fator capital ou recurso patrimonial, segundo Morcilo e Troster (1994, p.
11), é dividido em dois grupos. O primeiro, remunerado pelo aluguel, abriga o
capital fisico ou fixo que consiste em maquinas, equipamentos, instalacbes e
outros itens necessarios a produgcao, mas que nao se incorporam fisicamente
ao produto gerado. O segundo grupo é formado por recursos que, ou se
incorporam ao produto ou s&o necessarios a continuidade do processo
produtivo. Este segundo grupo, que inclui os recursos monetarios, €
denominado capital circulante ou de giro e € remunerado pelos juros.

Os proprietarios do capital sdo denominados, de uma forma geral,

capitalistas. Contudo, se participarem do empreendimento sao chamados de

®Renda e aluguel na lingua inglesa sao identificados pelo verbete rent.
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sécios ou acionistas e se ndo mantiverem vinculo societario assumem o papel
de financiadores.

Os recursos tecnologicos, ou simplesmente tecnologia, s&o formados pelo
conhecimento acumulado, obtido com pesquisa e desenvolvimento, sendo
empregado no processo produtivo como o elo de ligagdo entre os demais
recursos (Rossetti, 2000, p. 131). A tecnologia € remunerada com royalties
pagos aos proprietarios da tecnologia.

Por fim, o quinto recurso produtivo € a capacidade empresarial, cuja
remuneragao é o lucro pago ao empreendedor. Este recurso pode ser definido
como a habilidade para discernir oportunidades de negocio, para mobilizar e
combinar recursos visando implementar o empreendimento, sendo composto
por:

a) tino comercial ou habilidade para identificar oportunidades de negécios,

ou seja, langar novos produtos e abrir novos mercados;

b) capacidade gerencial ou habilidade para alocar e gerir recursos com
finalidade produtiva, que se manifesta através de um novo método de
producao, ou nova fonte de fornecimento;

c) espirito empreendedor ou a capacidade para assumir o risco do
negocio.

Schumpeter (1988, p. 43) atribui a capacidade empresarial uma das
causas do fendmeno fundamental do desenvolvimento econdmico, que é
definido pelo autor como mudangas internas na vida econémica (Schumpeter,
1988, p. 47).

A participagao da capacidade empresarial no desenvolvimento econémico

comega:
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“...Quando aparecem mudancas espontdneas e
descontinuas no gosto dos consumidores, trata-se
de uma questdo de subita mudanca dos dados, a
qual o homem de negdcios deve enfrentar, por isso é
possivelmente um motivo ou uma oportunidade para
adaptagdes de seu comportamento que ndo sejam
graduais, mas ndo de um outro comportamento em
si mesmo. “...” Entretanto, é o produtor que, via de
regra, inicia a mudanga econbmica, e o0s
consumidores sao educados por ele, se necessario;
sdo, por assim dizer, ensinados a querer coisas
novas que diferem em um aspecto ou outro daquelas
que tinham o habito de usar...” (Schumpeter, 1988,
p. 48).

Neste trecho, o autor apresenta as caracteristicas do tino comercial ao
aproveitar novas oportunidades que estdo se formando em novos mercados,
pois a indugdo ao consumo leva a introdugédo de novos produtos.

Para Schumpeter (1988, p. 48), produzir significa combinar recursos
disponiveis e a medida que novas combinagdes se desenvolvem de forma
descontinuada, ou seja, desvinculada de melhorias continuas na produgéo
existente, surge o desenvolvimento econdmico. Emergem, neste contexto,
novos métodos de producdo, que nao tenham sido testados ou novas formas
de aplicar comercialmente um produto.

Schumpeter completa esta questdo com as seguintes observacgdes:
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by

‘... Chamamos “empreendimento” a realizacdo de
combinacdes novas; chamamos “empresarios” aos
individuos cuja funcéo é realiza-las. “...” chamamos
‘empresario” ndo apenas aos homens de negdcios
‘independentes” em uma economia de trocas, “...”
mas todos que de fato preenchem a fungao pela qual
definimos o conceito, mesmo que sejam, como esta
se tornando regra, empregados “dependentes” de
uma companhia, como gerentes, membros da
diretoria etc., ou mesmo se o seu poder real de
cumprir a fungdo empresarial tiver outros
fundamentos, tais como o controle da maioria das
acgoes...” (Schumpeter, 1988, p. 54)

Estas observacdes complementam os comentarios sobre o tino comercial,
afinal, ndo bastam descobrir os mercados ou inventar os produtos a serem
explorados, deve-se alocar recursos para tal, quando entra em cena a
capacidade gerencial.

Por fim, Schumpeter (1988, p. 54) afirma que o risco esta associado ao
capital; portanto, risco € do capitalista e ndo do empresario. Deve-se notar que
estes comentarios foram desenvolvidos em 1926, quando da publicacdo da
segunda edicao revista da obra A teoria do desenvolvimento econémico. Desta

data aos dias atuais, o tema evoluiu significativamente.
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Com relagdo a esta questdo Leibenstein’ (apud Rossetti, 2000, p. 141)
apresenta, como uma das caracteristicas de quem detém a capacidade
empresarial, a baixa avers&o aos riscos no ambiente de negdcios.

Degen (1989, p. 11), tomando por base pesquisas com empreendedores
e atividades académicas apresentadas na obra O empreendedor, afirma: “...0
empreendedor, por definicdo, tem de assumir riscos, € 0 seu sucesso esta na
sua capacidade de conviver com eles e sobreviver a eles...”

Dolabela (1999), na obra Oficina do empreendedor, tece um painel sobre
o empreendedorismo e afirma que uma das caracteristicas® do empreendedor
€ gostar do risco, mas faz tudo para minimiza-lo.

A evolucido do tema mostra que nao adianta identificar a oportunidade de
negocios, alocar os recursos; deve-se ter coragem para enfrentar a
possibilidade de fracasso, residindo nisto o espirito empreendedor.

O Quadro 3 sintetiza os recursos de produgao, seus proprietarios e as

respectivas remuneragoes.

Quadro 3 - Recursos, proprietarios e remuneracdes

Recursos Proprietarios Remuneragao
Terra Proprietarios de Terra Aluguel
Trabalho Trabalhadores Salarios
Capital Acionistas e Financiadores | Aluguel e Juros
Tecnologia Proprietarios da Tecnologia | Royalties
Capacidade Empresarial | Empreendedor Lucro

* LEIBENSTEIN, Harvey. Economic backeardness and economic growth. Cincinatti, p. South Wetern, 1975.

® As caracteristicas sdo apresentadas com base em TIMMONS, J. A . New venture creation, entrepreneurship for the
21* century. 4" edition. Irwin: Concord, Ontario, 1994. e HORNADAY, J. A. Research about living entrepreneurs.
Prentice Hall: Englewoods Cliffis, 1982.
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1.1.2 As empresas e suas fungoées econémicas

Hampton (1980, p. 7), ao discorrer sobre a natureza da Administragao,
apresenta a empresa como uma organizagao resultante da combinacédo de
pessoas e outros recursos que formam uma unidade social com um objetivo.

Rossetti (2000, p. 163), ao descrever sobre os agentes econdmicos,
conceitua empresa como agente econémico que aloca recursos com o fito de
gerar bens e servigos para atender as necessidades da sociedade.

Este conceitos apresentam idéias que se completam. A Vvisdo
administrativa apresenta a empresa como uma criagdo social para atingir
certos objetivos. O enfoque econbmico prioriza o objetivo, ou seja, gerar
produtos para atender a necessidades. Em ambos os conceitos a etapa inicial
esta no uso dos recursos.

Desta forma, pode-se compreender que as empresas tomam 0s recursos
de producéo junto aos individuos, alocando-os em um processo produtivo a
fim de gerar bens e servigos para atender as necessidades da sociedade. Ao
fazerem isto, as empresas assumem duas fungcdes: consumidor de recursos e
fornecedor de produtos.

A distribuicdo do produto destina-se, principalmente, a satisfacdo dos
individuos, uma vez que também exercem a funcdo de consumidor. Uma outra
parte da producao é utilizada pelas proprias empresas, pois precisam de bens
e servigos intermediarios e bens de capital para dar continuidade ao seu
processo produtivo. Pode-se perceber entdo que, as empresas assumem,

também, a funcdo — consumidor de produtos. A distribuicdo se completa com
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uma terceira fracdo do produto direcionada para o setor publico e para o resto
do mundo.

Em sintese, com relagao ao processo de produgdo, as empresas exercem
trés fungdes: consumidor de recursos, fornecedor de produtos e consumidor de

produtos.

1.1.3 O setor publico e suas fungdes econdmicas

O setor publico ou governo € o agente econémico formado pelo conjunto
de 6rgéos institucionais desenvolvidos com a integragao entre os trés poderes
(Executivo, Legislativo e Judiciario) nos trés niveis da organizag&o politico-
administrativa (Unido, Estados e Municipios).

Morcillo e Troster (1994, p. 214) atribuem ao setor publico cinco fungdes:

a) fiscal referindo-se ao processo de tributagéo;

b) reguladora ao regulamentar a atividade econémica;

c) provedor de bens e servigos publicos;

d) redistribuidora referindo-se a mudangas na distribuicdo da renda;

e) estabilizadora ao controlar a atividade econdmica propiciando o
crescimento e o desenvolvimento.

Segundo Edey e Peacock® (apud Rossetti, 2000, p. 166), a funcdo
principal do setor publico €& prover produtos publicos para atender a
necessidades coletivas. Esta fungao é definida pela orientagédo politica vigente.
Compreende-se por orientagdo politica a forma segundo a qual é

implementada a administracio publica.

® EDEY, Harold C. e PEACOCK, Alan T. Renda nacional e contabilidade social 3.ed. Rio de Janeiro, p. Zahar, 1974.
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No ambito deste trabalho, a provedoria dos bens e servigos publicos sera
exercida pela funcao fornecedor de produtos publicos e incluira a elaboragao e
aplicagcado de politica econ6mica, atividade que cabe ao Poder Executivo da
Uni&o.

Para executar a fungao fornecedor de produtos publicos, o setor publico
adquire recursos dos individuos e bens e servicos das empresas. Para
financiar estas aquisigdes, tributa os agentes do setor privado. Desta forma, o
setor publico executa quatro fungdes: fornecedor de produtos publicos,
consumidor de recursos, consumidor de produtos e fiscalizador. E importante
frisar que a funcdo fiscalizador € complementada pela fungdo unidade

contribuinte exercida pelos individuos e pelas empresas.

1.1.4 O resto do mundo e suas fungées econémicas

A analise macroecondmica segmenta os agentes econdmicos. Os
individuos, as empresas e o setor publico atuam no setor interno que, em uma
Economia aberta, relaciona-se com o resto do mundo.

O resto do mundo é o quarto agente econdmico, sendo composto pelos
individuos, as empresas e o setor publico externos a Economia que esta sendo
estudada.

A presenca deste agente impacta diretamente na oferta e na demanda de
recursos e produtos, manifestando-se por meio da importagao e da exportagao
de produtos e de recursos. As transagdes entre os agentes do setor interno e
do resto do mundo permitem depreender que este assume as mesmas fungoes

identificadas anteriormente.
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Desta forma, a integragdo do resto do mundo com o setor interno cria
novas pressdes na estrutura dos mercados e na politica econémica, através da
politica cambial, afetando, por extensdo, os fatores ambientais que atuam

diretamente sobre o resultado.

1.2 As Pressoes Ambientais

Os agentes econdmicos, ao cometerem suas agdes econémicas, exercem
funcbes econbmicas. A acdo econbmica € o ato de compra ou venda de
recursos ou produtos, executados apds as analises da perspectiva de incerteza
e do custo de oportunidade. A realizacdo da agao econdmica implica na
formacao, concomitante, do fluxo real e do fluxo monetario.

O Quadro 4 apresenta os agentes econdémicos e as fungdes assumidas.



Quadro 4 - Os agentes econdmicos e suas funcgdes

Agentes Econémicos

Fungdes Assumidas

Individuos Fornecedor de Recursos
Consumidor de Produtos
Unidade Contribuinte

Empresas Consumidor de Recursos

Fornecedor de Produtos
Consumidor de Produtos
Unidade Contribuinte

Setor Publico

Fornecedor de Produtos Publicos
Consumidor de Produtos
Consumidor de Recursos

Fiscalizador

Resto do Mundo

Fornecedor de Produtos
Consumidor de Produtos
Fornecedor de Recursos

Consumidor de Recursos
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O exercicio das fungdes econbmicas conduz a formacdo das pressdes

ambientais, a partir das transacgdes de fatores e de produtos, considerando as

alternativas de acdes econémicas e a agao do setor publico.

A primeira pressao econémica se apresenta com a oferta e a procura de

recursos de producdo. Esta pressdao surge com as agdes praticadas no

exercicio das fungbes fornecedor e consumidor de recursos, cujo efeito se

evidencia na combinacdo dos fatores de producido e no valor contratado das

remuneragoes.

A segunda pressao econOmica se expressa com a oferta e a demanda de

produtos, por meio da execucdo das fungdes fornecedor e consumidor de

produtos. O reflexo desta pressdo ambiental € constatado no volume de

produtos e no preco de mercado.
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O conceito de Economia de Robbins, apresentado no inicio do capitulo,
descreve o emprego de recursos produtivos em aplicagdes alternativas. Esta
concepgao conduz a nogao de escolha, pois os agentes, ao executarem suas
fungdes, praticam uma infinidade de agées econdmicas. Cada agdo econdmica
possui um amplo escopo de alternativas, tanto no ambito dos recursos como no
ambito dos produtos.

Buchanan (1993, p. 49) observa que existe uma relagéo direta entre o
custo e a escolha. A medida que o agente econémico opta por uma agéo
econdmica, concomitantemente, esta decidindo sacrificar ou abandonar outras
alternativas.

A escolha entre as alternativas leva a percep¢do que cada opgao nao
escolhida propiciara um rendimento perdido. Assim, a terceira pressado se
manifesta no processo de analise das alternativas e escolha das agbes
econdmicas.

A quarta pressdo é a acdo econdmica do setor publico, por meio do
exercicio de suas funcdes. Os efeitos desta pressdo se manifestam sobre a
competitividade e sobre o sistema tributario.

Porter ao analisar as caracteristicas das forgcas competitivas nos setores
industriais observa que:

‘O governo tem sido discutido principalmente em
termos de seu possivel impacto nas barreiras de
entrada, mas nas décadas de 70 e 80 o governo, em
todos os niveis, precisa ser reconhecido como uma
influéncia potencial em muitos, se ndo em todos,

aspectos da estrutura da industria, tanto direta
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quanto indiretamente. Em muitas industrias, o
governo é um comprador ou um fornecedor, e pode
influenciar a concorréncia na industria através das
politicas adotadas...” (Porter, 1986, p. 44).

A acdo do setor publico se manifesta por meio do arcaboucgo legal, de
licencas de funcionamento, de restricbes ambientais, da aplicacao de taxas e
tarifas, do estabelecimento de cotas, do tratamento fiscal, entre outros
mecanismos, influenciando o funcionamento dos mercados e o comportamento
das empresas.

O efeito da agao do setor publico na competitividade exige a aplicagéo de
NOVOS recursos, que por sua vez alavanca os custos de produgdo. O efeito no
sistema tributario sera comentado no subitem 1.3.3.2.

As pressdes ambientais estdo sintetizadas no Quadro 5.

Quadro 5 - Pressbes ambientais

Oferta e procura de recursos
Oferta e procura de produtos
Escolha das alternativas

Acéo do Setor Publico

1.3 Os Fatores Ambientais

A finalidade deste capitulo, apontado inicialmente, & caracterizar um
modelo genérico para mensuragdo do resultado. Para realizar este intento,
torna-se necessario definir, preliminarmente, a concepg¢ao de resultado e

indicar as fontes de sua geracgao.
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Assume-se, inicialmente, que resultado € a saida do processo econémico,
qual seja, alocar e transformar os recursos em produtos para atender a
necessidades, mensurado em unidades monetarias, adotando-se a concepc¢ao
de Schumpeter (1988, p. 87) como referéncia. Para o autor, o resultado deve
ser entendido como um excedente sobre os custos, apurado pela diferenga
com as receitas. A partir desta concepcgao, identificam-se dois elementos do

modelo de resultado: os custos e as receitas, conforme expressa o Quadro 6.

Quadro 6 - Concepcao Inicial de Resultado

Receitas
(-) Custo de Produgao
(=) Resultado

Cada elemento do modelo € formado por fatores ambientais emanados
das pressdes apresentadas anteriormente. Deve-se compreender fatores
ambientais como manifestacbes das pressdes ambientais que influem ou que

permitem construir o resultado.

1.3.1 Custo de producgao e os primeiros fatores ambientais

O custo de produgdao se desenvolve com a alocagao dos recursos
produtivos. A compreensao da formagao deste elemento permite identificar as
pressodes e os fatores ambientais que interferem no resultado.

Schumpeter conceitua como custos:

. as somas de dinheiro que deve pagar a outros

individuos para obter suas mercadorias ou os meios
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de produzi-las, ou seja, suas despesas de produgéo.
Completamos seu calculo ao incluir nos custos o
valor de seus esforgos pessoais.” (Schumpeter,
1988, p. 26)

Para Schumpeter, o custo de producédo é, em sua esséncia, o total do
valor pago pelos servigos dos fatores, onde esta inclusa a remuneragédo da
capacidade empresarial.

Segundo Simonsen (1987, p. 258), o custo deve ser entendido como o
dispéndio para adquirir a combinagdo mais econdmica de recursos necessarios
na geragado de um volume de produto. Em outras palavras, o custo de produgéo
pode ser entendido como a quantidade de fatores aplicados no processo
produtivo vezes a sua remuneragao.

As concepcdes dos autores citados se complementam. Para Schumpeter
o custo & o total pago pelos recursos. Simonsen observa que o total pago
deriva do volume de recursos vezes a remuneragcao destes.

Com base nestas concepgbes e nos conceitos apresentados no item
1.1.1, pode-se deduzir que o custo de producdo € o somatdrio do custo de
todos os recursos de producéo aplicados no processo. Cada recurso apresenta
uma quantidade aplicada e uma remuneracgao especifica.

A Figura 3 apresenta a formagédo dos custos com base nos fatores de

producao alocados.

Quantidade de Recursos X Remuneracdo = Custos

Terra X Aluguel = Custo da Terra
Trabalho X Salario = Custo do Trabalho
Capital Fisico X Aluguel = Custo do Capital Fisico
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Capital Circulante X Juros
Tecnologia X Royalties
Capacidade Empresarial X  Lucro

Custo do Capital Circulante
Custo da Tecnologia
Custo da Capacidade Empresarial

™

Custo de Producéao

Figura 3 - Os custos e os recursos de produgao

Desta forma, entende-se que o custo de produgao esta associado a dois
fatores ambientais: a quantidade de recursos e o pregco pago para sua
remuneragao e estes fatores derivam da oferta e da procura de recursos de

produgao.

1.3.2 Os fatores ambientais determinantes das receitas

Os produtos sao elaborados para atender as necessidades das unidades
de consumo. O processo de produgao requer o emprego de recursos, que por
sua vez sao remunerados formando os custos de produgdo. Os custos sao
compensados com a receita total gerada com a venda dos produtos a preco de
mercado. Assim, as receitas sdo formadas pela acdo de dois fatores
ambientais o volume de produtos transacionados e o pre¢co de mercado, ambos
manifestados a partir da oferta e da procura dos produtos.

O volume consumido ou demandado de um determinado produto esta
associado a uma série de variaveis explicativas: poder aquisitivo da unidade de
consumo, percepgao da utilidade do produto, tempo de consumo, condi¢des de
crédito, precos de outras unidades produtivas etc. No entanto, a analise
econdmica pauta-se pela lei geral da procura como balizador da definicao da
quantidade, ou seja, a quantidade demandada é fungao do preco de mercado e

as demais condi¢cdes permanecem inalteradas.
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O preco de mercado € o valor definido pelo equilibrio entre oferta e
demanda, independente das imperfeigdes de mercado. O valor é formado com
as pressoes exercidas pelas unidades produtivas e consumidoras, conforme o

poder de negociagcdo que possuem.

1.3.3 Outros fatores ambientais
O resultado é determinado por outros fatores ambientais que
transcendem aqueles que formam as receitas e os custos de producgao. Estes

fatores sdo o custo de oportunidade, o custo tributario e o custo do tempo.

1.3.3.1 Custo de oportunidade

A escolha das alternativas — terceira pressdo ambiental — engendra a
avaliagao das oportunidades de alocacdo de recursos, surgindo, assim, o
denominado custo de oportunidade. Compreende-se custo de oportunidade
como o rendimento que os agentes econdmicos deixam de ganhar, com uma
acao econdmica, ao alocar seus recursos com outra acao.

Este conceito é atribuido a Friedrich Von Wieser’, sendo objeto de
reflexdo de muitos autores. Buchanan (1993), ao discorrer sobre o custo da

escolha, apresenta a concepcao de diversos autores sobre o tema,

" Conforme o artigo Opportunity and incremetal cost: attempt to define in systems terms. A coment, escrito por E. Earl
Burch e Willian R. Henry e publicado em The Accounting Review em 1974, o conceito de Custo de Oportunidade se
originou com Frederich Von Wieser. Este economista austriaco “definiu o valor de um fator de produgdo em qualquer
uso particular como o seu custo de oportunidade. O custo de oportunidade de um fator de producgéo foi definido como
sendo a renda liquida gerada pelo fator de produgdo no seu melhor uso alternativo.” (apud GUERREIRO e
SPERANDIO, 1985, p.5).
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demonstrando que foi objeto de analise desde o inicio da Ciéncia Econbmica
com Adam Smith.

As formas como se manifestam o custo de oportunidade é bastante
variada. Fischer (1986, p. 97) apresenta o custo de oportunidade como o fluxo
de renda opcional para um investimento.

Para Schumpeter custo de oportunidade se manifesta por meio dos
produtos que nao foram gerados em decorréncia da escolha pela produgéo de
outros.

‘... toda produgdo envolve uma escolha entre
possibilidades  concorrentes e sempre significa
renuncia a producao de outros bens, o valor total do

produto nunca € ganho liquido, mas apenas o seu

excedente sobre o valor do produto que teria sido

produzido de outra forma. O valor deste Uultimo

representa um contra-argumento em relagdo ao
produto escolhido e ao mesmo tempo mede a sua
forga. (Schumpeter, 1988, p. 24) [grifo nosso]

Maital (1996, p. 19) aponta trés modalidades de custo de oportunidade. A
primeira € a receita perdida com a definicdo do mix de produtos de uma
empresa. Esta modalidade vem ao encontro da concepg¢ado schumpeteriana. A
segunda forma é o aluguel econbmico com o uso alternativo dos ativos da
empresa. A terceira modalidade surge com o custo da aplicagdo do tempo
devido ao uso inadequado. Pode-se citar como exemplos reunides
improdutivas, treinamentos nao aproveitados ou qualquer outra forma de

aplicagao do tempo em atividades n&o rentaveis para a empresa.
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Do exposto, pode-se depreender que as a¢des econdémicas sdo pautadas
pela analise de alternativas. Ao escolher a opcdo a ser empreendida, o
resultado deve compensar a renuncia de outras opg¢des. Assim, o resultado,
conforme as palavras de Schumpeter, torna-se o “excedente sobre o valor do

produto que teria sido produzido de outra forma”.

1.3.3.2 Custo tributario

No item 1.2 observou-se que a acdo do setor publico repercute sobre a
competitividade e sobre o sistema tributario. O efeito sobre o sistema tributario
impacta no resultado das empresas, criando dois fatores ambientais.

O primeiro fator é o sistema de arrecadagdo, que consiste nas formas
como os tributos sdo obtidos. O sistema de arrecadagcdo pode obrigar as
empresas a destinarem recursos para atender as imposigdes legais ou para
buscar alternativas internas que as mantenham na legalidade, impactando,
com isto, sobre o resultado (Maroni Neto, 1997), uma vez que aumenta o custo
de producéo.

O segundo fator, a carga tributaria, quer seja direta - sobre a riqueza dos
contribuintes — quer seja indireta, sobre as a¢gdes econdémicas praticadas, afeta
o resultado, pois parte da receita sera direcionada para o cumprimento da
funcdo. O custo tributario se desenvolve como reflexo do segundo fator

ambiental, apresentando o valor a ser transferido para os cofres publicos.

1.3.3.3 Custo do tempo
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O custo do tempo surge em fungdo do dinamismo da Economia. Esta
concepcgao € de Hicks e procura evidenciar as datas de realizagdo das agoes
econdmicas, uma vez que a passagem do tempo implica na alteracdo dos
valores dos recursos e da producdo. O autor observa que o processo
econdmico € concebido de forma estatica, porém existe um prazo para a
transformacao dos recursos e, outro para o consumo dos produtos.

“A definicdo de economia dindmica (essa expressao
tdo controvertida) que aqui tenho em mente € a
seguinte: chamo de Economia Estatica as partes da
teoria econbmica e, que ndo nos preocupamos com
o tempo; e chamo de Economia Dinamica as partes
em que toda quantidade deve ser datada. Por
exemplo, na economia estatica supomos que um
empresario empregue tais e tais quantidades de
fatores e, com seu concurso, produza tais e tais
quantidades de produtos; mas ndo perguntamos
quando os fatores sdo empregados nem quando os
produtos ficam prontos. Na economia dinamica nos
fazemos essas perguntas, e inclusive prestamos
uma atencdo especial a forma pela qual as
alteracbes dessas datas afetam as relagcbes entre
fatores e produtos.” (Hicks, 1987, p. 99)
Garofalo e Carvalho (1985), ao discutirem os elementos condicionantes

da oferta e da demanda notam que ambas sdo afetadas pelo tempo. O tempo
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apresenta trés faces: periodo de consumo, época do ano e tempo de
estocagem.

A percepcgao do prazo implica na insergao das expectativas sobre o futuro
no planejamento de agdo econdmica (Hicks, 1987, p. 105). Ocorre que a
expectativa sobre o futuro é sujeita a incertezas, de forma que o valor presente
€ superior ao valor futuro.

Sobre esta questdo, o economista austriaco Bohm Bawerk, em sua obra
Teoria positiva do capital, cuja primeira edicdo data de 1909, observa “bens
presentes sempre tém mais valor do que bens futuros da mesma espécie e
quantidade” (Bohm Bawerk, 1986, p. 269).

O autor aponta trés causas para este fenbmeno. Em primeiro lugar, esta o
desequilibrio entre a oferta e a demanda ao longo do tempo. A escassez ou a
abundancia de um determinado item em um periodo ndo implica
necessariamente na manutencdo deste estado. As avaliagcbes tendem a
valorizar itens presentes dada uma escassez atual ou, se abundantes, hoje,
poderao suprir caréncias futuras (Bohm Bawerk, 1987, p. 276).

A segunda causa é atribuida ao desprezo as necessidades futuras, sendo
preferivel atender as caréncias presentes (Bohm Bawerk, 1987, p. 277). Por
ultimo, o autor associa a eficiéncia dos bens presentes para atender as
necessidades, em detrimento aos bens futuros (Bohm Bawerk, 1987, p. 283).

Fischer, ao estudar as causas para definigdo do juro, busca inspiragdo na
obra de Bohm Bawerk e apresenta o principio da impaciéncia. Segundo o
autor, a impaciéncia ou preferéncia temporal se desenvolve porque os

beneficios sdo acessiveis mais cedo:
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“...A razado pela qual escolheriamos de preferéncia
uma arvore frutifera presente a uma arvore
semelhante acessivel em dez anos € que o fruto
gerado pela primeira nascera antes que o fruto
gerado pela segunda. A razéo pela qual se prefere a
ocupagao imediata de uma casa alugada ao direito
de ocupa-la dentro de seis meses é que o uso da
casa sob o primeiro aluguel comega seis meses
antes que o segundo. Em resumo, capital-riqueza, o
capital-propriedade, acessivel logo & preferido em
relagao ao capital-riqueza, ou capital-propriedade, da
mesma espécie, acessivel num espaco de tempo
mais remoto simplesmente e exclusivamente porque
a renda do primeiro é acessivel mais cedo do que a
renda do ultimo.” (Fischer, 1986, p. 48)

Do exposto, depreende-se que a espera para realizagdo da acgao
econdmica exige algum tipo de compensacgao, o que forma o custo do tempo.
Sob a dtica financeira este elemento do resultado se manifesta sob a
denominacdo do valor do dinheiro no tempo, uma vez que de forma
simplificada, é o capital remunerado por uma taxa de juros. No entanto, esta
visdo simplificada esconde questdes mais profundas associadas ao

comportamento dos agentes econdmicos com relagao a incerteza.

1.3.4 Consideragoes adicionais sobre os fatores ambientais
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Os fatores ambientais expressam as pressdes decorrentes das agdes dos
agentes econdémicos. Ocorre que o ambiente econdmico tem passado por um
processo de mudancas bastante acentuado, envolvendo, inclusive, aspectos
nao-econdmicos.

Lorino ao descrever sobre os aspectos econdbmicos das mudangas no
ambiente empresarial, observa que:

“..Com a internacionalizacdo das trocas, a
concorréncia se intensificou. A diferenciacdo e a
personalizagdo se tornaram vantagens competitivas
essenciais. Os catalogos se multiplicaram, e a
duragdo da vida dos produtos foi amplamente
encolhida. A concorréncia pelos precos se
acrescentam outras formas de concorréncia mais e
mais agucadas: concorréncia pela qualidade,
concorréncia pelos prazos (intervalo de
disponibilidade do produto, tempo de reacdo da
empresa), concorréncia pela diversidade (grau de
opcionalidade). O mundo unidimensional dos pregos
microecondmicos corresponde cada vez menos a
realidade de um mercado que se torna mais
complexo e estrutura formas de concorréncias
pluridimensionais. (Lorino, 1992, p. 67)

Bornholdt (1997, p. 34), ao refletir sobre a importancia da leitura ambiental
para estruturagdo das estratégias, recorda um série de fatos ocorridos nas

ultimas décadas, que afetam sensivelmente o ambiente econdmico. Dentre os
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fatos, pode-se citar: o choque do petrdleo em 1973, o fim da Guerra Fria, a
queda do muro de Berlim, a unificacdo alema, a desestruturagdo do bloco
socialista, entre outros.

Pode-se acrescer, neste conjunto, o aumento da populagdo urbana, a
discussao sobre a questdo ambiental, a participacdo acentuada das mulheres
no mercado de trabalho, entre outros fenbmenos sociais, que também afetam
as acgdes dos agentes econdmicos.

Neste contexto, deve-se destacar, ainda, a globalizagdo, uma vez que,
com este fenbmeno, o processo econdmico sofre sério choque. Rossetti (2000,
p. 850) apresenta globalizagdo como um processo de integragédo das atividades
econdmicas, pautado pelo aumento da intensidade comercial entre nagdes e o
deslocamento da atuagao dos agentes do ambito local para o global.

O reflexo deste processo nas empresas revela-se em trés aspectos.
Primeiramente, com a reducdo de barreiras a entrada de recursos e de
produtos, tornando os mercados mais competitivos. O incremento na
competitividade pressiona o prego dos recursos e dos produtos. Em segundo
lugar, por meio de avangos tecnoldgicos, no sentido amplo, ocorre a
recomposicado dos fatores e o surgimento de produtos customizados. Com isto
as quantidades transacionadas também serdo impactadas. O terceiro aspecto
aborda a demanda por recursos adicionais para atuar em novos mercados ou
enfrentar os novos concorrentes.

Diante deste contexto de mudanga, o ambiente tornou-se volatil,
descortinando um quadro de incertezas para o exercicio das fung¢des dos

agentes econdmicos. Os fendbmenos nao-econdmicos repercutem nos aspectos



62

econdmicos, uma vez que influem no comportamento dos agentes por meio da
perspectiva da incerteza, materializando-se nos fatores ambientais.

Nesse sentido, a empresa precisa ser eficaz atendendo as demandas do
ambiente para prover a sua continuidade. Para isto, deve avaliar da melhor
maneira possivel se as decisées tomadas propiciam a eficacia desejada. Para
que isto ocorra € necessario captar a complexidade do ambiente por meio da
identificacdo e do tratamento adequado do fatores ambientais.

Neste contexto, o modelo de resultado surge como uma ferramenta de
gestdo, cuja finalidade € captar a complexidade do ambiente por meio dos

elementos do modelo e do tratamento que Ihes é dado.

1.4 O Modelo dos Fatores Ambientais

O conceito genérico de modelo retrata-o como uma construgdo abstrata
que exprime a relagdo entre as variaveis que compdem uma determinada
realidade. O modelo de mensuragdo de resultado procura transformar a
complexidade do ambiente organizacional em elementos que identifiquem o
lucro ou o prejuizo da empresa.

O modelo dos fatores ambientais sintetiza, em seus elementos, a
complexidade do ambiente econdémico, identificando o resultado do processo
econdmico no qual a empresa esta envolvida. Os elementos do modelo sdo
formados pelos fatores ambientais descritos na seg¢do 1.3. A Figura 4
apresenta o modelo dos fatores ambientais, evidenciando os elementos e os

respectivos fatores.
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Modelo Fatores Ambientais

Receitas = volume do produto e prego de mercado

(-) Custo de Producao = quantidade de recursos e valor da remuneragéo
(-) Custo de Oportunidade = Andlise das alternativas

(-) Custo Tributéario = Carga tributaria e sistema de arrecadagao

(-) Custo do Tempo = Espera para realizar a agdo econémica

(=) Resultado

Figura 4 - Modelo de resultado e os fatores ambientais

A concepcao de resultado, assumida no inicio da se¢ao anterior, torna-se
de pouca expressao, a medida que outros fatores ambientais sdo percebidos e
transformados em elementos do modelo. O resultado, apresentado no modelo
dos fatores ambientais, indica a saida do processo econémico expressando o
impacto das ag¢des de todos os agentes econdmicos envolvidos.

Deve-se observar que a identificagcdo do resultado, por meio do modelo
dos fatores ambientais, permite formular e avaliar alternativas de decisao
dentro do ambiente econémico. Assumindo que o processo de decisdo é
composto pela definicao do problema, obtencio de todos os dados, formulacao
de alternativas, ponderagédo e decisdo, conforme Hampton (1980, p. 140); o
resultado apurado permite identificar o efeito de possibilidades de acao e, por
conseguinte, fazer a opgao.

Assim, a consideracdo da concep¢ao do modelo dos fatores ambientais,
dos seus elementos, da nog¢ao do resultado apurado e da sua participacdo na
tomada de decisdo conduz a um conjunto de requisitos deduzidos das
premissas adotadas para a dissertacdo e para o desenvolvimento deste
capitulo.

Estes requisitos sdo assumidos pelo modelo dos fatores ambientais,
sendo desenvolvidos com a condicionante “SE”, aplicada nas premissas e da

conclusiva “ENTAQ?”, utilizada para obter a deducéo.



O Quadro 7 apresenta os requisitos do modelo dos fatores ambientais.
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Quadro 7 - Requisitos do Modelo dos Fatores Ambientais

SE

ENTAO

A empresa é um sistema aberto e esta
inserida em um ambiente, com o qual se
interrelaciona.

O modelo de resultado deve exprimir as
influéncias do ambiente.

é abordado
do

O ambiente empresarial
exclusivamente pela perspectiva
processo econémico.

E SE

O ambiente é composto por agentes
econbmicos, que assumem varias
funcbes econdbmicas.

O modelo de resultado deve exprimir
todos o0s aspectos econbmicos do
ambiente.

O exercicio das funcbes e o cometimento
das acgdes econdmicas formam as
pressdes ambientais.

O modelo deve refletir as pressoes
ambientais.

As pressdes ambientais se manifestam
por meio de fatores ambientais.

E SE

Os fatores ambientais
resultado.

impactam no

Os elementos do modelo de resultado
devem descrever os fatores ambientais.

O resultado deve expressar 0 processo
econdmico no qual a empresa atua.

O modelo deve conter todos os fatores

que, provenientes do ambiente
econdmico, influem no resultado da
empresa.

A empresa tem por objetivo global ser
eficaz e a sua consecucido propicia a
continuidade.

O modelo deve aceitar a concepgao de
eficacia para atingir a continuidade.

A eficacia sera buscada com a adocgao de
medidas cujo resultado seja passivel de
mensuracao.

E SE

O resultado indica o grau de eficacia da
empresa.

O modelo de mensuragao de resultado
deve auxiliar o processo de tomada de
deciséo.

A tomada de decisdo se da com base na
analise de resultados.

O modelo de mensuragdo de resultado
deve permitir analise das alternativas.

O processo econdmico é a transformacao
de recursos em produtos para atender a
necessidades, formado pelos fluxos real
e monetario.

O modelo de resultado deve indicar os
fluxo reais dos recursos consumidos e
dos produtos gerados, quantificados
monetariamente pelos seus respectivos
precos.

As fungbes econbmicas sdo exercidas
em determinado tempo e local.

E SE

O exercicio das fungbes ocorre por meio
das acdes econdbmicas.

O modelo deve contemplar o impacto da
passagem do tempo e da escolha da
alternativa ou acdo a ser empreendida.

A mensuracdo dos resultados vale-se de
modelos que devem refletir o impacto dos
fatores ambientais.

deve definir os
fatores

O modelo adotado
critérios para mensurar 0s
ambientais.
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1.5 Consideragoes Finais

Nas se¢des precedentes foram apresentadas as fungdes dos agentes
econdmicos, as pressdes decorrentes do exercicio das funcdes, os fatores
ambientais que impactam no resultado e os modelos dos fatores ambientais.
Este conjunto de informagbes permite vislumbrar a complexidade do ambiente
econdmico, dadas as formas das inter-relagdes dos agentes econédmicos.

O modelo de resultado apresentado busca captar esta complexidade
indicando os elementos que devem exprimir o resultado do processo
econdmico. Deve-se destacar que nao é objeto deste capitulo indicar as formas
de tratamento dos fatores ambientais, que originaram os elementos, mas
apenas apresentar a concepcdo do modelo de resultado, bem como os
requisitos deduzidos a partir das premissas adotadas.

O tratamento dado aos fatores ambientais pelos modelos especificos
serdo analisados nos capitulos posteriores. O modelo construido e os
requisitos citados neste capitulo servirdo como pardmetro de comparagao do

tratamento dispensado aos fatores ambientais em cada modelo especifico.



CAPITULO 2 - O MODELO ECONOMIC VALUE ADDED - EVA

O Modelo EVA — Economic Value Added — ou valor econdmico adicionado
€ uma ferramenta analitica que mensura o desempenho das operagdes por
meio do resultado residual apurado do lucro operacional menos as despesas
com o uso do capital (Stewart Ill, 1990, p. 137).

Esta ferramenta foi desenvolvida comercialmente nos anos 80, por uma
equipe de consultores chefiada por G. Bennett Stewart Il e Joel Stern,
tornando-se uma marca registrada de Stern Stewart & Co. (Grantt, 1997, p. 3).

A aceitacado definitiva do modelo ocorreu com a aplicagdo na Coca-Cola
(Alvin, 2000, p. 1). O case — detalhado por Maital (1996, p. 21) ao explicar o
uso do custo de oportunidade na tomada de decisao — relata que, em 1980,
quando Roberto Goizueta ascendeu ao posto de CEOQO' da Coca-Cola,
encontrou a empresa atuando em diversos negodcios. Valendo-se da
confrontagdo entre a rentabilidade gerada pelos negocios (em média 8% ao
ano) e o custo do capital empregado (16% ao ano, incluindo o custo do capital
préprio, ndo considerado até entdo), Goizueta concluiu que os negocios eram
deficitarios e, a partir dai, passou a reestruturar as operacdes para obter a
rentabilidade desejada. O resultado se manifestou com o aumento significativo
do valor da empresa no mercado ao longo dos anos 80 e 90.

Este case remete ao principal objetivo da administragdo financeira —
enfatizada por Gitman (1987, p. 11); Frezatti (1998, p. 57) e Brigham e Houston

(2000, p. 11) — qual seja, maximizar a riqueza do proprietario. Assim, ao

' CEO Chief Executive Officer, principal executivo de uma organizagéo
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identificar o valor que excede aos custos operacionais € aos custos de
financiamento das operacgdes, incluindo o capital proprio, encontra-se a riqueza
adicionada para o acionista. Este é o objetivo do Modelo EVA.

Deve-se observar que a preocupagédo com a gerac¢ao de valor reporta-se
ao surgimento da Ciéncia Econbémica e que o assunto vem se desenvolvendo
ao longo do tempo. Com a economia globalizada, a questdo do valor para o
acionista tornou-se de extrema importancia, pois a sua nao consideragcédo pode
causar a escassez do capital para a empresa (Copeland et al., 2000, p. 4). Este
contexto favoreceu, a partir dos anos 80, a expansao da literatura sobre criagcao
de valor (Portella, 2000, p. 9).

Para Stern, no prefacio da obra de Ehrbar (1999, p. VIIl), a génese do
modelo esta nos trabalhos sobre estrutura do capital elaborados por Merton H.
Miller e Franco Modigliani, no final dos anos 50 e inicio dos 60. Juntam-se a
estes autores os trabalhos de William Meckling e Michael C. Jensen, nos anos
70, sobre os custos para monitoragdo da geréncia e para congruéncia entre os
objetivos dos acionistas e gerentes (Ehrbar, 1999, p. Xl). Os primeiros
trabalhos analisam a estrutura e o custo do capital, enquanto os ultimos
discutem o alinhamento de interesses entre proprietarios e gestores.

Neste contexto, surge o Modelo EVA que procura identificar a riqueza
gerada e servir como ferramenta de gestdo. O objetivo deste capitulo é
apresentar o Modelo EVA sob estes dois enfoques visando compreender a sua

mecanica, 0s seus aspectos metodoldgicos e as suas caracteristicas.
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2.1 O Modelo EVA: uma visao geral

O Modelo EVA mede o resultado residual excluindo o custo do capital dos
lucros operacionais gerados pela empresa (Stewart Ill, 1990, p. 118). O
resultado, calculado de forma aparentemente simples, indica a riqueza gerada
para os acionistas.

A rigueza gerada se manifesta quando o custo de oportunidade do capital
aplicado é incorporado ao calculo do resultado. Ehrbar observa que

“ o encargo de capital no EVA é o que os
economistas chamam de custo de oportunidade. E o
retorno que os investidores poderiam realizar ao
colocarem seu dinheiro numa carteira de acodes e
titulos de risco comparavel do qual abrem mao por
reterem os titulos da empresa em questdo.” (Ehrbar,
1999, p. 2)

Kudla e Arendt (2000) observam que o Modelo EVA é uma medida
estruturada a partir do desempenho operacional apurado contabilmente em um
determinado periodo de tempo. Esta observacio torna-se importante para a
interpretacdo sistémica para, a partir dai, compreender os elementos
formadores do modelo.

A visdo sistémica do Modelo EVA tem como entrada as informacoes
contabeis, principalmente, e os dados gerenciais, que envolvem o custo do
capital a preco de mercado. Estes inputs passam por um processo de
ajustamento, cuja finalidade é expurgar eventuais distorgdes que nao reflitam o

resultado operacional e ndo permitam identificar o capital investido. Em
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seguida, é excluida a despesa com capital, apurando-se o valor econémico

adicionado. A Figura 5 sintetiza a visao sistémica do Modelo EVA.

Entrada Processamento Saida

Informacdes Contabeis Ajustes nas informagbes contabeis Valor Econbébmico

Dados Gerenciais => | Definigdo do NOPAT => | Adicionado
Exclusao da despesa com capital

Figura 5 - Visao sistémica do Modelo EVA

Esquematicamente, o Modelo EVA é apurado conforme a equacéao 1,

excluindo-se as despesas com capital em unidades monetarias do NOPAT.

EVA = NOPAT — Despesa com Capital | equacgéo 1

O despesa com capital € o custo do capital em unidades monetarias,
identificado pelo produto entre o capital investido e o custo do capital em

percentual, conforme a equacgao 2.

Despesa com Capital = (Capital Investido x Custo do Capital) equacgéo 2

Substituindo-se a equagéo 2 na equagédo 1 tem-se a equagao 3, segundo
a qual o valor econémico é resultante de trés termos: NOPAT, custo do capital

e capital investido.

EVA = NOPAT - (Capital Investido x Custo do Capital) | equacdo 3

Nas sec¢des seguintes serdao apresentados cada termo da equacgao.
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2.2 NOPAT

O NOPAT - net operating profit after tax — ou lucro operacional liquido
ap6s impostos (LODIR), é obtido por diferenga entre receitas, custos e
despesas operacionais, conforme os critérios contabeis tradicionais, incluindo a
depreciagao dos ativos fixos (Nakamura, 2000).

Desta forma, a estrutura de apuracdo do NOPAT apresenta-se conforme

o Quadro 8.

Quadro 8 - Demonstragao do calculo do NOPAT

Receita Operacional Bruta

(-) Dedugdes da Receita

(=) Receita Operacional Liquida
(-) Custos de Producao

(-) Despesas Operacionais

(=) Lucro Operacional

(-) Imposto de Renda

(=) Lucro Operacional Liquido apds Imposto de Renda - NOPAT

2.3 Custo do Capital

Pratt (1998, p. 3) conceitua custo de capital como a taxa de expectativa
de retorno que o mercado requer para ceder fundos para um investimento
particular. Este conceito apresenta de forma transparente as duas faces da
questdo: a oferta e a demanda dos recursos financeiros.

A anadlise da oferta dos recursos financeiros se reporta ao principio da

oportunidade de investimentos descrito por Fischer em sua obra Teoria do
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Juro, cuja primeira edicdo data de 1930. Para o autor, o ofertante de recursos
se guiara por dois principios: o principio empirico da oportunidade e o principio
do maximo valor presente.

O principio empirico da oportunidade, segundo o qual:

‘Para cada individuo, existe um dado conjunto
especifico, ou lista, de fluxos de renda opcionais,
para serem escolhidos, deferindo em dimenséo e
perfil temporal (mas sem qualquer incerteza quanto
ao que acontecera caso qualquer um em particular
seja escolhido).” (Fischer, 1984, p. 95).

E o principio do maximo valor presente, para o qual:

“Cada individuo escolhera, desta lista de opcgdes,
aquele fluxo de renda particular que possuir o maior
valor presente, calculado através da taxa de juro,
como finalmente determinada por essas condigdes.”
(Fischer, 1984, p. 96).

E importante frisar que a taxa de juro ira refletir “...o prémio percentual
pago sobre um dinheiro, em determinada data,...” (Fischer, 1984, p. 18). Ao
escolher entre diversas opg¢des para aportar seu capital, o ofertante analisara o
rendimento perdido em cada opg¢do. O rendimento perdido, ao escolher uma
agao econbmica em detrimento de outra, é o custo de oportunidade.

O demandante, por seu turno, enfrenta um processo concorrencial
acirrado pelos recursos financeiros, devendo pagar, desta forma, um minimo
aos ofertantes para remunerar o custo de oportunidade destes. Neste sentido,

o custo de capital se manifesta como o retorno minimo aceitavel sobre um
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investimento (Stewart Ill, 1990, p. 431). Em outras palavras, o resultado
encontrado na mensuragéo do custo de capital indica 0 minimo que a empresa
deve gerar para atrair financiadores.

No Modelo EVA, o custo do capital é calculado por meio do método do
custo do capital médio ponderado (CCMP)?. Segundo este método, o
percentual do capital oferecido por credores € multiplicado pelo custo do
endividamento e adicionado ao produto do percentual do capital fornecido pelos
acionistas pelo custo do capital proprio.

“O outro elemento na elaboragédo da formula do EVA
de uma empresa € a definicdo do custo de capital. O
custo utilizado em todos os calculos de EVA é o
custo médio ponderado de endividamento e capital
proprio. Este € o percentual de capital oferecido por
credores multiplicado pelo custo do endividamento
da empresa, acrescido do percentual fornecido pelos
acionistas multiplicado pelo custo do capital préprio.
Aquela taxa, quando multiplicada pelo capital total, é
o lucro que deve ser realizado para atender aos
pagamentos de juros de divida e juros adicionais
restantes suficientes para dar aos acionistas em
retorno aceitavel sobre seu investimento.” (Ehrbar,
1999, p. 142).
De forma simplificada, o CCMP se apresenta, esquematicamente,

conforme as equagdes a seguir.

2 A partir de agora sera emprega a sigla CCMP para se referir a este método.
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equacéo 4

equacgéo 5

CCP=[CPx (1-b)xky,] | equagdo 6

Substituindo as equacdes 5 e 6 na equacgao 4 obtém-se a equacéao 7.

CCMP={[CT xb xk{+ [CPx (1-b)xk,]1} | equacdo 7

Onde:

CCMP  custo do capital médio ponderado

CCT custo do capital de terceiros

CCP custo do capital proprio

CT capital de terceiros

b participacao do capital de terceiros sobre o passivo total
Kt custo do endividamento

CP capital proprio

1-b participacéo do capital préprio sobre o passivo total

Kp remuneracgao do capital proprio

O meétodo do CCMP €& amplamente divulgado na literatura de

Administracdo Financeira e pressupde as seguintes etapas para sua definigao:

identificacdo das fontes de capital, sua participacdo ou pesos no total dos

recursos e o custo de cada fonte (Brigham e Houston, 2000, p. 354).
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Em termos amplos, as modalidades de financiamento s&o duas: capital de
terceiros e capital proprio. Cada modalidade de financiamento possui fontes
especificas que devem ser contempladas no momento da apuragcdo do custo

de capital.

2.3.1 Custo Capital de Terceiros

O capital de terceiros envolve operacdes de captacido de fundos por meio
de langcamento de debentures, leasing, empréstimos e outras formas de
endividamento. O capital proprio € constituido por aportes de capital pelos
socios e por lucros retidos.

A participacdo de cada elemento em relagcdo ao passivo total pode ser
identificada com base nos valores apresentados no balanco patrimonial ou a
valores de mercado, considerando uma estrutura étima de capital®. Gitman
observa que os valores de mercado sdo mais adequados por se aproximarem
do valor de realizacdo, ao mesmo tempo que compatibiliza com os custos, pois
emprega pregos de mercado.

“Teoricamente, os pesos de valor de mercado sao
mais atraentes, pois os valores de mercado dos
titulos aproximam-se mais da quantia real a ser
recebida de sua venda. Ademais, ja que os custos
dos varios tipos de capital sao calculados usando-se

0s pregos vigentes no mercado, parece razoavel

® Estrutura 6tima de capital: proporgéo entre capital de terceiros e capital proprio que maximizardo o preco da agéo
(Brigham e Houston, 2000, p. 354).
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usar pesos baseados no valor de mercado também.*
(Gitman, 1984, p. 495)

Stewart Il (1990, p. 434) e Ehrbar (1999, p. 143) com relagdo ao custo de
capital enfatizam os seguintes aspectos:

a) o calculo do custo do capital de terceiros é relativamente simples, se
comparado ao custo do capital proprio, tanto que as empresas calculam os
custos do endividamento e do capital proprio separadamente;

b) deve-se empregar taxas de juros correntes, pois representam o custo
de obtencao de novos financiamentos;

c) outro elemento essencial na definicdo da taxa é a tributagc&o, pois os
juros sao dedutiveis do imposto de renda.

Assim, o custo do endividamento é definido conforme a equacéo 8, onde t

€ a aliquota do imposto de renda e k é os juros sobre o empréstimo.

ki= [(1-t)xk] | Equagéo 8

Substituindo a equacao 8 na equacao 5 obtém-se a equacao 9.

CCT={[(CTxb) x[(1-1)xk]} | Equagédo 9

2.3.2 Custo do Capital Préprio

O custo do capital préprio, como observa Stewart 11l (1990, p. 434), “... é
mais abstrato porque ndo é um rendimento pago imediatamente observavel.”™
Além disso, como o custo do capital proprio representa o custo de oportunidade

do investidor, este indicador deve associar o risco do empreendimento.
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Para Stewart lll, o investidor possui uma variedade de opg¢des para alocar
seus recursos. Tais opgdes se iniciam com titulos publicos, cuja remuneragéo é
a menor do mercado por ser livre de risco. A partir desta referéncia, a medida
que o risco se eleva, aumenta, também, a compensacdo exigida pelo
investidor.

“Investors have a wide spectrum of investment
alternatives available to them; they range from
relatively risk-free government bonds on the low end
up through various grades of corporate bonds and
preferred stocks to convertibles and common stocks
and then to venture capital, LBO funds, and stocks
options on the high end. As investors take on more
and more risk, they must be oferred the prospect of
receiving a progressively greater reward...” (Stewart
I, 1990, p. 435).

Cabem aqui algumas consideragbes sobre o risco, sob a otica do
investidor. Gitman (1984, p. 131) apresenta o risco como a possibilidade de
perda que pode ocorrer em fungdo de eventos aleatérios, especificos de cada
empresa, ou eventos de mercado susceptiveis a todas as empresas.

O risco especifico ou diversificavel se manifesta por meio de greves,
acgdes judiciais, perdas de clientes e outras ocorréncias associadas a empresa.
A estratégia do investidor € diversificar seus investimentos de forma a equilibrar

eventos bons e ruins.

* Traducao livre de: “A company’s cost of capital is more abstract because it is not a readily observable cash to cash
yield.”
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O risco de mercado ou risco relevante € formado por guerras, recesséo,
estagflagdo, déficit publico, crises politicas e outros eventos n&o passiveis de
diversificagdo por parte do investidor. Neste contexto, apresenta-se o modelo
de precificagdo de ativos de capital (CAPM).’

Segundo o modelo CAPM, o capital proprio é remunerado por uma taxa
de retorno composta pela remuneracdo isenta de risco mais um prémio
adicional associado ao risco de mercado. Esquematicamente, o custo do
capital proprio apresenta-se na equacao 10, onde:

Rer Retorno sem risco

Pm Prémio pelo risco de mercado

ko = Rsr + Pm | equacéo 10

O retorno sem risco se justifica, nas palavras de Ehrbar (1999, p. 143),
pois “... reflete o fato de que o capital é escasso e que qualquer utilizagao dele
tem um valor no tempo minimo, mesmo quando a pessoa estiver
absolutamente certa de recebé-lo de volta.”

Os autores Gitman (1987); Stewart Ill (1990); Ehrbar (1999), Brigham e
Houston (2000); Copeland (2000) apresentam como referéncia de retorno sem
risco, a taxa de juros dos titulos de longo prazo do governo americano. Esta é
uma opcao valida dentro da perspectiva da globalizagdo dos mercados de

capitais.

5 CAPM: capital asset price model.
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Contudo, como observa Copeland et al. (2000, p. 382), ao analisarem o
custo do capital em mercados emergentes, sugerem para cenarios mais
restritos, trés métodos alternativos para definicao desta taxa:

a) uso de titulos publicos em moeda local ajustado ao prémio pelo risco
soberano;®

b) uso do titulo local em moeda internacional, excluindo o prémio pelo
risco soberano e adicionado a taxa de inflacéo local;

c) rendimento de titulos do governo americano mais a inflagao.

O prémio pelo risco de mercado representa um retorno adicional sobre o
retorno sem risco, que compense o risco assumido pelo investidor. Em outras
palavras, o prémio pelo risco de mercado indica a compensagao que O
investidor exigiria para trocar titulos publicos pela participagdo em uma
empresa. A compensacao € formada pela diferengca entre o retorno médio do
mercado e o retorno sem risco, ajustado ao risco especifico da empresa.

“...That being so, once a company’s common shares
are positioned on the risk map, drawing a line
upward and then leftward along the risk-return trade-
off indicates the return required to compensate for
risk; that is, it is the cost of equity capital.” (Stewart
[, 1990, p. 435)

Esquematicamente, o prémio pelo risco de mercado apresenta-se na
equacao 11, onde:

Rmnm retorno médio do mercado, refere-se ao retorno esperado de

® Prémio pelo risco soberano: diferenca entre o rendimento de um titulo denominado em moeda internacional e um
titulo do governo americano com vencimento equivalente (Copeland et al., 2000, p. 382).
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todas as possibilidades disponiveis para o investidor;
B beta, corporifica o grau de correlagao entre o retorno gerado pela

empresa e o retorno do mercado.

Prm = (Rmm - Rsr) X B | equagéo 11

Substituindo a equacédo 11 na equacao 10, obtém-se a equacido 12 que

sintetiza o método CAPM para definicdo do custo do capital proprio.

ko = Rsr + (Rmm - Rer) X B | equacéo 12

Aplicando-se a equacao 12 na equagao 6 tem-se a equagao 13.

CCP={[CP x (1-b) ] X [Rer (Rmm - Rer) X B] } | equacdo 13

2.3.3 Consideragoes adicionais sobre o custo do capital

O custo do capital pelo método CCMP pode ser apurado conforme a

equacao 14, formada com a substituicao das equacodes 9 e 13 na equacao 4.

CCMP = {(CT xb) x[(1-t)xKl+ [CPx (1-b)] X [Re * (Rmm - Rr) X B] } equagdo 14

Stewart 11l (1990, p. 432) observa que o custo do capital possui trés
componentes centrais: prémio livre de risco (Rg), que representa o valor
minimo do capital no tempo; o prémio adicional a taxa livre de risco (Pm), que
compensa O risco assumido pelo investidor; e o custo do endividamento

reduzido do impacto de renda (k).
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Estes trés componentes s&o responsaveis pela definicdo do custo do
capital em termos percentuais, cuja aplicagdo, segundo Stewart Il (1990, p.
431), da-se em quatro circunstancias.

Em primeiro lugar, o custo do capital pode ser empregado como taxa de
desconto no calculo do valor presente liquido do fluxo de caixa descontado. A
segunda opgao descreve a taxa interna de retorno minima para aceitagao de
projetos de investimento. A terceira aplicagdo do custo do capital € o calculo
das despesas com capital a ser deduzido do NOPAT, para encontrar o EVA. A
ultima finalidade atribuida ao custo do capital esta associada a analise do
retorno do capital empregado.

O Modelo EVA, para identificar a riqueza gerada pela empresa, exclui a
despesa com capital, calculado como um percentual do capital investido, do
lucro operacional apdés o imposto de renda (NOPAT). Apos caracterizados o
NOPAT e o custo do capital, o elemento-chave do modelo passa a ser o capital

investido, o qual é objeto de analise da proxima segéo.

2.4 Capital Investido

O capital investido, capital empregado, investimento ou simplesmente
capital sdo expressbes que possuem o0 mesmo conceito: quantidade de
dinheiro depositado dentro da organizagao, ao longo de sua vida, sob a forma
dos recursos necessarios para sua operacao.

“Capital is a measure of all cash that has been
deposited into a company over its live without regard

to the financing source, accounting name, or
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business purpose, much as if the company were just
a savings account...” (Stewart Ill, 1990, p. 70)
Copeland et al. (2000, p. 147) apresentam o capital investido como a
soma do capital circulante liquido, imobilizado liquido e outros ativos
operacionais liquidos de passivos ndao onerosos. O Quadro 9, elaborado com

base nesses autores, sintetiza o processo de apuragao do capital investido.

Quadro 9 - Demonstragao do capital investido

(1) Ativo Circulante

(2) (-) Passivo Circulante Nao-Oneroso
(3)=(2-1) (=) Capital Circulante Liquido

(4 Ativo Imobilizado

(-) Depreciagdao Acumulada

(6) = (4-5) (=) Ativo Imobilizado Liquido

(7) Outros Ativos Operacionais

(8) = (3+6+7)  Capital Investido Operacional

(9) Ativos Nao-Operacionais

(10) = (8+9)  Total de Fundos Investidos

O conceito de capital investido encerra os fundos disponibilizados pelos
investidores e alocados exclusivamente na atividade operacional. Para tanto,
exclui-se do ativo circulante os passivos n&o-onerosos, ou seja, as dividas
formadas por obrigacbes de curto prazo em decorréncia da atividade
operacional da empresa, tais como: fornecedor, salarios a pagar, tributos a
recolher; apura-se o ativo imobilizado liquido da depreciacdo acumulada e

identificam-se outros ativos operacionais.
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O calculo do capital investido inclui ajustes com referéncia a gastos
incorridos, que ainda n&o geraram resultados, porém foram contabilizados
como despesas. Estes itens abarcam gastos com pesquisa e desenvolvimento,
restruturagao, entre outros e propiciam beneficios futuros.

Deve-se observar ainda que o capital investido e o total de fundos
aportados na empresa n&o s&o necessariamente iguais. A diferencga reside nos

ativos ndo operacionais.

2.5 O Modelo EVA Como Ferramenta de Gestao

O Modelo EVA apresenta, sob uma perspectiva ampla, dois enfoques. O
primeiro, ja abordado ao longo deste capitulo, descreve o instrumento de
mensuracgao de valor. O segundo aborda a ferramenta gerencial.

O entendimento do Modelo EVA como uma ferramenta de gestédo exige,
preliminarmente, a compreensao das diferengas entre o Modelo Contabil e sua
aplicagao na congruéncia de objetivos e da motivacdo da equipe. A presente

secao tem por missao discorrer sobre estes dois aspectos.

2.5.1 A adequacao do Modelo Contabil

Ehrbar observa que o Modelo EVA procura atender trés requisitos:

- servir como medida de desempenho, oferecendo indicagdes e feedback
das decisdes para gerag¢ao do valor econémico;

- indicar os desembolsos acumulados que contribuem para a geragao de

lucros futuros;
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- apresentar os resultados reais da empresa.

“...0 que necessita € uma medida de desempenho

que oferecga indicagdes e feedback que confirmem
ou refutem a sabedoria das decisbes de alocacao de
capital e sirvam como guia confiavel para o valor
econdmico de uma empresa. Gerentes em especial
precisam de um indicador de desempenho que
mostre, més a més e trimestre a trimestre, se suas
acdes estdo acrescendo o valor do negocio. Para
alcancar isto, ndo necessitam de valores de
liquidagdo nem sequer do justo valor de mercado
dos ativos. Precisam, sim, de um balangco que

oferegca um medida dos desembolsos de caixa

acumulados que se espera contribuam para lucros

futuros, que constituem a base de capital adequada
sobre a qual medir taxas de retorno e EVA. Também
necessitam de uma medida correspondente que

reflita aquilo que esta realmente acontecendo no

negocio.” (Ehrbar, 1999, p. 131) [grifo nosso]
Os requisitos levam o Modelo EVA a assumir o papel de ferramenta
gerencial distinguindo-se do Modelo Contabil em dois aspectos.
A primeira distingdo aparece com o reconhecimento do custo do capital
pleno, ou seja, o Modelo EVA inclui, na apuracéo do resultado, a despesa com
capital préprio. Este tratamento permite identificagdo do EVA basico, no qual se

exclui o custo do capital do lucro operacional apurado pela contabilidade.
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nas

demonstracdes contabeis para eliminar as distor¢ées causadas pelos principios

contabeis. Os criadores do Modelo EVA identificaram mais de 160 ajustes

potenciais com relagdo aos critérios contabeis (Ehrbar, 1999, p. 131). Estes

ajustes envolvem o tempo de reconhecimento das receitas e despesas, o

financiamento nao inseridos no balango, a conversdo de moedas estrangeiras,

a valoragéo de estoques, inflagédo, entre outros (Ehrbar, 1999, p. 133).

A aplicagao desses ajustes leva ao surgimento de uma variedade de valor

econdmico adicionado, constituidos a partir do EVA Basico (Ehrbar, 1999, p.

132). O Quadro 10 apresenta a variedade de calculo do EVA.

Quadro 10 - Tipos de EVA

NOPAT Contabil

(-) Despesa com
Capital
(=) EVA Basico

NOPAT Contabil
(+) Alguns Ajustes
(-) Despesa com
Capital

(=) EVA Divulgado

NOPAT Contabil

(+) 160 Ajustes

(-) Despesa com Capital
por unidade de negdcio
(=) EVA Verdadeiro

Portella analisa os ajustes propostos pelo Modelo EVA segmentando-os

em trés conjuntos:

“‘Desta forma, os proponentes do EVA© tém

sugerido uma série de ajustes de cunho gerencial

aos numeros contabeis com o proposito de: (1)

desfazer o principio da prudéncia na contabilidade,

(2) desfazer a manipulagdo dos lucros e (3) tornar as
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medidas de performance imunes aos ‘erros’
contabeis passados.” (Portella, 2000, p. 17).

O primeiro conjunto procura desfazer o principio do conservadorismo,
propondo a capitalizagdo de gastos que gerem investimentos intangiveis como
pesquisa e desenvolvimento, publicidade, etc., o que evitaria cortes de gastos
que podem trazer beneficios, com a justificativa de alavancar os lucros. Outra
proposta € a eliminacédo da provisdo para imposto de renda, pois este aumenta
0 passivo ndo-oneroso reduzindo o capital investido e o lucro econémico.

O segundo conjunto procura desencorajar a manipulagdo dos lucros, que
se manifesta com a utilizagdo da apropriagdo por estimativas por meio de
provisdes. A adocao de provisdes aumenta o passivo ndo-oneroso, reduzindo,
por conseguinte, o capital investido e o lucro gerado.

O terceiro grupo de ajustes procura contornar o principio do registro com
base no custo. Este principio reduz o valor dos ativos e, por conseguinte, o
valor do capital investido, gerando o custo de capital em unidades monetarias
distorcido.

Deve-se destacar que os ajustes propostos pelos criadores do Modelo
EVA tomam por base o USGAAP’. Contudo, cada pais pode ter adaptacdes
aos principios contabeis visando corrigir deficiéncias. Este é o caso da
realidade brasileira que permite: o diferimento de algumas despesas; a
contabilizagao dos juros sobre o capital préprio, mesmo que de maneira parcial;

e, em outra época, utilizou-se da correcdo monetaria de balanco.

" USGAAP: sigla que designa os principios contabeis geralmente aceitos nos EUA.



87

2.5.2 Modelo EVA: aplicagao gerencial

A aplicagdo gerencial do Modelo EVA procura transcender o aspecto
puramente financeiro, pois envolve a mudanga no comportamento dos gerentes
e funcionarios com vistas a geragao de riquezas. Stewart Il (1990) denomina
este processo de making managers into owers, isto &, transformando gerentes
em proprietarios.

Sobre este processo, Stewart Il observa que transformar gerentes em
proprietarios € o melhor caminho para a geragao de riqueza, uma vez que
desenvolve o orgulho do trabalho, a coragem para assumir riscos e, sobretudo,
aceitar a responsabilidade para o sucesso ou o fracasso do empreendimento.

‘Making managers into owners is a proven and
potent way to creat value. To be sure, ownership
must go beyond the merely monetary. It is first and
foremost a question of attitude. Pride in one’s work,
sensible risk tanking, and, above all, accepting
responsibility for the sucess or failure of the
enterprise are among the attitudes that separate
owners from mere hired hands. But most people will
turn their heads the other way unless there is also
the prospect of a corresponding financial reward. The
philosophy | am advocating is value sharing; making
everyone a meaningful partner in the process of

adding to value. (Stewart Ill, 1990, p. 223)”
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Na realidade, os criadores do Modelo EVA procuram, por meio dele,
implantar elementos motivadores na gestdo das empresas, que conduzirdo a
acdes voltadas para a adicdo de valor econbémico. Textos mais recentes
estendem o processo por outros niveis hierarquicos até os funcionarios nao-
graduados.

O processo de transformagao — gerentes e funcionarios em proprietarios —
tem como elemento chave:

‘... 0 sistema de recompensas e incentivos que
forma e direciona o comportamento dos funcionarios.
Uma vez separados todos os fatores nao
controlaveis - o estado da economia, a qualidade da
concorréncia e coisas deste género — nada sequer
tdo importante quanto a diligéncia, o entusiasmo, e a
criatividade que as pessoas de uma empresa trazem
para seu trabalho a cada dia”. (Ehrbar, 1999, p. 75)

Ehrbar observa que o sistema de recompensas e incentivos € uma
ferramenta para incrementar a produtividade, por meio da motivagao, que pode
ser gerada com o alinhamento entre os objetivos dos acionistas e dos gerentes
e funcionarios. Em outras palavras, como observa o autor, o processo de
transformacao de gerentes e funcionarios em proprietarios “... € um sistema de
incentivo que faz com que gerentes pensem e ajam como donos...” (Ehrbar,
1999, p. 76).

Em sintese, a aplicagdo do Modelo EVA como ferramenta gerencial busca
a concentracdo da equipe em torno de metas unidas com os interesses dos

acionistas. O alinhamento de interesses estimularia a agcado da equipe de forma
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empreendedora e o esfor¢o seria recompensado com a participagdo no valor
econdmico gerado (Kudla e Arendh, 2000).

Assim, as decisdes a serem tomadas, em todos os niveis, teriam como
parametro a geracdo de maior EVA possivel, uma vez que o resultado
beneficiaria a todos.

“‘Combinando custos operacionais e custos de
capital numa unica medida de lucro expressa em
dolares ao invés de uma taxa de retorno da ao EVA
outra qualidade singular. Significa que mais EVA é
sempre melhor do que menos - que um lucro
econdbmico maior € sempre melhor do que um
menor. Isto ndo pode ser dito de qualquer outra

medida de desempenho.” (Ehrbar, 1999, p. 102)

2.6 Inferéncias Sobre a Metodologia

O Modelo EVA foi discutido anteriormente visando compreender a sua
mecanica. Para tanto, construiu-se um painel amplo sobre o modelo,
apresentado os elementos constituintes e a sua aplicagdo como ferramenta
gerencial. A presente secdo tem como objetivo identificar os trés aspectos
metodoldgicos que suportam o modelo: os problemas, os conceitos basicos e
as premissas.

Deve-se observar que os autores Stewart Il (1990) e Ehrbar (1994) nao
enfatizam a questdo metodoldgica. Os textos apresentam-se como mecanismo

de divulgacao dos trabalhos de Stern Stewart & Co., apresentado muitas vezes
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uma visdo ufanista do Modelo EVA, conjuntamente com cases vivenciados na
atividade de consultoria.

Os artigos analisados postam-se, por vezes, associando o conceito de
valor econdmico adicionado com outros conceitos, dentre estes estdo Frezatti
(1998), Nakamura (2000), Portela (2000), Francis e Minchington (2000) e Alvim
(2001). Outros artigos servem como instrumento de divulgacdo do modelo,
dentre estes Kudla e Arendt (2000), Epstein e Young (1999), Monczka e
Morgan (2000).

Assim, as concepgdes metodologicas apresentadas a seguir resultam de
reflexdo e de inferéncias sobre a mecanica do Modelo EVA, descrita nas

sec¢Oes anteriores.

2.6.1 Os problemas

Presume-se como problema central do Modelo EVA, identificar o
verdadeiro valor para o acionista. Esta questdo poderia ser sintetizada na
seguinte pergunta: qual o verdadeiro valor para o acionista?

Esta inferéncia encontra respaldo nas palavras de Ehrbar que evidéncia
esta questio ao observar que:

“...0 processo de criagao de riqueza para o acionista
€ 0 mesmo processo que cria mais riqueza para

“w o

todos na economia. “..” melhorar a riqueza comum é
a verdadeira razdo pela qual a maximizagdo da
rigueza para o acionista é tdo importante, e é o

motivo pelo qual o propdsito maior da governanga
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corporativa deveria ser o de assegurar que esta
regra seja seguida.” (Ehrbar, 1999, p. 12)

Do exposto, pode-se observar a énfase na questdo da riqueza, tbnica
observada na bibliografia consultada, o que permite assumir aquele problema
como principal.

A partir desta questdo central, desenvolvem-se quatro problemas
periféricos:

- 0 que é valor adicionado para o acionista?

- como mensurar o valor adicionado?

- por que o Modelo Contabil ndo indica o valor adicionado para o
acionista?

- como adicionar valor na empresa?

As respostas para as duas primeiras questoes estao interrelacionadas. O
valor adicionado é o excedente do lucro operacional sobre a despesa com
capital. Para mensura-lo, os relatérios contabeis devem sofrer alguns ajustes
para determinar o lucro operacional e o capital empregado. Aplica-se, entédo, o
custo do capital, apurado pelo método CCMP, sobre o capital investido e se
identifica a despesa com capital. Por fim, exclui-se do lucro operacional a
despesa com capital encontrando o valor econdémico.

Na perspectiva do Modelo EVA, o Modelo Contabil & deficiente por n&o
incluir o custo do capital préprio e empregar uma postura conservadora em
relacdo ao tratamento dos dados contabeis (Ehrbar, 1990, p. 129).

A ultima questdo € respondida, segundo Ehrbar (1999, p. 106), com
quatro possiveis agdes dos gerentes. Em primeiro lugar, aumentando o NOPAT

por meio da redugdo nos custos de producdo e despesas operacionais. A
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segunda possibilidade consiste no aumento do capital investido, alocando
recursos em operagoes que produzam retornos superiores ao custo do capital.
A terceira agdo gerencial descreve a reestruturagdo do capital investido,
excluindo ativos que ndo produzem retornos iguais ou maiores ao custo do
capital. Por fim, a quarta possibilidade € reduzir o custo do capital.

A resposta ao ultimo problema é complementada com a vinculagado dos
rendimentos dos funcionarios, em especial, os gerentes, ao valor adicionado
por suas agdes. Vindo, assim, ao encontro das observagdes de Ehrbar sobre

distribuicdo da riqueza gerada.

2.6.2 Conceitos basicos

Dados os problemas que o Modelo EVA procura solucionar e as respostas
apresentadas, pode-se identificar quatro conceitos estruturais na construgcao do
modelo.

O primeiro conceito descreve a concepcao de valor econdémico. Ehrbar
apresenta valor econémico como o lucro apds a deducao de todos os custos. A
percepcao de custos no Modelo EVA envolve os itens de ativos consumidos na
operacao mais as despesas com o capital aplicado.

“...Aritmeticamente, €& o lucro operacional apos
pagamento de impostos menos o encargo sobre
capital, apropriado tanto para endividamento quanto
capital acionario. O que resta é o valor em délares

pelo qual o lucro excede ou deixa de alcancar o
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custo do capital utilizado para realizar o lucro...”
(Ehrbar, 1999, p. 2)

A medida que sdo projetados valores econdmicos e trazidos a valor
presente, descontados ao custo do capital, encontra-se o market value added -
MVA ou valor de mercado adicionado. O MVA representa o valor de mercado
da empresa tomando por base a projecdo do EVA. Este indicador mostra a
riqueza criada para o acionista.

Riqueza do acionista € o segundo conceito adotado no Modelo EVA.
Ehrbar apresenta riqueza como fungdo do preco da acdo. O preco da agao é
definido no mercado pela perspectiva dos ganhos futuros, embasadas no MVA.

“‘Como indubitavelmente ja devem ter percebido, o
sistema EVA é fundamentado na proposta de que a
responsabilidade primaria da geréncia € maximizar a
riqueza para o acionista elevando ao maximo o
preco por agdo...” (Ehrbar, 1999, p. 9)

Em outras palavras, riqueza é a expressio de valor encerrado nos ativos
dos acionistas. Como o ativo do acionista & corporificado no direito de
participacéo no direito de propriedade (a agc&o), a medida que o prego da acéo
se eleva, a riqueza do acionista aumenta.

O terceiro conceito € a despesa de capital que é o resultado do capital
investido pelo custo do capital. Por ultimo, o capital investido abarca os
recursos aplicados na operagao. O custo do capital e o capital investido sao
concepgcdes analisadas detalhadamente nas secbes 2.3 e 24,
respectivamente.

O Quadro 11 sintetiza os conceitos basicos do Modelo EVA.
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Quadro 11 - Conceitos basicos do Modelo EVA

Capital Investido volume de dinheiro depositado na empresa sob a forma de

recursos de produgao

Custo do capital taxa de juros cobrada pelo mercado para ceder fundos

para um investimento particular

Despesas de capital custo do capital em unidades monetarias
Riqueza do acionista valor encerrado nos ativos dos acionistas
Valor econémico lucro ap6s a deducdo de todos os custos incluindo a

despesas de capital

2.6.3. As premissas

As premissas podem ser agrupadas em trés conjuntos integrados
abordando a empresa, a gestao e os acionistas.

Premissas com relagao a empresa:

- adota-se a forma de sociedade anénima como basica;

- todas as corporacdes dependem do capital, como meio de troca para
obter outros recursos (Ehrbar, 1999, p. 14).

Deve-se notar que a primeira premissa nao € peremptorio, nem explicita.
Contudo, com base no conceito de riqueza, nos métodos para determinar o
valor econémico e na terminologia adotada por Stewart Il e Ehrbar, pode-se
inferi-la. Nakamura (2000), sobre a forma societaria enfocada pelo Modelo
EVA, observa que o modelo “funciona melhor para empresas que tém capital
aberto, negociando, portanto suas agdes em bolsa.” Ja a segunda premissa é
uma condig&o geral valida para qualquer empresa.

Premissas associadas a gestao:



95

- a obtengcdo de novos capitais é fungdo da gestdo dos capitais ja
administrados, quem cria riqueza tem mais facilidade para levantar capitais
adicionais (Ehrbar, 1999, p. 14);

- a criagdo de valor para o acionista € responsabilidade dos gerentes
(Ehrbar, 1999, p. 14);

- a maximizagao da riqueza do acionista € obtida com a elevacédo do
preco da agao (Ehrbar, 1999, p. 8);

- 0 prego da acao esta associado a expectativa futura de valor econémico;

- a expectativa futura do valor econdbmico ou MVA representa o
julgamento do mercado sobre as agdes da geréncia (Ehrbar, 1999, p. 36);

- 0s objetivos dos gerentes e dos acionistas devem estar alinhados;

- o0 alinhamento entre os objetivos ocorre por meio da participacdo na
riqueza gerada.

Com relacao ao acionista:

- a contrapartida do capital da empresa é um direito do acionista;

- 0 custo do capital proprio deve refletir o custo de oportunidade do
acionista.

As premissas com relagao a gestdo enfatizam a geragao de valor para o
acionista. Para tanto, as decisdes tomadas devem propiciar um resultado que
supere os custos para obtencdo de capital. Com isto, a empresa se mantém
atrativa para os acionistas, conduzindo ao aumento da procura pelas a¢des da
empresa e pressionando, por sua vez, seus pregos.

O referencial para tomada de decisées € um custo de capital que
representa a oportunidade dos financiadores em aportar capital na empresa. As

decisbes devem privilegiar as agbes econbmicas que geram retornos
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superiores ao custo do capital aplicado. Sobre isto Ehrbar (1999, p. 103) nota
que aumentos nos lucros sao considerados bons somente quando comparados
ao capital empregado para obté-lo.

Epstein e Young acrescentam que os gerentes querem maximizar o MVA,
n&o o valor da empresa. “Managers want to maximize MVA, not the value of the
firm, which is acoomplished easily enough by investing ever increasing amounts
of capital...” (Epstein e Young, 1999).

No entanto, as decisbes dependem das pessoas estarem incentivadas a
atitude. O Modelo EVA, neste contexto, propde a participagdo dos gerentes e

dos funcionarios na riqueza gerada como mecanismo motivador.

2.7 Inferéncias Finais: Aspectos Positivos e Negativos

A compreensao do funcionamento do Modelo EVA e as inferéncias

metodoldgicas, apresentadas nas se¢des anteriores, permitem tecer um painel

critico que distingue os aspectos positivos e negativos.
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2.7.1 Aspectos Positivos

O primeiro aspecto positivo estda na linguagem conceitual simplificada,
que permite o uso generalizado do modelo. O EVA basico, por exemplo,
conforme item 2.5.1, pode ser implementado sem maiores dificuldades em
empresas de pequeno porte, basta, para tanto, adequar o custo de
oportunidade do capital préprio.

O segundo aspecto positivo do Modelo EVA trata da inclusdo do custo do
capital préprio na apuragao do resultado por meio da inclusdo de um item de
despesa. Com isso, tornou-se realizavel uma concepc¢ao tedrica e complexa
(Frezatti, 1998, p. 58).

E importante frisar que a participagdo do acionista na empresa é de facil
identificagdo. Contudo, a participacdo das acdes da empresa no portifolio do
acionista nao é uma informacao efetivamente conhecida. Desta forma, o custo
de oportunidade do acionista ndo é perfeitamente identificavel. Assim, o
método utilizado cria um referencial, mediante um risco compativel, para avaliar
os resultados gerados.

Admitindo que o processo de gestao estabelecido apresente-se em quatro
fases: planejamento, dire¢cdo, organizagdo e controle, nota-se que o Modelo
EVA releva as duas ultimas etapas; residindo neste fato o segundo aspecto
positivo modelo.

O segundo ponto positivo se manifesta com a definicdo do custo do
capital e a busca por resultados que o superem. Estes procedimentos fixam a

imagem do Modelo EVA como ferramenta para controle das operagdes. Porém,
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ao estabelecer a participagdo dos funcionarios no resultado, cria, também,
elementos que conduzem a realizagao, por conseguinte, atua na diregao.

O Modelo EVA, por meio de planos de incentivos, cria mecanismos para
motivar a equipe, uma vez que induz a participagcdo dos funcionarios no
resultado. Percebe-se, neste procedimento, o terceiro ponto positivo do modelo
que sao os elementos para realizacdo do resultado, o que estende o modelo

para a fase da dire¢do do processo de gestao.

2.7.2 Aspectos negativos

O Modelo EVA é uma ferramenta eminentemente financeira. Esta
caracteristica se revela com a confrontacdo das fungcbes com as metas do
administrador financeiro apresentadas por Gitman.

Para Gitman (1987, p. 9):

“as funcdes do administrador financeiro dentro da
empresa podem ser avaliadas em relacdo as
demonstragdes financeiras basicas da empresa.
Suas trés fungbes primordiais sédo: (1) a analise e
planejamento financeiro; (2) a administragdo da
estrutura de ativo da empresa e (3) a administragéo
de sua estrutura financeira.”

A meta do administrador financeiro é maximizar a riqueza dos
proprietarios da empresa por meio do (1) retorno realizavel do proprietario, (2)
perspectiva em longo prazo, (3) época de concorréncia dos retornos, (4) risco e

(5) distribuicao dos retornos (Gitman, 1987, p. 11).
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Os aspectos financeiros do Modelo EVA se evidenciam, principalmente,
na busca pela maximizag&o da riqueza do acionista. A riqueza gerada deve ter
uma perspectiva de longo prazo, que por sua vez é captada no MVA.

O MVA é a projegao do EVA no longo prazo e, cada fragdo do tempo
considerado, apresenta a indicagdo do EVA esperado. O calculo contempla a
perspectiva de risco, a estrutura de ativos ou capital investido para gera-lo e a
estrutura de financiamento de capital, conforme as fun¢des e metas descritas.

O Modelo EVA esta associado a avaliagdo consolidada de fatos
econdmicos ou avaliagao global da organizagdo. Stewart Ill recomenda o uso
do EVA para estabelecer objetivos; construir orcamentos de capital; avaliar
desempenho; determinar planos de incentivos e recompensas; comunicar com
0 mercado de agoes.

“‘My recommendation is this: Use EVA as the basis
for setting goals, allocating capital, evaluating
performance, determining bonuses, and
communicating with the lead steers in the stock
market...” (Stewart Ill, 1990, p. 178)

Para Ehrbar (1999, p. 105) as “empresas colhem os beneficios totais do
EVA apenas quando o utilizam como pega central de seus sistemas de
geréncia financeira e como fator decisivo em todas as decisdes de negdcios”
[grifo nosso] O termo “todas” comega com a estratégia e termina com decisdes
operacionais (Ehrbar, 1999, p. 106). No entanto, o autor apresenta ao longo do
capitulo 14, onde discorre a aplicacdo do Modelo EVA no processo decisorio,

exemplos que envolvem decisdes estratégicas.
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Esta caracteristica, provavelmente, justifique a difusdo do Modelo EVA na
alta administragdo, porém, com uso limitado na meédia geréncia, conforme
relata Francis e Minchington (2000).

Estas duas caracteristicas permitem depreender o primeiro ponto negativo
do modelo: o uso limitado. No momento em que o Modelo EVA é empregado
em condigdes de decisdes estratégicas e analisa a perspectiva financeira, o
campo de aplicacio torna-se reduzido.

O segundo ponto negativo retrata a postura da empresa frente ao
ambiente. Segundo o modelo, o elemento central é o acionista e todos os
esforcos devem conduzir para a maximizagao de sua riqueza. Esta postura,
apesar de vir ao encontro do objetivo dos principios da administragdo
financeira, choca-se com a énfase dada pelas técnicas modernas de gestéo,
pois concebe a empresa em um ambiente fechado ndo considerando outros
elementos. O aspecto negativo se manifesta por desprezar a geragéo de valor
para outros stakeholders, remetendo o Modelo EVA a concepcgéao classica da
administragao.

O terceiro aspecto negativo € visualizado na manutencéo da contabilidade
como principal fonte de informacdo. As criticas ao Modelo Contabil levam a
ajustes ex-post no analitico das demonstragdes contabeis. Este procedimento
revela a simplicidade do Modelo EVA, uma vez que ndo ataca a raiz do fato
econdmico gerador do resultado ou do valor.

O quarto aspecto negativo esta associado ao processo de gestdo. O
Modelo EVA nado enfatiza as fases de planejamento e organizagdo, mesmo

sendo ferramenta para planejar e decidir.
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Como quinto aspecto negativo, tem-se que a pratica motivadora lastreada
por recompensas pecuniarias revela um carater taylorista. Taylor, para buscar
a colaboracdo dos funcionarios, propunha planos de incentivos e prémios de
producado. A concepcgéo taylorista tinha por base a figura do homem econémico,
cujos estimulos sdo exclusivamente as recompensas materiais (Chivenatto,
1999a , p. 100).

Alvim observa que vincular a remuneragao ao EVA, cria a consciéncia de
verdadeiros donos nos funcionarios, mudando a cultura da organizagéo.

“..Alias, esta tem sido uma das formulas
revolucionarias na administracao atual, fazer a cada
dia que os empregados tenham a consciéncia de
verdadeiros donos do negédcio. Ao gerar EVA cada
vez maior, o empregado estara trabalhando como
acionista da empresa, atendendo, desta forma, uma
nobre e vital missdo: deixar o acionista (e o proprio
empregado) mais rico e garantir a sobrevivéncia da
empresa de forma sustentada a longo prazo.” (Alvim,
2001, p. 5)

Stewart Ill, conforme visto no item 2.5.2, destaca as vantagens da
remuneragao para desenvolver o espirito empreendedor, o orgulho pelo
trabalho, para vincular ao sucesso do empreendimento.

A critica ao Modelo EVA, novamente, remete a Administracdo Classica
por ndo enfatizar a evolugéo das técnicas de gestdo, em especial, a formagao
de equipes em ambientes motivadores que, efetivamente, propiciem o orgulho

do trabalho e o espirito empreendedor mencionados por Stewart Ill.
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2.7.3 Consideragoes Finais

A anadlise do Modelo EVA apresenta-o como um modelo simplificado,
quanto ao método, limitado com referéncia a aplicagdo e ambiguo com relagéo
ao processo de gestdo e a motivagéo, voltado para as praticas tayloristas da
Administracéo Cientifica.

Por outro lado, € um ferramenta de facil manuseio valida em organizagbes
que nao exijam maiores sofisticagdes gerenciais, ou que prescindam de

informagdes concisas e sintéticas.



CAPITULO 3 - O MODELO DE GESTAO ECONOMICA - GECON

O Modelo de Gestdao Econdbmica ou Gecon é um sistema gerencial de
vanguarda, testado em organizagdes publicas e privadas de grande expressao
(Catelli, 1999, p.30; Parisi, 1999, p.22), caracterizado pela administragdo por
resultado econdbmico que conduza a eficacia empresarial, envolvendo o
processo de gestdo suportado por um sistema de informacao (Catelli, 1999,
p.31; Peleias, 1999, p.45).

O modelo estrutura-se em trés ramos do conhecimento: Administragao,
Contabilidade e Economia, abarcando e integrando conceitos multidisciplinares
de forma holistica, a partir da menor unidade de transformacao de recursos, de
tomada de deciséo e de geragao de resultado econdémico.

O resultado econdmico é obtido pelo somatdrio dos resultados das areas
que compdem a empresa e serve para demonstrar a variagao de sua riqueza
em um determinado periodo. Assim, o entendimento do Modelo Gecon exige
uma visao integrada da organizagao, envolvendo a missao, os valores e as
crengas que embasam as agdes dos gestores na busca da eficacia. Os
gestores, neste contexto, tornam-se figuras centrais no processo de geragao do
resultado.

A origem do Modelo Gecon reporta-se ao final dos anos 70 com as
reflexbes do Professor Armando Catelli, sobre a gestdo empresarial e a
controladoria, a luz das mudangas no ambiente organizacional, das criticas ao
Modelo Contabil e de custos na tomada de decisédo (Catelli et al. 1996, p.54;

Parisi, 1999, p.21).
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O desenvolvimento do modelo, que contou com o auxilio do Professor
Reinaldo Guerreiro, conforme destaca Peleias (1999, p.45), foi alavancado
por meio do Nucleo de Pesquisas Gecon, surgido no final do anos 80, com o
apoio da Fipecafi.

O Nucleo de Pesquisas Gecon contribuiu de trés formas. Em primeiro
lugar, apoiou a elaboragcdo de trabalhos cientificos (teses, dissertagdes e
artigos), fato que permitiu o avango conceitual do modelo. Em segundo lugar,
atuou na organizacdo de Simpodsios e deu suporte a apresentagao de trabalhos
em Congressos e Seminarios, o que permitiu a divulgacdo do Modelo Gecon.
Por fim, o Nucleo de Pesquisas Gecon participou na elaboragao de projetos de
consultoria que permitiram a aplicagdo empirica do modelo (Parisi, 1999, p.22).

Este capitulo tem por objetivo apresentar o Modelo Gecon visando
compreender seu funcionamento, caracteristicas e aspectos metodologicos.
Para tanto, esta edificado em quatro secbes. A primeira secdo discute
conceitos inerentes a definicdo e ao objetivo do modelo. A segunda descreve a
estrutura do modelo enfatizando a fonte do resultado econémico e os critérios
para sua mensuragao. As ultimas se¢des enfocam o aspecto metodoldgico e

uma analise critica do modelo.

3.1 O Modelo Gecon: Conceitos Preliminares

O Modelo Gecon é definido por Catelli et al. (1996, p.54) como:

um modelo gerencial de administragdo por

resultados econdbmicos, que “...” incorpora um

conjunto de conceitos integrados dentro de um



enfoque holistico e sistémico objetivando a eficacia
empresarial e compreende basicamente o©s
seguintes elementos integrados: um modelo de
gestdo, um sistema de gestdo, um modelo de
decisao, um modelo de mensuragéo e um modelo de
informacdo, apoiados por um sistema de

informacdes para avaliagcdo econdmico-financeira.”
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O objetivo do modelo segundo Catelli (1999, p.31) € “... a otimizag&o dos

resultados por meio da melhoria da produtividade e de eficiéncias

operacionais.” Catelli; Guerreiro et al. (1999, p.277) explicam que o objetivo é

atingido por meio da:

. maior transparéncia e um envolvimento efetivo
dos gestores, de forma que os mesmos sintam-se
donos de suas areas, constituindo-se em
instrumento adequado para o monitoragao eficaz
dos processo de gestdo com a consequente
minimizac&o dos riscos. Elimina ‘areas cinzentas’ da
organizagéo e envolve todas as areas nos objetivos
maiores da empresa, articulando e estimulando os
gestores a buscar o melhor para a companhia Os
gestores, sejam eles responsaveis por areas de
negdcios ou unidades de negdcios, passam a ser
avaliados por sua contribuicdo efetiva para a
empresa e por parametros légicos obtidos das

variaveis que estado sob sua esfera de agao.”
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A definigdo e o objetivo do Gecon permitem identificar alguns conceitos
que requerem uma reflexdo maior para compreensao da estrutura do modelo.
Estes conceitos sao: resultado econdémico, eficacia empresarial, otimizagao de

resultado, processo de gestao, sistema de informagé&o e visdo holistica.

3.1.1 Resultado econémico

O primeiro conceito a ser enfocado € o resultado econdmico. Guerreiro na
sua tese sobre modelo conceitual de sistema de informagdo de gestédo

econdOmica, apresenta a expressao em duas partes.

113 “* ”

Em primeiro lugar, o adjetivo ‘econbmico’ que: “ corresponde “...” a
valores validados pelo mercado numa determinada data, levando em
consideragao o valor do dinheiro no tempo, dos recursos e dos produtos de
uma atividade” (Guerreiro, 1989, p.35). Em segundo lugar, o substantivo
‘resultado’ que para o autor € a diferenga entre receitas e despesas (Guerreiro,
1989, p.37).

Assim, na visao de Guerreiro, resultado econdmico é a diferenca entre
receitas e despesas em um periodo de tempo definido, cujos valores dos
recursos e produtos sao validados pelo mercado e incorporam o impacto da
passagem do tempo.

Pereira (1993, p.197), ao propor um modelo conceitual para avaliagéo de
desempenho, observa que resultado econémico de uma organizagao refere-se
a variagao de sua riqueza ao longo do tempo.

A riqueza da entidade se apresenta no patriménio liquido, apurado pela

diferenca entre ativos e passivos. Deve-se observar que os itens nao-
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monetarios sao grafados a valores de mercado e que os itens monetarios sdo
trazidos a valor presente. Assim, os valores expressos nos itens de ativos,
passivos € no patriménio liquido mostram o valor da empresa em um dado
momento no tempo.

Esquematicamente: A; - Py = PL;, onde A; sdo ativos, P; os passivos e PL;
patriménio liquido, com todos os valores em um mesmo momento do tempo (t).

A variagcdo da riqueza se apresenta com a variagao do patriménio
liquido entre dois periodos de tempo: PL; - PLi.4 = A riqueza.

Pereira (2000, p.111), na sua tese sobre modelo de mensuragao aplicado
aos modelos de decisdo dos principais eventos econdémicos em instituicoes
financeiras, destaca:

“Ha que se considerar, no entanto, eventuais ajustes
nesse patrimoénio, tais como: aumentos ou reducdes
de capital e distribuicdo de dividendos. O resultado
econdmico de uma entidade corresponde a variagao
do seu patrimbénios liquido num determinado
periodo, ajustada por eventuais aumentos ou
reducdo de capital e distribuicdo de dividendos,
descontando-se, ainda, a remuneracao do capital
investido.”

Os conceitos de Guerreiro e Pereira se completam a medida que a
variagao da riqueza se forma com a incorporagao do resultado obtido com as
operagoes empresariais. Estes resultados sdo apurados pela diferenca entre
receitas e despesas, empregando valores de mercado, na condigao de

pagamento a vista e incluindo o valor do dinheiro no tempo.



Peleias (1999, p.38) acrescenta que resultado econémico é o:

‘resultado gerado pelas atividades de uma empresa,

mensurado por conceitos fortes (econémicos). Deve

possibilitar a reposicdo dos recursos consumidos
nas operagdes, além de gerar um diferencial que
permita a remuneragado dos acionistas / proprietarios
e/ou novos investimentos, garantindo a continuidade

da empresa.” [grifo nosso]
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Do exposto, pode-se depreender que o resultado econémico para o

Modelo Gecon € a variagdo da riqueza da entidade, gerada por meio das

operagbes, cuja mensuragao se pauta por critérios ndo contemplados no

Modelo Contabil ou conceitos fortes, como classifica Peleias.

3.1.2 Eficacia organizacional

O Modelo Gecon concebe a empresa como um sistema aberto e

dindmico.

“Como um sistema aberto, a empresa encontra-se
permanentemente interagindo com o seu ambiente.
Como um sistema dinamico, realiza uma atividade
ou um conjunto de atividades, que a mantém em
constante mutagao e requerem seja constantemente
orientadas ou reorientadas para sua finalidade

principal.” (Pereira, 1999a, p.38)
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O termo ‘sistema’ exprime um conjunto de partes que formam o todo. O
sistema empresa é constituido de subsistemas que transformam recursos em
produtos, trocando-os entre si e interagindo com o ambiente.

A relacao entre empresa e ambiente conduz a missdo a ser cumprida pela
primeira e por suas partes constituintes.

‘Desta forma, entendemos que a missdo da
empresa, que se refere a razdo de sua existéncia,
caracteriza-se como o elemento que orienta e
integra suas partes (subsistemas), constituindo-se
num objetivo permanente e fundamental para sua
atuacao. “...”

A explicacdo da missdo de uma empresa requer
considera-la como um objetivo permanente, capaz
de orientar a definicdo de outros objetivos mais
especificos da empresa, como 0s sociais €
econdmicos.” (Pereira, 1999a, p.51)

A missao descreve como a empresa deve atender as expectativas e
necessidades do ambiente. O cumprimento da missdo permite a continuidade
da empresa. Neste contexto, a eficacia se apresenta como a capacidade que a
empresa possui em atender as exigéncias do ambiente.

Sobre isto Pereira (1999a, p.65), apds a analise de alguns autores, afirma:

“‘As definicbes apresentadas por esses autores
destacam a eficacia da empresa como um conceito
estritamente relacionado ao contexto ambiental em

gue se insere, considerando para sua caracterizacao
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as relacbes que ela mantém como elementos que
também integram esse ambiente.

A atividade empresarial, para que possa ser
considerada eficaz, deve voltar-se essencialmente
ao atendimento dessas expectativas e necessidades
como fatores determinantes da continuidade da
empresa. Investidores, proprietarios, acionistas,
consumidores, governo, sociedade, etc., determinam
a existéncia da empresa, mediante o atendimento de
suas expectativas e necessidades (retorno do
investimento, contribuicdes sociais, consumo dos
produtos, etc.)”

Pereira (1999a, p.66) faz notar que o conceito de eficacia é indcuo se nao
existirem indicadores para avaliar o grau como é obtida. Para completar este
quadro, o autor apresenta o resultado econdmico, pela 6tica do Modelo Gecon,
como indicador de medida da eficacia.

Para Pereira (1999a, p.72) o resultado econbémico atende aos seguintes
requisitos:

a) apresenta o aumento na riqueza da empresa em determinado
momento, por meio do valor do seu patriménio;

b) reflete as condi¢des ambientais de continuidade ao longo do tempo;

c) avalia a capacidade de geragdo de fluxos de caixa futuros, o que
indicaria a condi¢cdo de sobrevivéncia;

d) evidencia a responsabilidade no uso dos recursos;

e) expressa a contribuigdo das areas na geracgéo dos resultados;
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f) permite a constru¢cdo de modelos flexiveis, que favore¢cam a construgéo
de uma base comum para comparagao.

Em sintese, o resultado econémico € a variagdo da riqueza da empresa. A
riqueza se forma com o atendimento das expectativas e necessidades do
ambiente, por meio do cumprimento da missdo. O cumprimento da missao
torna a empresa eficaz. Assim, a geragdo de resultados econémico mostra o

grau de eficacia da organizagao.

3.1.3 Otimizacgao dos resultados

Os conceitos anteriores revelam que o resultado econémico surge com a
variagdo do patrimbénio liquido, oriunda das atividades empresariais. A
mensuracdo do resultado emprega conceitos nao contemplados pela
Contabilidade e permite avaliar o grau de eficacia da organizacédo. A questéao,
agora, € otimizar o resultado.

Guerreiro (1989, p.66) conceitua otimizagao como:

“... 0 desempenho em obediéncia a um plano através
do qual séo integrados e coordenados, em beneficio
de toda a empresa, os interesses conflitantes das
diversas areas.

Pelo conceito de otimizagdo do resultado, o objetivo
das diversas areas nao € envidar os esforcos para
alcancar o maior resultado, e sim para trabalhar

segundo plano. Isso significa que o plano é
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efetivamente uma diretriz, para as acgdes dos
diversos gestores.”

Catelli et al. (1996, p.56), em artigo sobre mensuragdo de resultado
segundo a otica Gecon, observam que a otimizagdo da empresa, de forma
global, decorre da otimizagcdo dos diversos elementos que formam o todo
(areas de responsabilidade, departamentos, atividades, eventos e transagoes).

Para Pereira (1999a, p.76) “a otimizacdo dos resultados globais da
empresa decorre da otimizacdo dos resultados de cada decisdo, que ocorre
sobre os eventos econdmicos.”

Catelli; Guerreiro et al. (1999, p.283) observam que “a otimizagao de
resultados pressupde a identificagcado das alternativas de acgdes disponiveis e a
escolha das melhores alternativas, tanto em nivel estratégico como
operacional.”

Do exposto, pode-se afirmar que a otimizacdo dos resultados esta
associada as decisdes tomadas em todos os niveis da empresa e pressupde
um processo de escolha. No entanto, a escolha ndo € aleatoria, ao contrario,
esta vinculada a um modelo de decisdo e a um processo de gestdo. A
otimizacdo do resultado se realiza a medida que as decisbes tomadas

conduzem a concretizagao dos planos.

3.1.4 Processo de gestao

Por tras da otimizacdo de resultados, é estabelecido um conjunto de

etapas administrativas que permite a transformacao dos recursos em produtos,
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sendo aplicado dentro da organizagéo e nas diversas areas ou departamentos,
de forma interligada. Este conjunto de etapas é denominado processo de
gestao.

No Modelo Gecon, o processo de gestdo € composto por trés etapas:
planejamento, execugdo e controle, tendo por objetivo assegurar a eficacia
empresarial. A descricao destas funcdes toma por base Catelli; Pereira et al.
(1999, p.128) e Peleias (1999, p.50).

A fungédo planejamento € segmentada em planejamento estratégico e
planejamento operacional.

O planejamento estratégico consiste na formulacdo de diretrizes
estratégicas, estabelecidas a partir da analise do ambiente. Catelli; Pereira et
al. (1999, p.130) afirmam que as diretrizes tém por finalidade assegurar o
cumprimento da misséo, evitando as ameacas, aproveitando as oportunidades,
utilizando os pontos fortes e superando os pontos fracos. A construgao das
diretrizes conduzira a escolha de alternativas para a acado, que orienta a fase
do planejamento operacional.

O planejamento operacional . consiste na identificagcdo, integragdo e
avaliacado de alternativas de agdo e na escolha de um plano de agao a ser
implementado” (Catelli; Pereira et al., 1999, p.132). Esta fase € segmentada em
trés conjuntos de atividades: o planejamento pré-operacional, o planejamento
operacional de médio e longo prazo e o planejamento operacional de curto
prazo.

O planejamento pré-operacional “...¢ uma etapa de identificagcdo e escolha

de alternativas operacionais que viabilizem as diretrizes estratégicas” (Peleias,
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1999, p.53). Nesta fase sdo fixados os objetivos e determinadas as melhores
alternativas de acéo.

Segue ao planejamento pré-operacional a fase de planejamento
operacional de médio e longo prazo, na qual sdo detalhadas as alternativas de
acao, quantificando-se analiticamente as variaveis planejadas, dentro do
horizonte temporal definido pela empresa como médio ou longo prazos.

A terceira fase do planejamento operacional é o planejamento operacional
de curto prazo na qual sdo ajustados os planos de médio e longo prazos,
mediante o conhecimento das alternativas e variaveis que se impéem no dia-a-
dia.

Deve-se notar que a atividade de planejamento no Modelo Gecon é
exaustiva e intensiva, estendendo-se dos aspectos mais amplos até as
atividades quotidianas. A profundidade com que séo estabelecidos os planos
torna a etapa de execugdo extremamente simples, consistindo em colocar em
pratica por meio de transag¢des que levam ao consumo de recursos e a geragao
de produtos.

A otimizagdo do resultado se manifesta durante a execug¢do, quando a
implementacdo das transagdes levarem a realizacdo plena do planejado. A
medida que o resultado realizado se aproxima do resultado planejado,
manifesta-se o grau de eficacia da organizagao.

A ultima etapa do processo de gestdo € o controle. Esta etapa consiste
em assegurar que os planos sejam efetivamente realizados. Para tanto,
compara-se o planejado com o realizado e se estabelecem agdes corretivas.

Peleias (1999, p.57) observa que:
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‘o controle ndo se esgota no acompanhamento puro
e simples, pois envolve a geracao de informacdes
para tomadas de decisdo relativas a manutengao
dos planos ou mudangas de rumos, na hipotese de
afastamento das acbes em relagdo ao que

originalmente foi estabelecido.”

3.1.5 Sistema de informacgao

Os autores consultados sao enfaticos ao afirmarem que o processo de
gestdo é suportado por um sistema de informag¢des. Cabe agora decifrar a
concepcao de sistema de informacbdes e a sua relacdo com o processo de
gestao.

Catelli; Pereira et al. (1999, p.140) conceituam o sistema de informacdes
para o Modelo Gecon como:

“... 0 conjunto de subsistemas de pré orgamentacéo,
orcamentos, custos e contabilidade, que reflete as
decisdes tomadas por ocasiao do planejamento em
termos monetarios e, posteriormente, confronta os
resultados reais com os planejados, possibilitando
entdo as acdes de controle.

Desta forma, cada fase do Processo de Gestdo €

atendida de forma_particular pelo Sistema de

Informagdes para Gestdo Econbmica...” [grifo nosso]
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Este atendimento particular se manifesta, uma vez que cada etapa do
processo de gestdo exige informagdes bastante especificas, formando
subsistemas. Assim, desenvolve-se a nog¢ao de suporte, pois as informacdes
devem atender as necessidades de decisdo em cada etapa do processo de
gestdo. Contudo, considerando a sequéncia do processo de gestdo, os
subsistemas de informagdes devem ser integrados entre si para formarem uma
mesma base para avaliagcéo e decisao.

O Quadro 12 desenvolvido a partir de Catelli; Pereira et al. (1999a, p.144)
apresenta os subsistemas de informagdes que suportam cada fase do

processo de gestao.

Quadro 12 - O processo de gestao e o sistema de informacgdes

Processo de Gestao Sistemas de Informacbes

Planejamento Estratégico Subsistemas de Informagdes Sobre Variaveis
Ambientais

Planejamento pré- Subsistemas de Informacdes Sobre Simulagdes de

operacional Resultados Econdmicos (pré-orgamento)

Planejamento operacional de | Subsistemas de Informagdes Sobre Orgamento

longo, médio e curto prazos | (gerenciais)

Execucgao Subsistemas de Informacdes Sobre Sistemas

Padroes e de Resultados Realizados

Controle Subsistemas de Informacdes Sobre Avaliagao de

Desempenho e de Resultados
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3.1.6 Visao holistica

A definicdo do Modelo Gecon apresentada no inicio desta sec¢ao releva o
enfoque holistico do modelo e a integragdo entre um conjunto de elementos
integrados.

Peleias (1999, p.45) observa que a concepgao holistica “...considera a
empresa como um sistema composto de partes em constante interacdo...” e
que, contempla também um conjunto de quatro modelos integrados.

O primeiro € o modelo de gestao formado por um conjunto de normas,
valores e crengas que orientam as atividades da organizagdo. O segundo é o
modelo de decisao que consiste na estruturagdo do processamento das
informagdes, cuja finalidade € munir o gestor para tomada de decis&do. O
terceiro € o modelo de mensuragao que trata da forma como o resultado das
transagdes e eventos sdao quantificados. Por fim, o quarto € o modelo de
informagao que contempla a geragdo, a acumulagdo e a utilizagdo das
informacoes.

A concepcgao holistica se forma com a integragdo entre os modelos
mencionados e os conceitos apresentados nos itens anteriores, de forma a
agregar as partes para formar o todo.

Assim,

a) o modelo de informagdes gera informagdes gerenciais adequadas ao
modelo de decisao;

b) o modelo de decisdo é desenvolvido em harmonia com o modelo de

gestéo;
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c) o modelo de gestdo estabelece o processo de gestdo que objetiva a
eficacia organizacional;

d) o processo de gestao € suportado pelo sistema de informacgdes;

e) o sistema de informagbes é desenvolvido em consonédncia com o
modelo de informacdes;

f) o modelo de mensuracgao identifica o resultado econémico que avalia as

decisdes com relacao a eficacia.

3.2 O Modelo Gecon: a estrutura

Apos a apresentacdo dos conceitos preliminares, a presente secao tem
por objetivo discorrer sobre a estrutura do Modelo Gecon. Para tanto,
inicialmente, sdo descritas a génese do resultado econbmico e suas
dimensdes. Em seguida, sdo apresentados os critérios para mensuragao e o
modelo genérico de mensuracéo de resultado. Por fim, apresentam-se outras
alternativas para identificacdo e acumulacao de resultados e a visdo sistémica

do modelo.

3.2.1 A integragao entre area de responsabilidade, atividade, eventos

econdmicos e transagao

A empresa, segundo o Modelo Gecon, é enfocada como um sistema
aberto e dindmico, cuja finalidade € cumprir uma missao. Em outras palavras, a
organizagdo se integra com o ambiente e esta relacdo se mantém em

constante mudanca, para transformar recursos em produtos e atender a
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necessidades externas.

Guerreiro (1989, p.154), ao descrever a visao sistémica da empresa, faz
as seguintes observagdes:

- 0 enfoque sistémico da empresa envolve seis subsistemas (institucional,
fisico, social, formal, de informagado, gestdo) que interagem entre si e com o
ambiente;

- a interacdo dos subsistemas favorece o desempenho das funcgdes
basicas (administracdo geral, marketing, suprimentos, industrial, finangas,
relagcbes humanas);

- com o desempenho das fungdes ocorre a obtencido e a transformacéao
de recursos em produtos.

A transformacao dos recursos se realiza por diversos processos menores
interdependentes (Pereira, 1999, p.39), por meio de segmentos organizacionais
denominados areas de responsabilidade que possuem uma missao propria.
Tais processos formam um conjunto de atividades compativel com a misséo
das respectivas areas de responsabilidades.

A area de responsabilidade é conceituada por Pereira (1993, p.28) como
uma “unidade administrativa cujo desempenho é de responsabilidade individual
do gestor, delimitada pela autoridade que |he foi delegada”.

A atividade, conforme Catelli et al. (1996, p.55), deve ser entendida como
o processo fisico-operacional de transformag&o dos recursos para geragao dos
produtos. Peleias (1999, p.75) observa que as atividades n&o se restringem
exclusivamente aos processos operacionais, mas incluem um amplitude de
servigos internos e que cada uma delas ocorre na area de responsabilidade e

sao formadas por uma variedade de eventos econdmicos.
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Os eventos econbmicos s&o conceituados como um conjunto de
transagées da mesma natureza (Parisi e Nobre, 1999, p.106). Peleias (1999,
p.77) acrescenta que os eventos causam impactos econdmicos e patrimoniais
dentro das atividades que, por sua vez, sdo executados pelas areas de
responsabilidade.

A transacgdo, neste contexto, € a menor unidade transformadora de
recursos e, ao mesmo tempo, o menor nivel de decisdo do gestor (Peleias,
1999, p.80). Considerando que as atividades e os eventos sédo planejados pela
area de responsabilidade, a transacdo torna-se o produto de cada acao
planejada ou realizada.

A Figura 6, adaptada de Parisi (1999, p.53), sintetiza a sequéncia de
formacéo do resultado econdmico, a partir da transformacao dos recursos nas
transagcbées. Onde: T: transacdo, E: evento, A: Atividade, AR: area de

responsabilidade.

IT=E=>ZE=A=>3A=AR = AR = EMPRESA

Figura 6 - Sequéncia de formacéao do resultado econémico

A titulo de exemplo, com relagao a funcao-suprimentos de uma empresa:

- a area de responsabilidade pode se apresentar como a formacao de
departamentos ou grupos de trabalho para um aspecto especifico da fungao-
suprimentos: compras de matérias-primas, compras de suprimentos de
informatica, compras de servigos etc., desde que seja destacado um gestor

com responsabilidade e autoridade;
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- a atividade se desenvolve com a utilizacdo de recursos para cumprir a
missdo da area de responsabilidade, entdo o uso da mao-de-obra,
equipamentos e instalagdes, entre outros recursos, para suprir a empresa com
matérias-primas, consiste na atividade da area de responsabilidade compras
de matérias-primas;

- 0 evento se forma com todas as compras de matérias-primas efetuadas
em um periodo;

- a transacdo é identificada com a compra de uma matéria prima
especifica, em determinado periodo e de um fornecedor.

Assim, dada wuma fungcdo basica formam-se as areas de
responsabilidades, as atividades, os eventos e as transag¢des. O Quadro 13

hierarquiza os elementos das operag¢des da empresa.
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Quadro 13 - Sumario da hierarquia das operacdes

Elemento da Operacao

Conceito

Exemplo

Funcao Basica

conjunto de areas de
responsabilidade que
executam uma parcela da

operagao

Suprimentos

Area de responsabilidade

unidade administrativa
responsabilizada por um

gestor

compras de matéria-prima
compras de suprimentos
de informatica

compras de servigos

Atividade

processo fisico que
transforma fatores de

producédo em produtos

suprir a empresa com

matérias-primas

Evento econbmico

conjunto de transacdes da
mesma natureza que afeta

0 patrimdnio

compras de matérias-

primas em um periodo

Transagao

produto de uma acgéao

planejada

aquisicdo de uma matéria-
prima especifica em um

periodo

A analise da integragéo entre as areas de responsabilidade, as atividades,

os eventos econdmicos e a transagao permite identificar a génese do processo

de transformacdo dos recursos. Assim, € no ambito das transacdes que os

recursos sao transformados, as decisbes sdo tomadas e o resultado é formado.

3.2.2 As dimensoes do resultado econémico

O estagio de desenvolvimento deste capitulo permite a construgcao de

algumas inferéncias:

a) o resultado econémico é a variagao da riqueza da empresa;
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b) o resultado econémico mensura o grau de eficacia da organizagao;

c) o resultado econdmico se forma com as transagdes;

d) as transagdes sdo executadas apos um processo de planejamento
intensivo.

A partir destas inferéncias, pode-se afirmar que as transag¢des no Modelo
Gecon tém uma importancia muito grande, pois € a partir deste nivel que a
geragédo de riquezas se forma, por meio da transformagdo de recursos em
produtos.

A transformacado dos recursos em produtos € a esséncia do processo
econdmico e o Modelo Gecon aborda esta metamorfose sob quatro prismas ou
dimensdes: operacional, econdmica, financeira e patrimonial.

Segundo Pereira (1999a, p.71) a dimensdo operacional descreve os
fluxos referentes a transformacéo fisica dos recursos em produtos. Nesta
dimens&do emprega-se as variaveis fisicas como quantidade de recursos e de
produtos, bem como o tempo.

A dimensdo econOmica consiste na aplicagdo do processo de
mensuracdo dos fluxos operacionais, considerando os critérios de avaliagao
apresentados nos itens 3.2.3 e 3.2.4. Esta dimensdo emprega variaveis
econdmicas como o0s pre¢os dos materiais e servigos intermediarios, a taxa de
juros, a taxa de cambio, salarios e outras remuneragbes associadas aos
recursos alocados; pregos dos produtos gerados; carga tributaria e nivel de
precos. A dimensao econdmica forma o resultado operacional.

A dimensé&o financeira se forma com a confrontagdo entre os pagamentos
e recebimentos ao longo do tempo. A analise destes fluxos descreve o

resultado financeiro do Modelo Gecon.
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A dimensao patrimonial descreve “...a mutagcdo das contas patrimoniais
entre os instantes de tempo ty e t;, em decorréncia dos impactos financeiros e
econdmicos relativos aos eventos/transacbes econdmicas.” (Pereira, 1999a,
p.71).

Por fim, cabe observar que o resultado econdmico se forma pela soma
dos resultados operacional e financeiro, que se manifestam a partir de cada
transacdo, sendo acumulados por eventos econémicos, atividades e areas de

responsabilidade.

3.2.3 Critérios para mensuragao

Sabendo-se que o Jlocus de formagdo do resultado econbémico € a
transagdo, deve-se expor os critérios adotados para mensuracdo do seu
resultado.

Guerreiro (1989, p.201) apresenta quatorze premissas para a avaliagao
do resultado econbémico e dos ativos. Estas premissas estdo sumariadas no
Quadro 14. A analise das premissas revela a existéncia de quatro pontos
essenciais, que formam os critérios para mensuracao.

O primeiro ponto € formado por um conjunto de principios preliminares.
Segundo estes principios, o resultado econémico é definido pelo mercado,
quando valida o potencial de servigos dos ativos, devendo conter o impacto do
dinheiro no tempo. Completa este grupo o postulado da continuidade, com o
adendo da avaliagdo dos ativos pelo valor de realizacdo na hipdtese de

descontinuidade.
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Nos principios preliminares, destaca-se a expressao potencial de servigos
dos ativos, por permitir a identificagdo do segundo ponto essencial. O potencial
de servigos, ou ainda, servicos ou beneficios futuros, retrata a riqueza que o
ativo pode produzir para a organizagédo. Assim, o segundo ponto essencial se
manifesta com o surgimento da riqueza em fungéo da aplicagdo do ativo, que
pode variar de empresa para empresa, independente da forma de
financiamento.

A riqueza variara em decorréncia do reconhecimento do valor dos bens e
servigos possuidos pela empresa. Assim, pelo terceiro ponto essencial, a
rigueza aumenta em fungao da transformacgao de recursos em produtos.

A perspectiva de riqueza leva ao quarto ponto essencial. O Modelo Gecon
contempla um modelo de decisdo para o proprietario e para o gestor,
concomitantemente, ao refletir o valor do patriménio liquido e o custo de
oportunidade.

O proprietario decide sobre a continuidade do empreendimento
confrontando a riqueza gerada com o valor de venda e com a riqueza a ser
obtida em outro investimento com o0 mesmo nivel de risco. Em ambos os casos,
a continuidade sera mantida se a riqueza gerada com o empreendimento
superar as outras alternativas.

O gestor busca a otimizag&do dos resultados no nivel de processo, com a
agregacédo de valor e, no nivel de aproveitamento, de oportunidades de
ganhos. O reflexo de suas decisdes impactara no patriménio liquido, que por
sua vez definira o valor de empresa em um determinado momento e o custo de
oportunidade dos proprietarios. Tais indicadores servirdo para cobranca da

responsabilidade dos gestores.
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Assim, o quarto ponto essencial destaca que o valor da empresa é
expresso no patrimdnio liquido, cuja variagao decorre do resultado econémico
gerado pelo empreendimento.

O Quadro 14 apresenta, de forma sintética, os pontos essenciais

descritos acima e as premissas de Guerreiro.
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Quadro 14 - Visao sintética dos pontos essenciais e das premissas de

Guerreiro

Pontos Essenciais

Premissas de Guerreiro

Principios Preliminares

- 0 mercado ¢é validador do potencial de
servicos do ativo

- considerar o valor do dinheiro no tempo
- postulado da continuidade

- sob a hipétese de descontinuidade,
ativos devem ser avaliados pelo valor de

realizagao

O potencial de servigos do ativo gera a

rigueza da organizagao

- 0 potencial de servigos do ativo diz
respeito ao montante de riqueza gerada
pelo ativo

- o0 potencial de servicos do ativo é funcao
do uso dentro da empresa

- 0 potencial de servigos do ativo
independe da forma de financiamento

- o0 potencial de servicos do ativo varia de
empresa para empresa

- 0 ativo dissociado das operagdes deve

ser avaliado pelo valor de venda

A riqueza aumenta em funcgao da

transformacéo

- a riqueza aumenta conforme o mercado
reconhece o valor dos bens e servigos
que ela possui

- a riqueza aumenta com a agregacao de
valor no processo de transformacgao de

recursos

O valor da empresa é expresso no
patriménio liquido e o resultado
econdmico reflete o valor da variagao do
patrimdnio liquido ou da riqueza da

empresa

- 0 proprietario decide sobre a
continuidade

- 0 gestor decide uso dos recursos e
oportunidade de negdcios

- 0 valor da empresa € o valor ideal do

custo de oportunidade

3.2.4 Analise do modelo de mensuragao do resultado econémico
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Ap0s identificar as transagdes como fonte primaria da geragao de riqueza,
bem como as dimensdes que o resultado econdmico assume, e apresentar os
critérios para mensuragdo, analisa-se neste item o modelo genérico para
mensuracao de resultado.

O Modelo Gecon mensura a contribuicdo de cada elemento - atividade,
evento, transagdo - em cada area de responsabilidade ao resultado global
(Catelli; Guerreiro et al., 1999, p.278). Para executar esta tarefa, o Modelo
Gecon mostra a formagdo do resultado em dois niveis: o operacional e o
gerencial.

O primeiro nivel avalia a contribuigdo dos produtos gerados pelas
atividades das empresas ou a algum fator associado: linhas de produtos,
setores de mercados, areas de atuagdo da empresa, etc (Pereira, 1999b,
p.214). Neste nivel, procede-se a avaliagdo de resultados por meio da margem
de contribuigdo operacional extraida por diferengca entre as receitas e custos
operacionais, mais a argem de contribuicdo financeira com a exclusdo dos
custos financeiros das receitas financieras.

O segundo nivel mensura a contribuicdo das areas organizacionais por
meio da agao dos gestores, o que permite realizar a avaliagdo do desempenho
em relagao a transacao ou evento. A contribuicdo para a formagao do resultado
econdmico se revela com o uso do dinheiro no tempo, por meio da obtengao ou
concessao de prazos nas transagdes (Catelli et al., 1996, p.57).

Considerando que as areas de responsabilidade alocam recursos em uma

estrutura produtiva, isto implica na existéncia de custos fixos. Assim, o escopo
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do modelo se amplia para apuragao do resultado por area de responsabilidade,
permitindo avaliar o desempenho.

Pode-se observar que em ambos os niveis o resultado se forma com a
soma das margens operacional e financeira. No entanto, no nivel operacional
avalia-se a contribuicdo do objeto mensurado, enquanto no nivel gerencial
avalia-se o desempenho das areas organizacionais.

A Figura 7, adaptada de Pereira (1999b, p.216), apresenta os dois niveis
da formacdo dos resultado econdmico, para os eventos e areas de

responsabilidade.

(+) Receita Operacional
(-) Custos Operacional

(=) Margem de Contribuicdo Operacional (1)
(+) Receitas Financeiras
(
(

-) Despesas Financeiras
=) Margem de Contribui¢cao Financeira (2)

Resultado
dos Avaliagao
(=) Resultado Econémico do Evento (1 + 2) = (3) = | Produtos |2 de
e das Resultado
Atividades
(-) Custos Fixos das Areas de Responsabilidade (4)
(=) Resultado Econdmico por Area de Resultado Avaliacéo
Responsabilidade (3 - 4) > das > de
Atividades Desempenho

Figura 7 - Niveis de formagao de resultado

Definida a estrutura do modelo de mensuracéo, deve-se compreender 0s
itens que o compdem. Para lograr sucesso, toma-se como referéncias
principais Catelli et al. (1996, p.57) e Guerreiro (1999, p.319).

A receita operacional € obtida pela quantidade do produto transacionado

pelo preco de mercado a vista. Este conceito, quando aplicado ao evento
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vendas externas, € de facil compreensdo. Contudo, a interpretagdo da geragao
de receitas dos eventos entre as diversas areas requer uma analise mais
detalhada.

Dentro das organizagdes, o conceito de receitas operacionais se
evidencia com a transferéncia do produto da atividade de uma area de
responsabilidade para outra. Na esséncia, a primeira area de responsabilidade
esta “vendendo” o seu produto para a segunda.

Se a segunda area de responsabilidade ndo adquirisse o produto da
primeira area, compra-lo-ia no mercado, pagando um determinado prego. A
receita operacional da primeira area de responsabilidade € justamente este
valor da quantidade do produto pelo pre¢co de mercado a vista.

O custo operacional refere-se a quantidade transacionada vezes o preco
de mercado a vista, devendo refletir o custo de reposi¢ao direto ou variavel do
evento realizado. Esta informagdo complementa a anterior, pois indica o valor
das compras externas e da transformacdo de materiais, ou o custo de
aquisicao no mercado por outras areas de responsabilidade.

A confrontagao entre receitas e custos operacionais forma a margem de
contribuigdo operacional, cujo valor revela o resultado da operagdo com
produtos adicionados na formagao do resultado econdmico da empresa.

E importante frisar o esforco produtivo das areas de responsabilidade,
uma vez que cada uma delas tem uma missdo congruente com a misséo
organizacional, executando as atividades no cumprimento daquela. As areas de
responsabilidade, individualmente, dispdem de recursos para serem geridos
por um gestor investido de autoridade para exercer suas fungbes e

responsabilidades (Parisi, 1999, p.264).
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Os recursos tém um custo de oportunidade e sua posse gera, também,
custo com a passagem do tempo e alteragdes nas variaveis econdémicas.

Sobre o custo de oportunidade, Pereira (2000, p.140) faz uma analise em
sua tese e, do conteudo apresentado, trés observagdes merecem destaque:

a) o custo de oportunidade esta relacionado a tomada de decisdo na
busca pela otimizagéo do resultado;

b) o custo de oportunidade corresponde ao valor de um determinado
recurso em seu melhor uso alternativo, definido pelo mercado;

c) o custo de oportunidade € intrinseco a cada problema de decisé&o.

Do exposto, pode-se afirmar que o custo de oportunidade se manifesta na
tomada de decisdo e na busca pela eficacia. A medida que os planos sdo
formulados, emprega-se o custo de oportunidade como parametro de decisao.
Durante a execucado dos planos, procura-se otimizar o resultado, por meio de
acdes em conformidade com o planejado. Assim, o custo de oportunidade é
enfocado na identificacdo do resultado de forma implicita, pois os valores
refletem o melhor uso do recurso.

A passagem do tempo e as alteragdes nas variaveis econdmicas formam
0 evento tempo-conjuntural. Este evento:

- manifesta-se sob a forma de variagdo nos precos, variagdo cambial,
variag&o nos juros, inflagédo, variagdo no grau de risco;

- afeta o valor dos estoques, a concesséo e a obtencdo de créditos nas
transagdes e o custo de oportunidade do capital proprio;

- é reconhecido, periodicamente, em determinado momento, referente a
um determinado periodo de tempo;

- esta dentro do escopo da margem de contribui¢ao financeira.
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A margem de contribuicdo financeira reflete a acdo dos gestores no uso
dos recursos, sendo apurada pela diferenga entre as receitas e despesas
financeiras em cada evento considerado.

As receitas financeiras se desenvolvem como contrapartida de um
passivo associado a um evento econdmico. Em outras palavras, a receita
financeira indica um ganho do capital, aplicado a uma determinada taxa, que
permita a formacado do montante do passivo a ser realizado na data.

Os custos financeiros se desenvolvem no processo inverso, indicando a
perda decorrente de um evento que forma um ativo, dada uma determinada
taxa de captagdo. De outra forma, o custo financeiro demonstra o custo de
oportunidade do capital ao ser aplicado no ativo em questao e ter de esperar a
passagem do tempo para ser realizado.

A composicdo entre os resultados operacional e financeiro forma o
resultado econbmico do evento, cujo valor apresenta a contribuigdo de um
conjunto de transacgoes.

Para determinar o resultado econdmico das areas de responsabilidade
sao somados os resultados dos eventos e excluidos o custo fixo por area de
responsabilidade. O valor encontrado representa a contribuicdo de cada area

de responsabilidade ao resultado econémico total da empresa.
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3.2.5 Outros vetores para identificagdo e acumulagao de resultado

econdmico

Os itens anteriores abordaram a estrutura do Modelo Gecon, enfatizando
a formacao do resultado econémico a partir das transacdes; as dimensodes, 0s
critérios e o modelo para sua mensuracao. Deve-se observar que aquela
exposi¢cao abarcou os aspectos gerais ou funcionais do modelo, derivada da
segmentacdo da empresa em areas de responsabilidade, cada qual com uma
missao a cumprir.

No entanto, pode-se afirmar que existem outros dois vetores para
identificacdo e acumulagdo do resultado. Os vetores identificados mantém a
transacdo como génese do resultado e, a partir dai, procuram identificar e
acumular o resultado econdmico da empresa, tomando por base o campo de
atuacao e as fungdes desempenhadas por produtos.

A analise pelo campo de atuagao percebe o resultado econdmico como
resultante dos conjuntos de clientes atendidos. O enfoque da empresa pelas
fungdes visualiza o valor econémico criado na organizagdo em decorréncia de
determinados produtos.

Deve-se destacar que as dimensdes, os critérios e o0 modelo
apresentados nos itens 3.2.2, 3.2.3 e 3.2.4, respectivamente, sdo mantidos
para identificacdo do resultado nos vetores analisados neste item. A Figura 8

sintetiza os trés vetores apresentados nesta secao.
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Vetor Vetor Campo Vetor Fungao
Funcional de Atuagao dos Produtos
| Empresa |
T
Area de Responsabilidade Mercado Produto
Atividade Segmento Areas de Negécios
Evento Clientes Familias de Produtos
Negécios Produtos
T
| Transagées |

Figura 8 - Sintese dos vetores de identificagdo e acumulagdo de

resultados econdmicos

3.2.5.1 A identificagcdao e a acumulagao do resultado econémico por

setor de atuagao

O primeiro vetor concebe o resultado econdmico da empresa como o
somatério dos resultados obtidos nos mercados onde a empresa atual.
Mercado deve ser entendido como uma situagdo abstrata na qual oferta e
demanda estabelecem condi¢cbes contratuais de compra e venda do objeto
transacionado (Rossetti, 2000, p. 395 e Garofalo e Carvallho, 1985, p. 340).

Cada mercado pode ser fracionado pelas caracteristicas geograficas, pelo
perfil do cliente, ou de outros critérios relevantes para a empresa. A fragao do
mercado enfocada forma um segmento composto por clientes com alguma, ou
algumas, caracteristicas comuns. Segundo o Modelo Gecon, o resultado
econdmico do segmento pode ser acumulado e identificado com a adi¢do dos

resultados obtidos com os clientes.
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Os clientes devem ser entendidos como o agente econémico atendido
pelos produtos da empresa, realizando suas aquisicbes em determinados
niveis de negociagdo. O resultado econbémico dos clientes se forma pelo
somatorio dos resultados dos negdcios realizados.

Os negocios realizados descrevem as transagbes com determinadas
condigbes de negociagdo. Desta forma, o negdcio é a soma das transagdes
executadas com determinadas caracteristicas.

A Figura 9 sintetiza a acumulag&o do resultado econémico com base no
vetor de atuagdo da empresa. Onde: T: transagao, N: negocios, C: clientes, S:

segmentos, M: mercado.

ZT=N=>3N=C=2:2C=S=2>:5=M=>:M = EMPRESA

Figura 9 - Formacéao do resultado econdmico pelo vetor de atuagao

A titulo de exemplo, imagine uma padaria. O resultado econédmico da
empresa é formado pelos resultados econdmicos obtidos em dois mercados
principais: bebidas e alimentos.

Cada mercado é composto por segmentos. Por exemplo, o mercado de
bebidas pode ser decomposto nos segmentos de refrigerantes e de cervejas. O
resultado econbmico que a empresa acumula no mercado de bebidas é
resultado do somatdrio dos resultados econdmicos nos segmentos em que
participa.

O segmentos sao formados por grupos de clientes. No exemplo, o
segmento de cervejas, poderia ser repartido em fungéo da forma de consumo:

clientes domésticos e clientes no balcdo. Os clientes poderiam ser fracionados
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em fungdo das condigbes de comercializagdo: pagamentos a vista ou a prazo.
A transacado, por exemplo, descreve a comercializagdo de uma unidade de
cerveja, com um cliente atendido no balcdo, na condigao a vista. O Quadro 15
apresenta a hierarquia da acumulagao do resultado econémico pelo vetor do

campo de atuacéo.



Quadro 15 - Sumario do vetor do campo de atuacgao
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Elementos de Conceito Exemplo
Atuacgao
Mercado situacao na qual oferta e demanda bebidas e alimentos
estabelecem condi¢bes contratuais do
objeto transacionado
Segmentos fracdo do mercado formado por clientes | no mercado de
com caracteristicas comuns bebidas:
refrigerantes e
cervejas
Clientes agente econdémico atendido pelos no segmento de
produtos da empresa refrigerante:
consumo no balcao
Negdcios condi¢cdes de comercializagao com clientes de
balcdo: vendas a
vista e a prazo
Transagao resultado de uma acéao planejada com venda para uma

relagdo a um cliente e com
determinada condicao de

comercializagao

cerveja para
consumo no balcéo,

na condi¢do a vista

Dentro do escopo da identificacdo e acumulacio

de resultado por

conjunto de clientes s&o destacados os trabalhos de Fernandes (2000) e Catelli

et al. (2001)

Fernandes em sua tese de doutorado Uma contribuicéo a estruturacdo da

atividade de controladoria em entidades fechadas de previdéncia privada: uma

abordagem da gestdo econbmica, discute a importancia de um modelo de

gestao aplicado em um segmento do setor de fundos de penséo, e estabelece

que o “...objetivo geral desta tese € demonstragdo da importancia da atividade

de controladoria em entidades fechadas de previdéncia privada”. (Fernandes,

2000, p.25).
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Entende-se fundo de pensdo como “...uma atividade de captagdo de
poupanga, de um conjunto de participantes e patrocinadores e sua
transformacdo em investimento capazes de garantir uma determinada renda
quando eles chegarem a aposentadoria”. (Fernandes, 2000, p. 66)

Este conceito vem ao encontro da concepgao de mercado, pois identifica
a oferta - as empresas de administracdo de fundos de penséo - e a demanda -
0 conjunto de poupadores, principalmente, e patrocinadores que desejam um
fluxo de rendimentos no futuro.

Fernandes (2000, p. 78) observa que existem dois grupos distintos de
planos de pensado: os beneficios definidos e as contribuicdes definidas. A
descricdo apresentada pelo autor permite inferir que para cada modalidade
existe um cliente com perfil bem definido. Ao identificar o resultado econémico
em cada transagdo com cada cliente e efetuar a acumulacdo dos resultados,
em fungao do perfil do cliente, sera obtido o resultado econémico do fundo de
pensao pelo vetor do campo de atuacio.

Catelli et al. (2001) propde o uso do Modelo Gecon na gestdo de
organizagbes governamentais. Novamente, apresenta-se o enfoque de
acumulacdo de resultado pela otica da atuagdo da entidade. O trabalho
mencionado enfoca:

“..a criagdo de valor por uma entidade ou
organizagdo  publica especifica, como sua
contribuicdo a atividade governamental. Fogem do
escopo deste trabalho os enfoques de criagao de
valor tanto sob a o6tica do governo como um todo,

como sob a otica da sociedade” (Catelli et al., 2001)
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Compreendendo o governo como uma entidade que atua em varios
mercados com segmentos diversos e clientes bem especificos, a proposta
discutida no trabalho aludido permite identificar o resultado econémico pela
atuagado em campos especificos da gestao publica.

Ambos os trabalhos mencionados tém objetivos muito similares: a
aplicacdo da atividade de controladoria, pela 6tica da gestdo econdbmica, em
setores de atividades bastante especificos. Assim, infere-se que ao utilizar o
Modelo Gecon, nestas condicdes, esta sendo identificado o resultado

econdmico pelo vetor de atuagédo da organizagao.

3.2.5.2 A identificagao e a acumulagao do resultado econémico pela

funcao dos produtos

O segundo vetor analisa a acumulagao do resultado econémico pela 6tica
das fungdes desempenhadas pelo produto ou pelo conjunto de produtos. Por
este vetor, a empresa € partilhada em areas de negocios. Deve-se entender
areas de negocios como o conjunto de familias de produtos destinados a
execucgao de uma necessidade genérica. As familias de produtos sao formadas
por bens e servigos que possuem caracteristicas similares. Os produtos sao
bens ou servigos que atendem a funcdes especificas.

Segundo Pereira Filho (1994, p. 38), a expressao fungdo descreve a
utilidade de um objeto para seu usuario ou nas palavras do autor “fungéo €&
toda atividade que o objeto desempenha” (Pereira Filho, 1994, p.39). No &mbito
das empresas, o objeto pode assumir o papel de ativos operacionais ou de

produtos finais. Para simplificar a discussio, adota-se o termo produto.
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O resultado econémico acumulado por este vetor € o somatdrio das
transagbes realizadas com cada produto. Identificados os resultados dos
produtos com as mesmas caracteristicas, ao soma-los, obtém-se o resultado
econdmico por familia de produtos. Acumulando-se os resultados das familias,
encontra-se o resultado econémico da area de negocios.

A Figura 10 sintetiza a acumulag&o do resultado econémico com base no
vetor de atuacdo da empresa. Onde: T: transacgao, P: produtos, FP: familias de

produtos, AN: area de negocios.

ET=P=> 2P =FP = XFP = AN = AN = EMPRESA

Figura 10 - Formacéao do resultado econdmico pelo vetor das fungdes dos

produtos

A titulo de exemplo, tome-se o caso de uma industria metalurgica que
atue em duas areas de negoécios: produtos para fechamento de vaos e
estruturas metélicas. Na area de negdcios de fechamento de vaos, a empresa
opera com duas familias de produtos: portas e janelas. A familia do produto
janelas é composta por trés modelos: vitrd, veneziana e janela panoramica. O

Quadro 16 sumaria os elementos do vetor das fung¢des atendidas.
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Quadro 16 - Sumario do vetor das fungdes atendidas

Elementos das

necessidades atendidas

Conceito

Exemplo

Area de Negdcios

Conjunto de familias de

produtos

Fechamento de vaos e

estrutura metalica

Familias de Produtos

Conjunto de produtos com

caracteristicas similares

janelas e portas

Produto Bem ou servigo que vitrd, venezianas, janela
executam uma funcéao panoramica
especifica

Transacao resultado de uma agéo venda de um vitrd

planejada com relacéo a

um produto

Sob a perspectiva de intensificacdo e acumulacao do resultado pelo vetor
das fungdes dos produtos, pode-se citar os trabalhos de Lemes (1999), Alencar
(1999) e Oliveira (2000).

Lemes (1999 : 482) no artigo Gestdo econbémica de empresas pecuarias
desenvolve um modelo de mensuragdo de resultados com base na gestao
econdmica, direcionado para a area de negdcios de criagado e comercializagéao
de gado bovino.

A autora, ao conceituar a atividade pecuaria, aponta uma variedade de
produtos inerentes a esta atividade econémica (Lemes, 1999, p. 484). Cada
produto desempenha uma fungéo especifica sendo agrupado conforme a sua
finalidade. A empresa pecuaria, ao estabelecer suas areas de negocio, na
realidade, estd identificando as fungbes genéricas que seus produtos irdo

desempenhar.
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Alencar (1999) apresentou no VI Congresso Brasileiro de Custos uma
proposta para o tratamento contabil aplicado a exploragdo de recursos
minerais, com fins de identificagdo efetiva do valor da jazida a ser explorada. A
jazida mineral, neste contexto, € um produto que cumpre determinadas
funcdes. Neste texto, o produto € um ativo cuja fungéo € viabilizar a existéncia
da companhia mineradora.

Dentro deste enfoque, pode-se citar ainda os trabalhos de:

- Reis (1999 : 562), no artigo Analise econémica das iniciativas da
qualidade, apresenta o Modelo Gecon aplicado na avaliagdo de atributos de
qualidade que os clientes percebem,;

- Oliveira (1999) propde a aplicagdo do modelo para mensurar e avaliar
ativos intangiveis, a partir dos conceitos do Modelo Gecon.

Em ambos os casos, o objeto de estudo exerce uma fungdo dentro da
organizacdo. Tanto a qualidade — abordada por Reis — como o conhecimento e
as habilidades da méao-de-obra — estudado por Oliveira — tém uma utilidade
para a empresa que O possui.

Os trabalhos citados — Lemes, Alencar, Reis e Oliveira — tém em comum
a aplicacdo do Modelo Gecon para identificacédo do resultado econdmico em
produtos ou seus conjuntos, com fung¢des determinadas. Lemes aborda as
areas de negodcios da pecuaria; Alencar, Reis e Oliveira analisam um ativo

especifico, que cumprem um papel determinado nas empresas.
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3.2.6 A visao sistémica do Modelo Gecon

O desenvolvimento das se¢des anteriores permite a descricdo da visao
sistémica do Modelo Gecon.

A entrada é formada pelas transagdes, pelas variaveis fisicas e
econbmicas. As transacdes, como observado anteriormente, sdo a menor
unidade de decisdo, o locus, onde surge o resultado econbmico, pela
transformacdo e gestdo dos recursos. As variaveis fisicas dimensionam,
operacionalmente, a transformacdo dos recursos. Enquanto as variaveis
econdmicas mensuram em unidades monetarias.

O processamento dos inputs ocorre por meio do modelo de mensuragao e
contabilizagdo, cuja finalidade é avaliar as contribuigdes operacional e da
gestdo em cada fase do processo de transformacgao dos recursos, a partir das
transagdes. Para tanto, empregam-se os critérios e a estrutura de modelo de
resultados descritos nos itens 3.2.3 e 3.2.4.

A saida do sistema apresenta o resultado econédmico e o impacto sobre o
patrimbnio, considerando que os itens de receita, custos, ativo e passivo

devem ser apresentados em valores a vista mensurados pelo mercado na data

atual.
A Figura 11 sintetiza a visao sistémica descrita para o Modelo Gecon.
Entrada Processamento Saida
Transacgoes Modelo de mensuragao e Resultado Econdémico
Variaveis Econémicas = | Contabilizagdo = | Impacto no Patriménio
Variaveis Fisicas

Figura 11 - Viséo sistémica do Modelo Gecon
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3.3 Inferéncias Sobre a Metodologia

A elaboracdo das sec¢des precedentes tiveram por missao apresentar o
Modelo Gecon. Para tanto, a partir da definicdo e do objetivo, descritos
inicialmente, discorreu-se sobre os principais conceitos abarcados. Em
seguida, apresentou-se a estrutura do modelo, caracterizando a geragao do
resultado econbmico a partir das transacdes, os critérios e o modelo de
mensuracdo e os vetores de identificacdo e de acumulagdo do resultado
econdmico.

Os autores Catelli et al. (1996); Catelli (1999); Guerreiro (1989), Parisi
(1999); Peleias (1992) e (1999); Pereira (1993) e (2000) tém como
caracteristica principal o tratamento cientifico apurado, ao explorar aspectos
particulares do modelo. Contudo, no conjunto, permitem visualizar o escopo
global da Gestdo Econémica.

Assim, as inferéncias metodolégicas do modelo, objeto da presente

secao, resultam da andlise da bibliografia consultada.

3.3.1 O problema

Na introducdo do capitulo, fez-se um breve histérico sobre a origem do
Modelo Gecon, o qual se reporta as reflexdes do Professor Catelli. A partir
deste fato, pode-se inferir que o principal problema a ser respondido pelo
modelo é: qual o modelo gerencial que conduz efetivamente a eficacia da

organizagéo, diante das alteragdes ambientais?
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Complementando-se ao problema principal, surgem questdes menores
que auxiliam a sua resolucio:

- 0 que é eficacia?

- quais requisitos sdo necessarios para gerar a eficacia?

- qual resultado exprime a eficacia?

- quais requisitos sao necessarios para mensurar a eficacia?

As respostas aos problemas conduzem a formagdo dos modelos de
gestdo, de decisdo, de mensuracdo e de informagdes que, integrados,
compdem o Modelo Gecon.

O resultado econdmico somente & encontrado porque, primeiramente, foi
compreendida a sua formacdo; depois envidado esforgos, por meio do
processo de gestdo, para a sua realizagdo. Em um terceiro momento, criaram-
se critérios para tratar as variaveis formadoras do resultado econémico e, por
fim, definiram-se as informagdes necessarias e suas respectivas fontes para

sustentacao de todo o modelo.

3.3.2 Conceito basicos

A compreensdo dos problemas que o Gecon se propde a resolver, revela
que o modelo se estrutura em trés vetores: o econdmico, o administrativo e o
contabil.

O vetor econbmico apresenta a transformacgao de recursos em produtos,
na empresa, nas areas de responsabilidade, nos eventos e nas transacoes,
bem como a concepg¢ao de resultado. O vetor administrativo estabelece os

modelos de gestdo e de decisdo que pautam o esforgo produtivo para a
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empresa otimizar seus resultados. O vetor contabil fixa o modelo de informagéo
e a forma de tratamento das variaveis necessarias para avaliar o resultado e o

patriménio, dentro da concepg¢ao econémica.

Esta estrutura multidisciplinar forma um mosaico conceitual que respalda

a construgdo do modelo. Tais conceitos foram discorridos de forma ampla nas

duas primeiras sec¢des. O Quadro 17 sintetiza os conceitos basicos.

Quadro 17 - Sintese dos principais conceitos

Area de Responsabilidade

unidade administrativa delimitada pela

responsabilidade de um gestor

Atividade

processo fisico-operacional de transformacao dos
recursos em produtos

Concepcéo Holistica

caracteristica dos modelos de gestdo, decisao,
mensuracgao e informagao

Eficacia grau de cumprimento da missao

Evento Econbmico conjunto de transagbes da mesma natureza

Gestor responsavel pela area de responsabilidade,
investido de autoridade para exercer suas fungdes e
responsabilidades

Misséo razdo da existéncia da organizacao

Modelo de Deciséo

conjunto de conceitos que determinam o uso das
informagdes para tomada de decisao

Modelo de Gestao

conjunto de conceitos que orientam a administracao

Modelo de Informagao

conjunto de conceitos que permite gerar, acumular
e utilizar as informacgoes

Modelo de Mensuracgéao

conjunto de conceitos que permite quantificar as
transacodes

Otimizacao dos Resultados

desempenho em obediéncia a um plano

Planejamento Estratégico

etapa de formulagao de diretrizes estratégicas

Planejamento Operacional

etapa de identificacdo, integracdo e avaliacdo de
alternativas, baseadas nas diretrizes estratégicas e
formada por planejamento pré-operacional e
planejamento operacional de longo, médio e curto
prazos

Processo de Gestéao

conjuntos de etapas administrativas formadas pelo
planejamento, execugao e controle

Resultado Econémico

variagao da riqueza da empresa

Sistema de Informacgoes

conjunto de subsistemas, cuja finalidade € munir de
informagdes o processo de gestao

Sistema Empresa

conjunto que subsistemas existentes na empresa
gue transformam os recursos em produtos

Transacgoes

menor nivel de transformacdo de recursos e de
tomada de decisdo
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3.3.3 As premissas

As premissas do Modelo Gecon podem ser segmentadas em cinco
conjuntos em fungdo do assunto que abarcam. As premissas tratam do
ambiente, da empresa, da gestao, dos gestores e da mensuragao.

O primeiro conjunto de premissas admite que o ambiente estda em
constante mutacao.

O segundo conjunto de premissas considera que a empresa:

- € um sistema aberto em constante interagdo com o ambiente

- precisa atender ao mercado para buscar a sua continuidade;

- objetiva ser eficaz.

O terceiro conjunto apresenta as formas com que a gestdo é exercida.
Assim, considera-se que:

- 0 modelo de gestdo da empresa deve estar baseado em crencgas e
valores congruentes com ambiente externo para sustentar a continuidade;

- o0 sistema de informagcdo de gestdo econOmica deve refletir as
caracteristicas do modelo de gestado, fornecendo informacdes que induzam os
gestores a otimizagao do resultado da empresa, garantindo a sua continuidade;

- 0 resultado econdmico é o melhor indicador para medir o grau de
eficacia.

O quarto conjunto descreve a postura dos gestores. O Modelo Gecon
assume que os gestores:

- sao competentes;

- querem contribuir com a continuidade da empresa;



148

- sdo participativos, empreendedores e comprometidos com a empresa.
Por fim, o quinto conjunto descreve o modelo de mensuragdo e esta

encerrado nas premissas descritas por Guerreiro, apresentadas no Quadro 13.

3.4 Consideragoes Finais

O entendimento do Modelo Gecon, discutido nas se¢des sobre conceitos
preliminares, estrutura e aspectos metodoldgicos, permite tecer um painel
critico identificando algumas de suas caracteristicas.

Primeiramente, é importante frisar que o Modelo Gecon tem como
caracteristica central a integracdo multidisciplinar, com énfase na
Contabilidade, o que Ihe atribui a propriedade analitica.

A integracdo multidisciplinar € evidenciada com a composigao entre os
modelos de gestdo, decisdo, mensuragdo e informagdo. Nota-se, nestes
modelos, vetores econdmicos, administrativos e contabeis que formam o
carater multidisciplinar.

No entanto, a influéncia preponderante vem da Contabilidade, por meio da
analise minuciosa da transformagao dos recursos em produtos e das variaveis
envolvidas por meio do sistema de informagdes bastante detalhado. Chega-se,
assim, ao conceito de transacao, aplicando-se ai os procedimentos de
mensuracado do modelo visando identificar o resultado econdémico.

Em segundo lugar, porém ndo menos relevante, esta a riqueza conceitual
do modelo. Conceitos como administracdo por resultados, visao sistémica,
processo de gestdo, valor do dinheiro no tempo, lucro econémico, entre outros,

ndo foram criados pela gestdo econémica. Ao contrario, foram desenvolvidos
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pelas areas de conhecimento que formam os trés vetores e integrados pelo
Modelo Gecon dentro de uma concepg¢ao holistica.

Com relacao as criticas ao Modelo Contabil, apresentadas na introducao
desta dissertacdo, o Modelo Gecon contém procedimentos que abarcam
praticamente todas. A questdo do valor do dinheiro no tempo € contemplado
pela analise e mensuragédo dos eventos tempo-conjunturais e pela adogao de
valores de mercado a vista. Estes procedimentos permitem, também, contornar
a questao da instabilidade da moeda por tratar os fatos em um mesmo periodo
de tempo.

O Modelo Gecon inova ao tratar os eventos econdmicos,
concomitantemente, como consumidores de recursos e geradores de produtos.
Com isto, permite avaliar a gestdo e a transformacéo de recursos, identificando
o custo, a receita e, por extensao, o resultado gerado. Desta forma, contempla
a contribuigdo dos ativos intangiveis ao resultado da empresa.

A ultima critica ao Modelo Contabil retrata o ndo reconhecimento do custo
de oportunidade. Pela ética do Gecon, o custo de oportunidade é contemplado
na analise das alternativas das transacgdes internas e externas a organizagao.

Por fim, deve-se confrontar as trés fases do processo de gestdo do
Modelo Gecon, com a visdao administrativa que contempla quatro fases:
planejamento, organizagéao, direcdo e controle (Chiavenatto, 1999, p.375).

A analise do processo de gestdo do Gecon apresentada no item 3.1.4
permite perceber o aprofundamento do planejamento avangando, inclusive, em
aspectos considerados, na visdo administrativa, na fase de organizagao.

A organizagdo, segundo Chivenatto (1999, p.413) é formada por tarefas,

pessoas, orgaos e relagdes. A identificacdo desses componentes é essencial
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na fase de planejamento operacional. Catelli; Pereira et al. (1999, p.13%5)
mostram esta relacdo ao comentar que a “...fase de planejamento corresponde

ao detalhamento das alternativas selecionadas, quantificando-se
analiticamente recursos, volumes, pregos, prazos, investimentos e demais
variaveis planejadas.”

A etapa seguinte, a execugao, limita-se a colocar em ag¢ao o planejado,
efetuando pequenos ajustes, se necessarios. A premissa aparente desta etapa
do processo de gestao é “existe um plano a ser cumprido”, indicando um certo
mecanicismo do modelo.

Segundo Chiavenatto (1999, p.441), a fungdo administrativa-diregao trata
as relagdes interpessoais entre os gestores e seus subordinados envolvendo a
congruéncia de objetivos, a comunicagao, a lideranga e motivagdo. O Modelo
Gecon néao evidencia a diregao, apesar de estabelecer planos e procedimentos
para cumpri-los, o que leva a congruéncia de objetivos.

A conducéo das agdes na gestdo econémica fica a cargo dos gestores. O
modelo ndo enfatiza a equipe que executa os planos. Por conseguinte, o
modelo torna-se limitado em termos de comunicagdo e de motivacido, pecgas
importantes na fase de diregéo.

A ultima fase do processo de gestdo € o controle, que em ambas as

concepgodes sao bastante similares.



CAPITULO 4 - O MODELO BALANCED SCORECARD - BSC

A expressao balanced scorecard, traduzida de uma forma livre, leva a
concepgao de um conjunto de medidas balanceadas. Na origem, o balanced
scorecard ou BSC seria um conjunto de medidas que, de forma harménica,
revelaria o desempenho da empresa. A idéia expressa neste conceito é
explicada por Kaplan e Norton sobre a origem do modelo:

“...0 nome refletia o equilibrio entre objetivos de
curto e longo prazos, entre medidas financeiras e
ndo financeiras, entre indicadores de tendéncias
(leading) e ocorréncias (lagging) e entre as
perspectivas interna e externa de desempenho...”
(Kaplan e Norton, 1997, p. VIII).

O desenvolvimento do balanced scorecard ou Modelo BSC ocorreu em
trés fases. A primeira consistiu em uma pesquisa patrocinada pelo Instituto
Nolan Norton, em 1990, sobre as medidas de desempenho nas organizagdes
do futuro. A premissa basica deste estudo concentrava-se na obsolescéncia
dos indicadores contabeis e financeiros para avaliar desempenhos, pois a
capacidade de geracado de valor era prejudicada pela dependéncia de tais
indicadores (Kaplan e Norton, 1997, p. VII).

A pesquisa foi capitaneada por David Norton e Robert Kaplan, contou com
a participagao de representantes de varias empresas de diversos segmentos e

teve por objetivo desenvolver um novo modelo de mensuragdao de
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desempenho. O método aplicado foi o estudo de casos sobre sistemas
inovadores de mensuracado de desempenho.

A segunda fase do desenvolvimento do Modelo BSC foi marcada pela
aplicacdo de modelos experimentais em setores de algumas empresas
participantes da pesquisa (Kaplan e Norton, 1997, p. VIII).

O resultado obtido, nesta fase, revelou a viabilidade e os beneficios do
sistema harmdnico formado com indicadores sobre os aspectos: financeiros,
dos clientes, dos processos internos e da inovacédo e aprendizado (Kaplan e
Norton, 1997, p. VIII).

A conclusdo da pesquisa marcou o inicio da terceira etapa no
desenvolvimento do Modelo BSC, com a implementagdo em algumas
empresas. Nesta fase, o Modelo BSC passou a ser vinculado com a estratégia
organizacional (Kaplan e Norton, 1997, p. VIIlI) e, posteriormente, com
programas de mudangas (Kaplan e Norton, 1997, p. IX).

A aplicacdo empirica favoreceu o aperfeicoamento do modelo
transformando-o de um sistema de medicdo para um sistema gerencial que
auxilia a implementacgao da estratégia (Kaplan e Norton, 1997, p. 1X).

Maroni Neto (2001, p. 73), ao discutir sobre a administragao estratégica e
o processo de mudancgas, conceitua estratégia como “...um mecanismo que
conduz a organizagdo aos seus objetivos e, ao mesmo tempo, integram-na ao
ambiente”. No mesmo texto, o autor apresenta implementagdo estratégica
como a transformacgdo da estratégia em acgdo, vinculada a mudanga (Maroni
Neto, 2001, p. 74). Associando estes conceitos, infere-se que implementar a
estratégia significa transformar o mecanismo que conduz a organizagdo aos

seus objetivos em atitude.
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Sob este enfoque, o Modelo BSC :

‘... traduz missédo e estratégia em objetivos e
medidas, organizados segundo quatro perspectivas
diferentes: financeira, do cliente, dos processos
internos e do aprendizado e crescimento. O
scorecard cria uma estrutura, uma linguagem, para
comunicar a missdo e a estratégia, e utiliza
indicadores para informar os funcionarios sobre os
vetores do sucesso atual e futuro. Ao articularem os
resultados desejados pela empresa com os vetores
desses resultados, os executivos esperam canalizar
as energias, as habilidades e os conhecimentos
especificos das pessoas na empresa inteira, para
alcancar as metas de longo prazo. “(Kaplan e
Norton, 1997, p. 25)

Percebe-se, pelo texto citado, que o BSC procura conduzir a atitude por
meio da comunicagado e que os indicadores servem como instrumentos para
este fim. Deve-se destacar que a harmonia, o balanceamento ou o equilibrio
entre as medidas mencionadas inicialmente, apresentam-se por meio do
encadeamento de indicadores que exprimam a causa e o efeito da estratégia
(Kaplan e Norton, 1997, p. 156).

Assim, o Modelo BSC, visualizado como sistema gerencial, descreve a
visdo de futuro por toda a organizagao, servindo como meio de comunicagao e
favorecendo a circulagdo de informacgdes; cria um modelo holistico em torno da

estratégia, conclamando os funcionarios a contribuirem com o sucesso da
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estratégia; concentra os esforgos nos objetivos, o que permite a geragédo de
informagdes destinadas ao aprendizado organizacional (Kaplan e Norton, 1997,
p. 154); (Madeira, 2000, p. 51).

Este capitulo tem por missdo descrever o Modelo Balanced Scorecard -
BSC, para tanto desenvolve-se em cinco seg¢des. A primeira descreve de forma
ampla o Modelo BSC. A segunda detalha os conjuntos de indicadores do
Modelo. A terceira discute dois assuntos: a relacdo causa-efeito e o processo
de gestdo. A quarta e a quinta, respectivamente, apresenta os aspectos

metodoldgicos e discute as caracteristicas.

4.1 A Visao Sistémica do Balanced Scorecard

O Modelo BSC é construido por meio de uma sequéncia de etapas, cuja

analise permite a interpretagao sistémica, conforme exposta na Figura 12.

Entrada Processamento Saida
Visao =>» | Definigao de objetivos =>» | Resultados sobre valor e
Estratégia Determinacéo de criadores de valor
Indicadores

Comunicagao

Alinhamento

Figura 12 - Visao sistémica do Modelo BSC

De forma condensada, a visao sistémica é formada pela:

- entrada que acolhe a visdo e a estratégia;
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- 0 processamento transforma os inputs em objetivos e indicadores,
comunicando-os a toda a organizagao;
- a saida apresenta o impacto sobre os ativos intangiveis que, por sua

vez, gerarao valor ao longo do tempo.

4.1.1 A entrada

A entrada é formada por dois elementos: a vis&do e a estratégia.

Para Bornholdt (1997, p. 18) visdo € a base da empresa, correspondendo
a expectativa dos acionistas e ao sonho dos empreendedores; expressando
assim um desejo interno e, ao mesmo tempo, um desafio. Oliveira (1998, p.
290) conceitua visdo como “... os limites que os principais responsaveis pela
empresa conseguem enxergar dentro de um periodo de tempo mais longo e
uma abordagem mais ampla.” Tachizawa e Rezende (2000, p. 39) interpretam
a visao “...como um macro-objetivo, ndo quantificavel, de longo prazo...”.

Considerando as interpretacbes apresentadas para visdo, pode-se
concluir que mostra a perspectiva da alta administracdo quanto ao futuro da
organizagdo. Assim, pode-se inferir, também, que a visdo compde, juntamente
com a missao e os objetivos, a diretriz organizacional, mostrando o caminho
pretendido.

Com relacgdo a estratégia, Maroni Neto, citado anteriormente, apresenta-a
como um mecanismo que leva a empresa ao objetivo, integrando-a ao
ambiente.

Kaplan e Norton apresentam estratégia como hipétese para o processo de

desenvolvimento do Modelo BSC:
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. estratégia denota o movimento da organizagao
da posicéo atual para uma posig¢ao futura desejavel,
mas incerta. Como a organizagdo nunca esteve
nessa posicao futura, a trajetéria almejada envolve
uma seérie de hipoteses interligadas. O scorecard
possibilita a descricdo das hipoteses estratégicas
como um conjunto de relagbes de causa e efeito
explicitos, e sujeitos a testes...” (Kaplan e Norton,
2001a, p. 88)

A confrontacdo entre as duas concepg¢des permite identificar uma
convergéncia, pois ambas apresentam estratégia como um veiculo condutor,
onde o ponto final & determinado pela viséo.

A relagdo entre a visdo e a estratégia se evidencia a medida que os
mecanismos sao estabelecidos para construir o futuro vislumbrado para a
organizagdo. Para Kaplan e Norton a definigho da estratégia exige
preliminarmente a revisdo da missao, o desenvolvimento da visdo estratégica e
o estabelecimento de objetivos globais de longo prazo.

Segundo os autores:

“...corporate executives first review their mission

statement, why their company exists, and core
values, what their company belives in. From that

information, they develop their strategic vision, what

their company wants to become. This vision creates

a clear picture of the company’s overall goal, which

could be to become a top-quartile performer. The
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strategy indentifies the path intended to reach that

destination.” (Kaplan e Norton, 2001) [grifo nosso]

4.1.2 O processamento

Com a definicdo da estratégia, parte-se para sua pratica. Segundo a visao
sisttmica do Modelo BSC, esta etapa corresponde ao processamento e
envolve: o estabelecimento de objetivos especificos, o desenvolvimento de
indicadores para mensurag&do, a comunicagéo da estratégia e o detalhamento
por departamentos ou unidades estratégica de negdcios para o curto prazo.

O estabelecimento de objetivos, segundo Kaplan e Norton (1997, p. 11) é
o inicio do processo e visa traduzir a estratégia em medidas quantitativas
financeiras e ndo financeiras. Deve-se evidenciar que os objetivos sao
estratégicos e especificos, cuja definigdo, segundo os autores, comega com 0s
objetivos financeiros de longo prazo.

“A elaboracdo do Balanced Scorecard deve ser um
incentivo para que as unidades de negocios
vinculem seus objetivos financeiros a estratégia da
empresa. Os objetivos financeiros servem de foco
para os objetivos e medidas das outras perspectivas
do scorecard. Qualquer medida selecionada deve
fazer parte de uma cadeia de relagcbes de causa e
efeito que culminam como a melhoria do
desempenho financeiro. O scorecard deve contar a

histéria da estratégia, comegando pelos objetivos de
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longo prazo e relacionando-os depois a sequéncia
de agdes que precisam ser tomadas em relagao aos
processos financeiros, dos clientes, dos processos
internos e, por fim, dos funcionarios e sistemas, a
fim de que, a longo prazo seja produzido o
desempenho econdmico desejado...” (Kaplan e
Norton, 1997, p. 49).

Kaplan e Norton (2001b) observam que o estabelecimento de objetivos
pode tomar como base os relatérios financeiros tradicionais. Com base nos
relatorios, € construido um mapa da estratégia que, segundo os autores, é um
instrumento logico e inteligivel para descrever a estratégia.

O mapa da estratégia estabelece os elementos criticos e suas ligagdes
com a estratégia da organizagdo. Inicialmente, definem-se os objetivos para
crescimento e produtividade para aumentar o valor para os acionistas; segue-
se a definicdo da participagdo do mercado, onde serdo gerados os resultados
financeiros visados; definicdo da proposta de valor a ser oferecida aos clientes,
de forma a alcangar os objetivos de mercado; definicdo da inovagdo e
exceléncia nos processos e produtos para gerar o valor proposto aos clientes;
definicdo dos investimentos necessarios em pessoas e sistemas para sustentar
0 crescimento.

Segue-se a definicdo dos objetivos, a identificagdo dos indicadores para
mensuragao dos objetivos especificos definidos. Vitale et al. (1994) apresentam
cinco critérios para estabelecer os indicadores. O primeiro € a acessibilidade, o
que significa ter as informag¢des necessarias para cada indicador prontamente

disponivel. O segundo critério aborda a simplicidade conceitual, o que facilitaria
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o entendimento do indicador utilizado. O terceiro critério aborda a relevancia,
isto €, o indicador deve descrever o processo do negocio. O quarto critério é a
confiabilidade, pois os indicadores devem ser tdo precisos quanto possivel,
mostrando o resultado verdadeiro da agao ou do processo. Por fim, o indicador
dever ser dindmico para refletir as mudangas do ambiente.

Completam os indicadores, a determinagcdo de metas a serem cumpridas
ao longo do tempo e a identificagdo das iniciativas estratégicas necessarias
para a sua realizagao (Kaplan e Norton, 1997, p. 233).

A Figura 13 apresenta uma estrutura genérica e simplificada para o
Modelo BSC. A coluna A indica as quatro perspectivas contempladas no
modelo. Na coluna B, € expresso o objetivo para cada perspectiva. A coluna C
abriga os indicadores eleitos para avaliar a consecucéo dos objetivos. A coluna
D apresenta as metas para cada indicador. Por fim, na coluna E sao descritas

as inciativas para realizar os objetivos e atingir as metas.

Perspectiva Objetivo | Indicador | Meta | Iniciativa
Financeira
Clientes A B C D E

Processos Internos

Aprendizagem e Crescimento

Figura 13 - Estrutura genérica e simplificada do Modelo BSC

Apos o estabelecimento dos objetivos e dos indicadores vem a

comunicacao da estratégia. Esta fase “... serve para mostrar a todos os
funcionarios os objetivos criticos que devem se alcangados para que a

estratégia seja bem sucedida...” (Kaplan e Norton, 1997, p. 13).
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O processo de comunicagdo, por meio do Modelo BSC, tem por objetivo
buscar o compromisso de todos os funcionarios com a estratégia:

“...a formacdo e o comprometimento da equipe
executiva sao esséncias para a obtencdo dos
beneficios do scorecard. Porém, esse € apenas o
primeiro passo. Para obter o maximo de beneficio, a
equipe executiva deve compartilhar sua visédo e
estratégia com toda a empresa, bem como com os
principais atores externos. Comunicando a estratégia
e vinculando-a as metas pessoais, 0 scorecard cria
entendimento e um comprometimento
compartilhados entre todos os integrantes da
organizacéo...” (Kaplan e Norton, 1997, p. 208)

A busca pelo comprometimento exige que os funcionarios compreendam
as consequéncias de suas agdes e decisdes e 0s executivos compreendam os
vetores de sucesso ao longo do tempo (Kaplan e Norton, 1997, p. 9).

O compromisso se desenvolve por meio de programas periodicos de
comunicagcdo e de educagao, cuja finalidade é conscientizar e influir no
comportamento (Kaplan e Norton, 1997, p. 210). Com isto, desenvolve-se o
processo de aprendizado, segundo o qual a divulgagao da estratégia permite a
compreensao do papel de cada participante. Completam este processo o
feedback estratégico, que propicia dados sobre o sucesso da estratégia e a
solugdo de problemas, permitindo a adaptagdo da estratégia as novas

situagbes (Kaplan e Norton, 1997, p. 261).
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Para evidenciar a questao da comunicagao no Modelo BSC, pode-se citar
Francis e Minchington (2000) que, ao descreverem uma pesquisa sobre o uso
de novos modelos de mensuragao de resultado, observam que as razdes para
a adocdo do Modelo BSC estdo associadas ao melhor entendimento do
negocio, o que gera melhor feedback sobre a estratégia.

Os inputs e as duas primeiras fases do processamento admitem a
estratégia como corporativa, os objetivos genéricos de longo prazo e os
indicadores construidos com base nos objetivos. Apds a divulgacdo das
questbes corporativas, ocorre o alinhamento entre estas questbes e os
departamentos ou unidades estratégicas de negdcios. Esta é a ultima etapa do
processamento.

O alinhamento envolve: a adequacdo das questdes corporativas para
cada departamento ou unidade estratégica de negdcio, atualizando os
investimentos e os orgamentos; revisdes periodicas de curto e longo prazos
sobre 0s aspectos operacionais e estratégicos.

Deve-se observar que a fase de alinhamento, na esséncia, sao as fases
anteriores destiladas pela organizagdo. Assim, os objetivos sao ajustados, cada
unidade adequa-se ao BSC corporativo, a comunicagcao se estabelece no nivel
do individuo de forma que compreenda a sua funcéo para realizacdo do todo.
Com a destilagdo do processo para toda a organizagdo, emerge a etapa de
aprendizado estratégico, por meio da analise dos dados obtidos e resolug¢des

dos problemas que realimentam o processo.

4.1.3 A saida
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A saida do sistema deve apresentar a tendéncia dos elementos criadores
de valor que, por sua vez, estdo associados ao ativos intangiveis:

“We introduced the Balanced Scorecard to provide a
new framework for describing value-creating
strategies that link intagible and tangible assets. The
scorecard does not attempt to “value” an
organization’s intangible assets, but it does measure
these assets in units other than currency...” (Kaplan
e Norton, 2001b).

Assim, os resultados dos indicadores devem comunicar os resultados
financeiros, as formas como estdo sendo alcancados e a tendéncia sobre
aspectos relevantes para geragdo de valor ao longo do tempo (Kaplan e
Norton, 1997, p. 32).

Dentro do Modelo BSC, o valor a ser criado esta associado ao uso de
ativos intangiveis. Na esséncia, define-se a estratégia, os objetivos e se
estabelece os ativos e atividades necessarias para atingir os objetivos. Segue-
se a isto, o alinhamento entre a perspectiva corporativa com suas partes. O
conjunto de indicadores €& formado com base nos objetivos pretendidos e
devem informar sobre a realizagdo destes em termos de resultado de tendéncia

para a continuidade.
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4.2 Modelo BSC: a estrutura

A estrutura do Modelo BSC tem um formato genérico constituido por
quatro conjuntos de indicadores. O indicador deve ser entendido como
informacdes que permitem avaliar a situacdo econébmica da empresa e podem
se apresentar sob a forma de medidas fisicas, medidas monetarias correntes
ou em moeda estrangeira, indices e percentuais. Os quatro conjuntos de
indicadores sao financeiros, dos clientes, dos processo internos e de

aprendizagem e crescimento. Esta se¢ao objetiva detalha-los.

4.2.1 Perspectiva financeira

O primeiro conjunto de indicadores apresenta a perspectiva financeira,
que tem por finalidade mostrar o enfoque do valor para os acionistas. No
Modelo BSC, ndo é adotada uma concep¢do ou forma de mensuracao
especifica para definicdo do valor. Mas os indicadores utilizados tém por
missdo avaliar a contribuicdo da estratégia nos resultados financeiros da
organizagao e servir de base para a construgdo das demais perspectivas.

Os indicadores financeiros estdo associados a geragdo de receitas,
reducao de custos, aumentos de produtividade e utilizagdo de ativos (Kaplan e
Norton, 1997, p. 65), envolvem a avaliacdo da rentabilidade, o valor econdmico,
o resultado liquido, a geragao de caixa, as redugdes de custos, a estrutura de
capital e os ganhos de produtividade (Madeira, 2000, p. 49).

Segundo Kaplan e Norton (2001b), o valor pode ser formado pelo

crescimento nas vendas ou por ganhos de produtividade. O crescimento das
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vendas pode se desenvolver por meio da exploragdo de novos mercados,
produtos ou segmentos de consumidores; ou com as melhorias nas relagdes
com clientes antigos. Os ganhos de produtividade sdo obtidos com a redugéo
nos custos e despesas e com o uso mais eficiente dos ativos.

A Figura 14 apresenta, numa viséo estrutural, o resultado da perspectiva

financeira, mostrando os indicadores e os objetivos avaliados.

Perspectiva Indicador Objeto

Geragao de receitas =>» | Crescimento da Vendas

Financeira Reducéao de custos

Aumentos na produtividade =» | Ganhos de produtividade

Utilizagao de atividades

Figura 14 - Viséo estrutural da perspectiva financeira

4.2.2 Perspectiva dos clientes

Uma das fontes para geracdo de valor para os acionistas deriva dos
segmentos de clientes e de mercado. A anadlise desta vertente faz surgir a
perspectiva dos clientes. Esta perspectiva procura mensurar os elementos
essenciais de resultado junto a segmentos que produzem a receita objetivada
na perspectiva financeira.

Desta forma, a perspectiva dos clientes busca identificar a satisfacao, a
fidelidade, a retencdo, a captacado e a lucratividade que os clientes possuem
(Kaplan e Norton, 1997, p. 67). O objetivo € compreender a concepgao de valor
para os clientes e, com isto, elaborar uma proposta de valor com base no mix
de produtos, preco, relagcdo com clientes, imagem da empresa e servigos pés-

venda (Kaplan e Norton, 2001b).
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Os indicadores da perspectiva dos clientes sao definidos com base na
segmentacdo de mercado ou clientes, identificando as caracteristicas do
consumo, com isso estabelece-se objetivos e estratégias para os segmentos
enfocados. Os indicadores sobre os resultados dos clientes envolvem: a
participacdo no mercado, a captagao, a retencao, a satisfacédo e a lucratividade
dos clientes.

A participagcdo no mercado apresenta a relagdo entre os negocios
realizados ou o numero de clientes atendidos dentro do segmento. O
coeficiente apurado demostra o0 quanto a empresa tem-se expandido ou
perdido para a concorréncia.

A captagdo identifica a expansdo da carteira de clientes dentro dos
segmentos objetivados ou em relagcdo ao numero de clientes totais. Os
indicadores desta medida complementam a participacdo no mercado e
informam a eficiéncia do esfor¢o de venda.

A retencdo de clientes € o conjunto de indicadores que revela a
intensidade dos relacionamentos com os clientes, demonstrando o grau de
fidelidade.

A satisfacao dos clientes pode ser mensurada por meio da funcionalidade
dos produtos, do conforto em relagdo a compra, da imagem e reputacado. Estes
trés elementos formam a proposta de valor apresentada aos clientes. A
satisfagcao do cliente ocorrera a medida que tais elementos sejam identificados
e aceitos pelos clientes, cuja percepgao pode ocorrer com pesquisas de
opinido.

“As empresas precisam algo mais que clientes felizes e satisfeitos; elas

necessitam de clientes lucrativos” (Kaplan e Norton, 1997, p. 76). Esta frase
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sintetiza a concepgao do ultimo subconjunto de indicadores de perspectiva dos
clientes: a lucratividade dos clientes. A finalidade desses indicadores é
identificar os clientes que contribuem com o lucro da organizagao, de tal forma
a criar mecanismos para manter ou transformar a situacao.

A Figura 15 apresenta uma visdo estrutural da perspectiva dos clientes,

mostrando o indicador utilizado e o objeto que se pretende avaliar.

Perspectiva Indicador Objeto
Participagcdo no Mercado => | Enfrentamento da concorréncia
Captacao =>» | Eficiéncia da forga de vendas

Cliente Retencao =>» | Fidelidade do cliente
Satisfagao =>» | Valor identificado pelo cliente
Lucratividade => | Lucro por cliente

Figura 15 - Viséo estrutural da perspectiva dos clientes

4.2.3 Perspectiva dos processos internos

A perspectiva dos processos internos é constituida a partir da
identificagdo do processo que gera valor para o cliente por meio da satisfagao
de sua necessidade. Para tanto, define-se uma cadeia de valor cuja finalidade
€ satisfazer as necessidades do cliente previamente identificadas. A cadeia de
valor, de forma genérica, é dividida em trés processos: a inovagao, as
operagodes e o servigo pos-venda (Kaplan e Norton, 1997, p. 101) e sobre estes
processos sao estruturados os indicadores de desempenho.

Os indicadores do processo de inovagao procuram revelar o impacto dos
novos produtos nas vendas, o enfrentamento da concorréncia e a capacidade

de pesquisa e desenvolvimento.
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Kaplan e Norton observam que esta perspectiva difere das abordagens
tradicionais em dois aspectos. Primeiramente, o Modelo BSC identifica
processos novos para alcangar os objetivos financeiros e dos clientes. Em
segundo lugar, o Modelo BSC agrega o processo de inovagéao.

“A perspectiva dos processos internos revela duas
diferencas fundamentais entre a abordagem
tradicional e a abordagem do BSC para a medi¢ao
de desempenho. As abordagens tradicionais tentam
monitorar e melhorar o0s processos existentes e
podem ir além das medidas financeiras de
desempenho incorporando medidas baseadas no
tempo e na qualidade. Porém, o foco se mantém na
melhoria dos processos existentes. A abordagem do
scorecard, todavia, costuma resultar na identificacéo
de processos inteiramente novos nos quais uma
empresa deve atingir a exceléncia para alcangar os

objetivos financeiros e dos clientes...” (Kaplan e
Norton, 1997, p. 27)

O processo de operagdes descreve as atividades exigidas para atender a
um pedido. Neste sentido, o ciclo de processamento e distribuicdo torna-se
uma variavel principal juntamente com o custo e a qualidade. O servigo pos
venda inclui garantias, devolugdes, atendimento a reclamacgoes.

Kaplan e Norton (2001b) fazem notar que os processos internos sao

responsaveis pela geragdo de condigbes inovadoras para atingir novos
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mercados, pelos ganhos de produtividade e, principalmente, para aumentar o
valor para o clientes.
A Figura 16 apresenta uma visao estrutural da perspectiva dos processo

internos, identificando as etapas da cadeia de valor e o impacto a ser

analisado.
Perspectiva Indicador Objeto
Inovagao > Capacidade de Pesquisa e
Desenvolvimento
Processo Internos Operagéao > Qualidade
Pés-Vendas | =2 Qualidade

Figura 16 - Visao estrutural da perspectiva dos processos internos

4.2.4 Perspectiva de Aprendizagem e Crescimento

A perspectiva de aprendizagem e crescimento analisa a infra-estrutura
necessaria para alcangar os objetivos das outras perspectivas, cujas principais
sao: recursos humanos, sistemas e clima organizacional.

As medidas associadas aos recursos humanos procuram identificar a
qualificacdo, a motivagao, a retencao e a produtividade dos funcionarios. Os
sistemas envolvem a disponibilidade da informag¢des por meio de bancos de
dados e formas de circulacdo dos dados.

Kaplan e Norton (1997, p. 142) observam que funcionarios qualificados e
dispondo de informagdes, se nao forem instigados a participar, ndo contribuirdo
com O sucesso da organizagdo. Assim, ao avaliar o clima organizacional,

procura-se identificar o nivel de motivacédo do grupo.
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da perspectiva de

aprendizagem e crescimento, evidenciando os indicadores e o impacto que se

pretende avaliar.

Perspectiva Indicador Objeto
Treinamento > Qualificagao
Recursos Humanos Satisfagao / > Motivagao
Retencéao
Aprendizagem e Produtividade > Eficiéncia
Crescimento
Sistemas => | Disponibilidade de
Informacgoes
Clima Organizacional > Motivacao

Figura 17 -

crescimento

Visao estrutural

4.3 A Dinamica do Modelo BSC

Apds a exposicdo dos conjuntos de

da perspectiva de aprendizagem e

indicadores e dos objetos

mensurados, deve-se descrever os aspectos pragmaticos de sua elaboragao.

Estes aspectos sdo contidos na dindmica do Modelo BSC, cuja compreensao

exige a abordagem de dois temas. Em primeiro lugar, a analise da logica de

constru¢cao dos conjuntos de indicadores equilibrados. Em segundo lugar, o

processo de gestdo do modelo.
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4.3.1 A légica do Modelo BSC

Madeira (2000, p. 49) descreve a estrutura do Modelo BSC como uma
“teia de relagdes causa-efeito”. A teia diz respeito a integracdo entre os
indicadores a partir dos objetivos financeiros (Kaplan e Norton, 1997, p. 49). Os
indicadores, em cada perspectiva, sdo segmentados em dois blocos: medidas
de resultado e medidas de tendéncia. Os indicadores de resultado s&do medidas
genéricas que demonstram o efeito de curto prazo da estratégia. Os
indicadores de tendéncia ou desempenho sido especificos, apresentam como
os resultados sao alcangados, enfocam os aspectos particulares da geragao do
resultado global e demonstram a eficiéncia da implementagdo da estratégia
(Kaplan e Norton, 1997, p. 156).

A relacdo causa-efeito comega com o estabelecimento de objetivos a
serem alcancgados (efeito). Em seguida, identifica-se os elementos necessarios
para alcangar os objetivos (causas). Assim, ao estabelecer os objetivos
financeiros, busca-se, nas outras perspectivas, os elementos necessarios para
a sua realizagao.

A sequéncia adotada pressupde que os objetivos financeiros sejam
atingidos pela realizagao das vendas aos clientes. As vendas somente realizar-
se-30 quando as necessidades dos clientes forem atendidas, o que indica a
geracao de valor aos clientes tornando-os leais.

O atendimento das necessidades dos clientes ocorre quando os produtos
sdo projetados para atendé-los plenamente, tém qualidade e séo gerados no
menor ciclo possivel. Estes elementos, além de favorecerem a lealdade dos

clientes, afetam os resultados financeiros, por meio dos ganhos de



171

produtividade com a melhoria nas estruturas de custos e melhor eficiéncia no
uso dos ativos. A geracdo de produtos com qualidade e com ciclos menores
exige pessoas qualificadas e motivadas, dispondo de um conjunto de
informacdes atualizadas e adequadas ao processo.

Pode-se observar que a énfase do Modelo BSC esta na monitoragao dos
ativos invisiveis. A concepgao de ativos invisiveis ou intangiveis envolve um
conjunto de bens e direitos ndo quantificaveis, mas que influenciam nos
resultados financeiros futuros. Estes ativos se manifestam sob a forma de:
qualidade dos produtos, capacidade de pesquisa e desenvolvimento,
motivacdo, lealdade dos clientes, qualificagdo dos recursos humanos, imagem
da empresa, atendimento aos clientes e banco de dados. Desta forma, pode-se
afirmar que o resultado, na visdo do BSC, é alem dos financeiros, constituido
por informagdes que permitam acompanhar a evolugao dos ativos invisiveis.

Em sintese, a légica do Modelo BSC assenta-se na relagcdo causa-efeito,
ao construir uma corrente que vincule os objetivos com os meios para sua
consecugao,

‘... cada indicador do balanced scorecard se
converte em parte integrante de uma cadeia logica
de causa e efeito que conecta os resultados
almejados das estratégias com os vetores que
induzirdo a essas consequéncias...” (Kaplan e

Norton, 2001a, p. 81).

4.3.2 O processo de gestao do Modelo BSC
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Kaplan e Norton (2001a, p. 388) observam que “em termos estritos, o
balanced scorecard é um instrumento de implementagcdo da estratégia...” A
implementacédo da estratégia, ainda segundo Kaplan e Norton (2001a, p. 18),
tem por principios :

a) a construgcdo de um mapa da estratégia;

b) o alinhamento dos objetivos corporativos, departamentais e pessoais,
de forma a criar sinergia na organizagao;

c) a difusdo da estratégia para que todos os funcionarios executem suas
atividades visando o éxito daquela;

d) a transformagéao da estratégia em um processo continuo;

e) a utilizacao do trabalho em equipe.

Estes principios sdo aplicados conforme o processo de gestdao adotado
pelo Modelo BSC. Segundo Kaplan e Norton (1997), o processo de gestdo &
estabelecido em quatro etapas.

A primeira etapa consiste em esclarecer e traduzir a visdo e a estratégia,
possuindo as seguintes tarefas:

- definir a visdo e a estratégia para a corporagao;

- traduzir a visédo e a estratégia em um scorecard corporativo;

- aprimorar a visdo por meio da analise de questdes entre divisdes,
departamentos que nao foram contemplados inicialmente;

- realizar revisdes anuais sobre as questdes estratégicas de longo prazo.

Chiavenatto (1999, p. 378) apresenta o processo de gestdo como um
conjunto de fungdes administrativas formado pelo planejamento, diregéo,

organizacgéo e controle. As tarefas expostas na primeira etapa do processo de
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gestdo do Modelo BSC refletem a fungdo planejamento, uma vez que definem
premissas sobre as condi¢cbes futuras, ao estabelecerem a visdo; fixam
objetivos, ao construirem o scorecard corporativo; determinam meios para
realizacédo dos objetivos, quando formulam a estratégia.

A segunda etapa do processo de gestdo é comunicar e associar objetivos
e medidas estratégicas. Esta etapa pressupde a comunicagdo, a meédia
geréncia e aos demais niveis hierarquicos, da estratégia visando estabelecer
vinculos entre o0s objetivos pessoais, departamentais, divisionais e
corporativos.

S&o tarefas desta etapa:

- aprender e discutir a estratégia empregando o BSC como veiculo de
comunicacao;

- desenvolver um BSC para a unidade de negocio, divisdo ou
departamento;

- divulgar o scorecard para toda a organizagéao;

- estabelecer objetivos individuais de desempenho;

- atrelar desempenhos individuais ao BSC.

A segunda etapa do processo de gestdo do Modelo BSC envolve duas
fungcdes administrativas. A primeira fungdo € o planejamento que se mostra
com o estabelecimento do scorecard para as unidades de negdcios e a fixagao
de objetivos para o desempenho individual associado ao BSC corporativo. A
funcdo administrativa-direcdo se revela com a utilizagdo do Balanced

Scorecard como veiculo de comunicagao.
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A terceira etapa que se compde pelo planejar, estabelecer metas e alinhar
inciativas estratégicas é a fase de planejamento empresarial. Esta etapa é
formada pelas seguintes tarefas:

- identificar e eliminar investimentos que nao contribuem para a estratégia;

- identificar e langar programas de mudangas;

- atualizar planos e orgamentos de longo prazo;

- identificar investimentos necessarios e fazer dotagdo orcamentaria.

A terceira etapa reflete a fungdo administrativa-organizagdo ao criar os
investimentos que contribuem com a estratégia e atualizar planos e
orcamentos. Estas tarefas expressam a alocagao de recursos e a coordenagao
de esforcos da empresa.

A quarta e ultima etapa do processo de gestdo consiste em melhorar o
feedback e o aprendizado estratégico. Esta etapa descreve as atividades da
funcdo-administrativa controle ao acompanhar desempenhos.

S&o tarefas nesta etapa:

- analisar os scorecards da unidade de negdcio, divisdo ou

departamento;

- realizar revisbes peridodicas (mensais, trimestrais) enfocando as

questdes estratégicas.

A ultima etapa gera informagdes que tornam o Modelo BSC inovador, uma
vez que permitem a monitoragao e os ajustes na implementagao da estratégia.
Sobre isto, Kaplan e Norton observam que:

“O quarto processo gerencial incorpora ao Balanced
Scorecard um contexto de aprendizado estratégico.

Consideramos esse o aspecto mais inovador e
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importante de todo o scorecard. Este processo cria
instrumentos para o aprendizado organizacional em
nivel executivo. Os executivos ndo dispdéem, hoje, de
um procedimento para receber feedback sobre sua
estratégia e testar as hipoteses em que se baseiam.
O Balanced Scorecard permite que monitorem e
ajustem a implementagdo da estratégia e, se
necessario, efetuem mudangas fundamentais na
prépria estratégia.” (Kaplan e Norton, 1997, p. 15)
O Quadro 18 sumaria as etapas do processo de gestdo descritas no

Modelo BSC e identifica as fungdes administrativas associadas a cada uma.

Quadro 18 - Processo de gestdo do Modelo BSC

Etapas do Processo de Gestdo no Modelo BSC Funcgodes

Administrativas

Esclarecer e traduzir a visao Planejamento

Comunicar e associar objetivos e medidas estratégicas | Planejamento e Diregao

Planejar, estabelecer metas e alinhar iniciativas Organizacéo

estratégicas

Feedback e aprendizado estratégicos Controle

Por fim, cabe enfatizar que o desenvolvimento, a implantacdo e a
utilizacao das informacdes fica a cargo de equipes multifuncionais. O inicio da
implantacdo do Modelo BSC é responsabilidade de uma equipe da alta
administragdo. (Kaplan e Norton, 1997, p. 11). A medida que o processo
escorre pela organizacdo, novas equipes sao formadas com vistas a coletar e

analisar os dados sobre os desempenhos. Assim, a esséncia na
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implementacdo da estratégia com o Modelo BSC esta nas equipes, pois se

tornam o mecanismo para o aprendizado (Kaplan e Norton, 1997, p. 273).

4.4 Inferéncias Sobre a Metodologia

As segdes anteriores tiveram por missdo descrever o Modelo BSC com a
finalidade de propiciar o entendimento sobre os seus aspectos funcionais.
Desta forma, foi apresentado, inicialmente, o historico do desenvolvimento do
modelo; discorreu-se, em seguida, sobre a visdo sistémica do modelo;
descreveu-se a estrutura do Modelo BSC, enfatizando os indicadores e a
relagao entre eles. Por fim, foram expostas as relagdes entre os indicadores e o
processo de gestao, dentro da dinamica do modelo.

A bibliografia consultada (Kaplan, 1994; Madeira, 1994; Vitalle et al. 1994;
Kaplan e Norton, 1997; Kaplan e Norton, 2001a; Kaplan e Norton, 2001b;
Norton, 2001) tem como caracteristica principal a énfase no aspecto estrutural
e na divulgacédo do modelo.

Kaplan (1994), Vitale et al. (1994) e Norton (2001) descrevem em seus
textos determinados elementos relevantes para estruturagdo conceitual do
modelo. Enquanto Madeira (1994), Kaplan e Norton (2001b) apresentam uma
resenha da concepcgao central exposta nas obras principais sobre o assunto.

Kaplan e Norton (1997) e (2001a) sao os principais autores que discutem
o0 Modelo BSC. Na obra de 1997 retratam a concepcéao tedrica do modelo e o
processo de implantagdo como meio de comunicagdo da estratégia. Ja no
trabalho de 2001 abordam a transformacdo do Modelo BSC em um modelo

gerencial, cuja finalidade € tornar a estratégia uma atividade quotidiana.
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Contudo, os textos analisados ndo enfocam os aspectos metodoldgicos,
realgam, sim, dentro de um escopo amplo, as questbes associadas a
aplicabilidade do modelo. Diante desta constatagao, a presente secao expde as
inferéncias metodoldgicas sobre o Modelo BSC, extraidas por meio de reflexdo

a partir da descricdo efetuada nas secdes precedentes.

4.4.1 O problema

O histérico do desenvolvimento do BSC, exposto por Kaplan e Norton
(1997 e 2001a), deixa claro que as questbes, a que o modelo se propde
responder, passaram por uma forte transformacdo a medida que foi
implementado.

Kaplan e Norton ao descreverem sobre o inicio das pesquisas relatam
que:

“... 0o estudo foi motivado pela crengca de que os
métodos existentes para avaliacao do
desenvolvimento empresarial, em geral apoiados
nos indicadores contabeis e financeiros, estavam-se
tornando obsoletos. Os participantes do estudo
acreditavam que depender de medidas de
desempenho consolidadas, baseadas em dados
financeiros, estava prejudicando a capacidade das

empresas de criar valor econémico para o futuro “...”

[e tinha como finalidade] desenvolver um novo
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modelo de medicdo de desempenho.” (Kaplan e
Norton, 1997, p. VII)

Este relato permite inferir que, inicialmente, os problemas abordados no
Modelo BSC eram:

- quais os indicadores de desempenho que complementam ou substituem
os indicadores contabeis-financeiros?

- qual o modelo de avaliagdo de desempenho nas organizagbes do
futuro?

As respostas a estes problemas exigem a caracterizagdo do ambiente do
futuro, dentro do qual as empresas atuardo. O ambiente do futuro -
caracterizado nas premissas do modelo - ou ambiente da era da informacéo,

“... tanto para as organizag¢des do setor de produgéo
quanto para as organizagdes do setor de servicos,
exige novas capacidade para assegurar O SUCESSO
competitivo. A capacidade de mobilizagcdo e
exploracédo dos ativos tangiveis ou invisiveis tornou-
se muito mais decisiva do que investir e gerenciar
ativos fisicos tangiveis .” (Kaplan e Norton, 1997,
p.3)

Kaplan e Norton ao descreverem pesquisas sobre a queda na
participacédo dos ativos tangiveis no valor de mercado das empresas, concluem
que:

“‘Sem duvida, as oportunidades para a criagao de
valor estdo migrando da gestdo de ativos tangiveis

para a gestdo de estratégias baseadas no
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conhecimento, que exploram os ativos intangiveis da
organizacgéo: relacionados com os clientes, produtos
e servigos inovadores, tecnologia da informagao e
bancos de dados, além de capacidades, habilidades
e motivagdo dos empregados.” (Kaplan e Norton,
2001a, p. 12)

Estas observacbes permitem afirmar que o problema do Modelo BSC
transportou-se para a criagdo do valor, podendo ser expresso na seguinte
questdo: quais indicadores demonstram a criagao de valor?

Kaplan e Norton relatam que:

“as experiéncias revelam que executivos arrojados
utilizavam o Balanced Scorecard ndo apenas para
esclarecer e comunicar a estratégia, mas também
para gerencia-la. Na realidade, o Balanced
Scorecard deixou de ser um sistema de medigcdo
aperfeicoado para se transformar em um sistema
gerencial essencial (Kaplan e Norton, 1997, p. 1X)
“...” A rapida transformag¢do do Balanced Scorecard
em um sistema de gestdo estratégica nos levou a
perceber que haviamos aprendido muito mais do
que estavamos conseguindo transmitir em uma série
de artigos. Além disso, recebiamos varias
solicitacbes de informacdes complementares sobre
como construir e implementar um Balanced

Scorecard...” (Kaplan e Norton, 1997, p. X)
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A transformagédo na aplicagédo do Modelo BSC é reforgada nas seguintes

observacgoes:

. refinamos o conceito de balanced scorecard e
mostramos como seria possivel converté-lo de
sistema de mensuragdo do desempenho em
referencial organizacional do sistema gerencial
estratégico (...) O scorecard estratégico substituiu o
orcamento como centro dos processos gerenciais.
Com efeito, o balanced scorecard se transformou no
sistema operacional de um novo processo gerencial

estratégico.” (Kaplan e Norton, 2001a, p. 34)

Disso, pode-se inferir que o problema atual a que o Balanced Scorecard

se propde responder € expresso com a seguinte indagagao: como conduzir a

implementagéo da estratégia?

As respostas para todos os problemas inferidos apontam para um

conjunto harmoénico de indicadores. Contudo, a complexidade que acompanha

a evolugdo dos problemas, exige requisitos gerenciais,

também, mais

evoluidos, para o emprego do Modelo BSC. Estes requisitos se manifestam

sob a forma de principios para implementagdo da estratégia, apresentados no

item 4.3.2.

4.4.2 Conceitos basicos
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A discussdo sobre os problemas a que o Modelo BSC se propde
solucionar, permitiu identificar seis conceitos estruturais do modelo.

O primeiro conceito aborda o resultado. Para Kaplan e Norton (1997, p.
156) o resultado expressa as ocorréncias comuns das estratégias
(lucratividade, participagdo no mercado, satisfagdo dos clientes, retencdo de
clientes, produtividade) podendo ser apresentado por indicadores financeiros e
nao financeiros.

No entanto, os autores frisam que:

“...0 Balanced Scorecard deve preservar a énfase
nos resultados financeiros. Em ultima analise, as
relagdes causais de todas as medidas constantes no
scorecard devem estar associadas aos objetivos
financeiros. O scorecard se beneficia do fato de
manter as medidas financeiras como resultados
decisivos, sem a miopia e as distor¢oes provenientes
de um foco exclusivo na melhoria das medidas
financeiras de curto prazo.” (Kaplan e Norton, 1997,
p. 35)

Em obra mais recente, Kaplan e Norton (2001a, p. 95) afirmam que “...a
criacao de valor para o acionista € o desfecho almejado por toda estratégia...”.

Do exposto, pode-se inferir que o Modelo BSC, tendo como finalidade
primaria a avaliagdo do desempenho, elege como objetivo principal da
mensuragao, o resultado financeiro. Contudo, esta ndo é a unica forma de

resultado ou de concepcgao de valor.
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O segundo conceito descreve a estratégia. Segundo Norton (2001, p. 93),
Kaplan e Norton (2001a, p. 88), estratégia € o método singular de criagao de
valor, consistindo na transigdo de uma organizacédo de sua posigédo atual para
um posicao futura desejavel, porém incerta.

Depreende-se que a singularidade da estratégia estda em cada empresa
ao formula-la e implementa-la, conforme a sua perspectiva da relacdo com o
ambiente. Deve-se destacar que, no modelo analisado, a estratégia € um
mecanismo para criar valor. Assim, surge o terceiro conceito estrutural: o valor.

No Modelo BSC, o valor ndo € um conceito explicito, mesmo sendo
objetivo principal para o qual a estratégia é formulada e transcendendo a
concepcao do resultado financeiro. Os textos analisados manifestam quatro
versoes.

Kaplan e Norton (1997, p. 28) apresentam valor como a diferenga entre o
preco e custo de produgao, entrega e assisténcia do produto.

Existe também a perspectiva do valor proposto ao cliente, que € definido
como o resultado da combinagcdo entre os atributos do produto, do
relacionamento com o cliente e da imagem e reputagcdo que atraem o cliente
(Kaplan e Norton, 2001 a, p. 98).

Dentro da organizacgdo, o valor surge da composigao de trés processos: a
inovagao, a operacio e O servico pos-venda destinados a criar valor para os
clientes (Kaplan e Norton, 1997, p. 101).

A quarta perspectiva mostra o valor constituido pelo clima organizacional
e pelos investimentos em capital humano.

Estas perspectivas distintas permitem inferir que no Modelo BSC o valor

nao é concreto, mas abstraido das quatro concep¢des mencionadas.
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Considerando o valor para o acionista como o enfoque principal do
modelo, verifica-se que se forma pela influéncia das demais concepgoes.

A criagao de valor é o quarto conceito destacado e consiste no uso dos
ativos invisiveis para gerar valor dentro das quatro perspectivas.

O quinto conceito refere-se ao ativo invisivel, que pode ser definido como
elementos cujo valor € determinado potencialmente de forma indireta, dentro
do contexto da estratégia e, geralmente, combinado com outros ativos (Norton,
2001, p. 89).

“...0s ativos intangiveis permitem que uma empresa:
- Desenvolva relacionamentos que conservem a
fidelidade dos clientes existentes e permitam que
novos segmentos de clientes e areas de mercado
sejam atendidos com eficacia e eficiéncia.

- Lance produtos e servigos inovadores desejados
por seus clientes - alvo.

- Produza bens e servicos customizados de alta
qualidade a precos baixos e com ciclos de producao
mais curtos.

- Mobilize as habilidades e a motivacdo dos
funcionarios para a melhoria continua de processos,
qualidade e os tempos de resposta.

- Utilize tecnologia da informag&o, bancos de dados

e sistemas.” (Kaplan e Norton , 1997, p. 3)
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Por fim, o ultimo conceito é a implementacédo da estratégia, que encerra o
uso continuo, por toda a empresa dos meios para criar valor, na concepg¢ao
ampla, empregando os ativos invisiveis.

O Quadro 19 apresenta de forma sumariada os conceitos principais do

Modelo BSC.

Quadro 19 - Conceitos basicos do Modelo BSC

Ativo invisivel elementos cujo valor é determinado potencialmente

de forma indireta

Criagéo de valor uso dos ativos invisiveis para gerar valor

Estratégia meétodo singular de criagao de valor

Implementagéo da estratégia uso continuo dos ativos invisiveis para criar valor
Resultado Ocorréncias comuns da estratégia (lucratividade,

participagcdo no mercado, produtividade etc)
expressas por indicadores financeiros e néao-

financeiros

Valor diferenga entre prego e custo, entrega e assisténcia
do produto; resultado da combinagao dos atributos
do produto, do relacionamento com o cliente, da
imagem e da reputacdo da empresa; resultado da
inovagao, operacao e servicos pos-venda; resultado
do clima organizacional e dos investimentos em

capital humano

4.4.3 As premissas

O Modelo BSC se estrutura a partir de um conjunto de premissas que
abarcam o ambiente e a gestéo.
Com relagdo ao ambiente, as premissas sao as seguintes:

- 0 advento da era da informagao alterou o0 ambiente empresarial;
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- 0 ambiente empresarial na era da informagdo possui as seguintes
caracteristicas: processos operacionais multifuncionais, integracdo com
clientes e fornecedores, mercado exige produtos customizados nos seus
diversos segmentos, concorréncia ocorre em escala global, ciclos de vida do
produto cada vez menores, funcionarios agregam valor pelo conhecimento que
possuem (Kaplan e Norton, 1997, p. 4);

- 0 ambiente exige novas capacidades para assegurar O SuCeSsO
competitivo e a continuidade das empresas (Kaplan e Norton, 1997, p. 3);

- as novas capacidades se manifestam por meio de ativos intangiveis
como nivel de qualidade, motivacdo dos funcionarios, capacidade de
customizagao dos produtos, lealdade dos clientes (Madeira, 1994, p. 49).

Com relagdo a gestdo das empresas, evidenciam-se as seguintes
premissas:

- as fontes de valor sdo diversificagdo dos negdcios, aumento do valor
para o cliente, exceléncia operacional e a cidadania (Norton, 2001, p. 94);

- empresas usam estratégia para criar valor (Norton, 2001, p. 93):

- sistemas financeiros de avaliagdo tornaram-se limitados, pois né&o
captam a criagao de valor ao longo do tempo (Kaplan e Norton, 1997, p. 22);

- 0s executivos precisam de varios indicadores sobre o ambiente, o
desempenho da organizagéo (Kaplan e Norton, 1997: 2);

- a participacdo da equipe é essencial para obtengdo do sucesso da
estratégia.

De forma distinta dos problemas e dos conceitos, as premissas no Modelo
BSC encontram-se bastante evidenciadas, ficando explicitas trés

preocupacoes:
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- agestao diante das mudangas no ambiente;
- a busca pela congruéncia de objetivos entre unidades de negocios,
divisbes, departamentos etc.;

- o uso de novas ferramentas para criar e mensurar o valor.

4.5 Analise dos Aspectos Positivos e Negativos

A anadlise dos aspectos positivos e negativos se desenvolve com base na
descrigao funcional e das inferéncias metodoldgicas levadas a cabo nas segdes
anteriores. O objetivo desta segdo €& tecer um painel critico sobre as

caracteristicas, evidenciando as distingboes e as contradigdes do Modelo BSC.

4.5.1 Caracteristicas gerais do Modelo BSC

O Modelo BSC possui trés caracteristicas gerais que o distinguem dos
demais modelos abordados neste trabalho. Com a apresentagcdo destes
atributos, sera possivel identificar os aspectos positivos e negativos do Modelo
BSC.

A primeira caracteristica encerra o carater eminentemente administrativo
do modelo. Este atributo se manifesta com a identificagao das quatro funcdes
administrativas no processo de gestao, conforme item 4.3.2.

A segunda caracteristica revela a adaptabilidade do modelo, uma vez que
sdo estabelecidas as relagdes entre a estratégia, o valor e os ativos intangiveis
criadores de valor. Porém, a estratégia, a concepgao estrita de valor, os ativos

intangiveis aplicados e os indicadores sao definidos em cada organizagao.
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A terceira caracteristica descreve o modelo como diversificado, pois
mensura o resultado financeiro e as fontes que o geram. Vé-se nesta
caracteristica o rompimento com o Modelo Contabil, ao incluir informagdes néo
financeiras.

Assim, o Modelo BSC pode ser caracterizado como destacadamente
administrativo; adaptavel, pois determina a estrutura em cada organizagéo,
adequando a sua conjuntura; e diversificado, pois suplementa a gestdo com

informagdes néo financeiras.

4.5.2 Aspectos positivos

Peter Drucker na obra Pratica da administragdo de empresa, faz mencao
a postura holistica da organizagédo ao observar que:

“Toda empresa deve organizar-se numa verdadeira
equipe e consolidar os esforcos de cada um num
esforco comum. Cada elemento da empresa
contribui com algo diferente, mas todos devem
contribuir para uma meta comum. Seus esforgos
devem todos estar dirigidos no mesmo sentido, e
suas contribuicdes devem se harmonizar para
produzir um todo - sem lacunas, sem atritos, sem
duplicagao desnecessaria dos esforgos.

O desempenho empresarial exige, portanto, que
cada tarefa voltada a consecugédo dos objetivos da

firma como um todo. E, em especial, o trabalho de
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cada administrador deve enfocar no sucesso de todo

o empreendimento O administrador precisa
saber e compreender 0 que as metas empresariais
exigem dele em termos de atuacdo e seus
superiores precisam saber o que exigir e esperar
dele - e julga-lo de acordo...” (Drucker, 1981, p. 115).

A visdo holistica aludida por Drucker refere-se a soma das partes para
realizar o todo. O Modelo BSC se desenvolve dentro desta visdo procurando
conclamar os membros da organizagao para um proposito comum.

Mais adiante, na mesma obra, Drucker destaca a necessidade de
objetivos comuns. O autor observa que:

“Todo administrador, desde o ‘chefao’ até o
supervisor de produgdo ou o chefe de escritorio,
precisa de objetivos bem definidos. Estes objetivos
devem esclarecer qual deve ser a atuacdo da
unidade de cada administrador. Devem esclarecer
qual a contribuicdo que o administrador e sua
unidade devem prestar a fim de ajudar as outras
unidades a atingirem seus objetivos. Finalmente,
devem esclarecer o que cada administrador pode
esperar em termos das contribuicbes das outras
unidades que o auxiliem a atingir seus proprios
objetivos. Em outras palavras, a énfase deve estar,
desde o inicio, no trabalho de equipe e nos

resultados da equipe.” (Drucker, 1981, p. 120).
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Os objetivos comuns dentro da organizagdo nascem com O
estabelecimento de estratégias para conduzir a uma determinada situagéo
desejavel. A medida que esta situagéo é transmitida de forma inteligivel e as
pessoas sao a atitude, manifesta-se a congruéncia de objetivos.

Para Kaplan e Norton (2001a, p. 22)

“Tradicionalmente as organizagdes s&o projetadas
em torno de especialidades funcionais, como
finangas, fabricagdo, marketing, vendas, engenharia
e compras. Cada funcédo tem seu proprio corpo de
conhecimentos, linguagem e cultura. Dai surgem
silos funcionais que se transformam em grandes
obstaculos a implementacdo da estratégia, pois a
maioria das organizagbes enfrenta grandes
dificuldades de comunicacdo e coordenagao entre
essas fungdes especializadas.”

A busca pela congruéncia dos objetivos das unidades de negocios,
divisdes, departamentos e pessoais com 0s objetivos corporativos € o primeiro
aspecto positivo do Modelo BSC.

Ocorre que, para colocar em pratica este primeiro aspecto, € necessario
implementar um denominador comum entre os objetivos diversos. O
denominador comum € o conjunto de indicadores de desempenho que reflete
os alvos a serem atingidos e os resultados obtidos.

A medida que os indicadores sdo empregados, estabelece-se um
processo de comunicagdo que permite o desenvolvimento da consciéncia

estratégia ( Kaplan e Norton, 2001a, p. 243).
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O segundo aspecto positivo manifesta-se na aplicagdo do BSC como um
facilitador da comunicacgao, tornando-se a pega-chave do modelo.

O terceiro aspecto positivo € a énfase nas equipes. O Modelo BSC, ao
unificar interesses em torno da estratégia, cria um processo de comunicagéo e
estabelece equipes para implementa-la.

Cria-se, assim, elementos fomentadores de um clima organizacional
motivador e, com isto, espera-se que o desenvolvimento da empresa seja
superior a soma das partes, caracterizando a sinergia.

Em sintese, os aspectos positivos do Modelo BSC envolvem a
comunicagdo e a motivagao para conduzir os membros da organizagdo para
objetivos comuns e evoluir da visdo holistica para a criagdo sinérgica. Todos

0s aspectos positivos brotam das caracteristicas administrativas do modelo.

4.5.3 Aspectos negativos

Os aspectos negativos do Modelo BSC se manifestam pela contradigao
entre a vocagao do modelo e as caréncias observadas na sua estrutura.

A primeira contradicio €& encontrada ao enfocar um modelo de
mensuracao que enfatiza o resultado financeiro como principal, em especial, o
valor para o acionista, mas que nao o define como pode ser determinado.

Justamente, a contradicdo entre o modelo de mensuracdo que nao
determina como medir o elemento principal, forma o primeiro aspecto negativo
do BSC.

A segunda contradicdo se manifesta no confronto entre a caracteristica

administrativa do modelo com a auséncia de definicdo do padrao para tomada
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de decisdo. O Modelo BSC € amparado pelo processo de gestdo. Contudo, ndo
€ definido o processo de tomada de decisdo. Assim, surge o segundo ponto
negativo, qual seja, a auséncia de critérios para deciséo.

O terceiro aspecto negativo do modelo € a n&o definicdo das fontes de
informagdes. O BSC surge a partir de criticas ao Modelo Contabil pela
auséncia de indicadores que apresentem as fontes de criacdo do valor.

No entanto, o Modelo BSC nao apresenta as fontes de informacéo, nao
descreve o tratamento que as informacdes deveriam receber e ndo descarta o
uso das informacdes contabeis.

Em sintese, os aspectos negativos revelam que o Modelo BSC:

- nao define como mensurar o valor financeiro;

- nao define padrdes para decisdes; e

- nao define as fontes de informacao.



CAPITULO 5 - ANALISE COMPARATIVA ENTRE OS MODELOS DE

MENSURAGAO DE RESULTADOS

Os capitulos anteriores tiveram por missdo atingir os objetivos amplos
estabelecidos para esta dissertacdo. Com isso, busca-se, neste capitulo,
chegar ao objetivo especifico do trabalho. Desta forma, € incumbéncia do
presente capitulo, comparar os modelos e identificar as distingbes no
tratamento dos fatores ambientais

Para lograr sucesso, emprega-se como parametro de comparagdo o
modelo dos fatores ambientais, bem como testa-se a aceitacdo dos requisitos
assumidos pelo modelo proposto. Ambos, modelo e requisitos, foram

desenvolvidos e expostos no capitulo 1.

5.1 O Modelo dos Fatores Ambientais Versus os Modelos Estudados

O estudo empreendido nos capitulos 2, 3 e 4 evidencia, respectivamente,
as caracteristicas dos Modelos EVA, Gecon e BSC, permitindo depreender que
sao modelos bastante distintos. Para estabelecer uma analise comparativa,
entre modelos distintos, adota-se como referencial o modelo de resultados
estabelecido com base nos fatores ambientais.

O modelo dos fatores ambientais se forma ao considerar o exercicio e 0s
desdobramentos das fungbes dos agentes econdmicos. Este modelo é
apresentado na Figura 4 do Capitulo 1 que expressa os elementos formadores

do resultado, bem como os fatores ambientais que as engendram.
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5.1.1 Receitas

O primeiro elemento do modelo dos fatores ambientais € a receita
formada com a multiplicacdo do volume transacionado pelo preco de mercado.
No Modelo EVA, a receita esta inserida no conceito do NOPAT. A
apuracao do valor econémico adicionado parte do lucro operacional liquido
apos o imposto de renda. A receita, por conseguinte, € um pré-requisito para
apuracao do NOPAT.
Kudla e Arendt observam que o EVA é definido como a diferenca entre os
lucro contabil e custo do capital investido.
‘Economic value added is an accounting-based
measure of periodic operating performance, and is
defined as the difference between acconting
earnings and the cost of invested capital used to
generate those earnings...” (Kudla e Arendt, 2000)
[grifo nosso]
Nakamura (2000) ao discutir sobre os elementos do Modelo EVA observa
que “nesta expressao, LODIR corresponde ao lucro operacional liquido, ou

seja, depois do imposto de renda, calculado de acordo como os critérios

contabeis tradicionais e incluindo a depreciagéo dos ativos fixos...” [grifo nosso]

Deve-se notar que os autores citados fazem referéncia ao Modelo
Contabil como fonte de informagdes do lucro operacional a ser empregado no
Modelo EVA. Este fato permite inferir que os fatores ambientais associados a

receita ndo sao contemplados pelo Modelo EVA, mantendo-se o tratamento
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empregado pelo Modelo Contabil.

Desta forma, torna-se importante observar que a receita no Modelo
Contabil é considerada realizada quando se da a transferéncia do produto para
o comprador, ndo havendo nenhuma discriminagdo quanto ao valor utilizado
para mensura-lo.

O Modelo Gecon, com relagdo a receita, mensura o produto também
quando transferido ao comprador, porém pelo preco de mercado a vista. A
finalidade deste critério é identificar o valor do produto no momento da
transacao.

Confrontando-se os critérios contabeis com os utilizados pelo Modelo
EVA, percebe-se que o Modelo Gecon inibe eventuais distor¢cbes com relagao
ao tempo. O Modelo Contabil adota o valor contratado entre as partes,
enquanto o Modelo Gecon emprega o valor de mercado a vista, apontando em
outra rubrica a receita decorrente da concessao de prazos.

O Modelo BSC, com relacéo as receitas, procura identificar as fontes e a
sua evolugdo. As receitas surgem com as vendas, desta forma:

“A medida mais comum de aumento da receita, tanto
para as unidades de negocios na fase de
crescimento quanto para aquelas que se encontram
na fase de colheita, sdo os percentuais de aumento
de vendas e participagdo de mercado para regioes,
mercados e clientes selecionados.” (Kaplan e
Norton, 1997, p. 54)
Assim, os indicadores financeiros do Modelo BSC, com relagdo as

receitas, vao descrever a evolugao das vendas por produto, por clientes e por
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regido. Os indicadores da perspectiva dos clientes vao apontar para a
participacdo no mercado, as caracteristicas do consumo e 0 sucesso no
competitivo. A perspectiva dos processos internos apresentam o impacto de
novos produtos nas vendas, o enfrentamento da concorréncia e o servigo pos-
venda que indica devolugdes, reclamagdes e outros dados que permitam

analisar as flutuagdes das receitas.

5.1.2 Custo de producao

A concepcéao de custos de produgao, no modelo dos fatores ambientais,
decorre do produto entre a quantidade de recursos de producio aplicados pela
remuneragao. Esta rubrica envolve os recursos aplicados na execucédo do
produto, em atividades de apoio ao negdcio e no atendimento a imposigdes
legais.

Sob o prisma contabil, este elemento é segmentado em custos,
associados ao processo produtivo e despesas decorrentes das atividades da
organizagao necessarias a geragao de receitas.

O Modelo EVA acompanha o Modelo Contabil em termos estruturais,
porém promove uma série de ajustes gerenciais com a finalidade de mensurar,
efetivamente, o capital investido e o resultado operacional. Assim, itens como
0os gastos com pesquisa e desenvolvimento, publicidade, reestruturagdo e
treinamento (Alvin, 2000, p. 18) sao tratados como do capital investido e
amortizado ao longo do tempo (Ehrbar, 1999, p. 134). Completam os ajustes, a
reducdo ou a eliminacao das provisdes e outros procedimentos contabeis que,

por serem conservadores, comprimem o valor do capital investido e do lucro
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operacional.

O Modelo Gecon diverge dos Modelos Contabil e EVA em trés aspectos
com relacéo ao tema.

Primeiramente, ndo ha segmentagdo entre custos e despesas; mantém-
se a nomenclatura “custos” em todas as transac¢des. Neste ponto, o Modelo
Gecon se assemelha ao modelos dos fatores ambientais.

Em segundo lugar, o tratamento dispensado a este elemento envolve a
identificacdo do custo variavel por transagao ou evento econémico e do custo
fixo por area de responsabilidade.

Em terceiro, o custo é identificado a partir da transagdo e com valor de
reposicdo a vista. Note-se, novamente, a énfase em inibir as distor¢cdes do
valor do dinheiro no tempo e a influéncia da Contabilidade no Modelo Gecon ao
identificar, analiticamente, o custo na menor unidade de geragéo do resultado.

Com relacdo aos custos de produgdo, o Modelo BSC, mantém a
segmentacdo em custos e despesas, conforme o prisma contabil. Os
indicadores sobre este item apresentam-se nas perspectivas financeiras e de
processos internos.

A perspectiva financeira procura identificar a taxa de variagdo dos custos,
relagdo entre despesas e vendas, o custo unitario por produto, cliente etc. A
perspectiva dos processos internos apresenta indicadores de qualidade e de

ciclos de operacéo e de distribuicao.

5.1.3 Custo de oportunidade
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O custo de oportunidade € apresentado pelo modelo dos fatores
ambientais sob a perspectiva da escolha entre alternativas de alocacdo dos
recursos. Na empresa, este elemento do resultado se revela sob varios
aspectos, conforme os autores citados no subitem 1.3.3.1.

Uma das criticas ao Modelo Contabil reside na nao consideracédo do custo
de oportunidade na apuragcdo dos resultados. Os Modelos EVA e Gecon
procuram preencher esta lacuna; no entanto, fazem-no de maneira distinta.

No Modelo EVA, o custo de oportunidade é enfocado apenas com relagao
ao capital investido, sendo expresso por meio da despesa com capital. A
inclusdo da despesa com capital na identificacdo do resultado reflete a
perspectiva da escolha dos financiadores, uma vez que contempla o minimo
que a empresa desembolsaria para obter fundos dentro de uma estrutura de
capital pré-definida para financiar suas atividades.

O Modelo Gecon aborda o custo de oportunidade sob a o6tica da gestao
dos recursos enfoca sua obtengdo e utilizagdo (Pereira, 2000, p. 145). Em
ambos os casos, o0 custo de oportunidade se revela com o planejamento e a
execucao das transacgdes confrontando cada opcdo com a melhor alternativa
existente no mercado.

Mesmo com distingdes tdo evidentes entre os tratamentos ministrados, os
Modelos EVA e Gecon tém, em comum, o emprego de valores de mercado
para definir o custo de oportunidade.

Deve-se observar que o tratamento dispensado ao custo de oportunidade
pelo Modelo Gecon possui uma concepgao mais abrangente, pois procura

envolver todos os aspectos do processo econdbmico. Com relagdo ao Modelo
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EVA, o tratamento do custo de oportunidade confirma a limitagdo do modelo,
ao enfocar apenas a captagao de recursos.

O custo de oportunidade, no Modelo BSC, ndo é expresso de forma
taxativa como nos demais modelos estudados. No entanto, em varias tarefas
do processo de gestao surgem situagdes que requerem a analise do custo de
oportunidade; dentre as quais pode-se citar: a escolha da estratégia, a
eliminagdo de investimentos que ndo contribuem com a estratégia e a deciséo

sobre investimentos necessarios.

5.1.4 Custo tributario

O custo tributario refere-se a incidéncia da carga tributaria sobre as
atividades da empresa, sendo contemplados pelos Modelos EVA e Gecon.

O Modelo EVA frisa a inclusdo dos impostos ao conceituar o NOPAT.
Deve-se observar que a concepgao original do modelo refere-se aos impostos
sobre o lucro. Porém, no contexto tributario brasileiro os impostos incidem,
também, sobre o faturamento, o valor agregado na industrializagdo e
comercializacido. Desta forma, pode-se inferir que o custo tributario no Modelo
EVA mantém-se em conformidade com o Modelo Contabil.

O Modelo Gecon, por seu turno, contempla o custo tributario a valor
presente por modalidade em cada transacdo. Neste caso, o custo tributario é
identificado separadamente, sempre inibindo o impacto do tempo sobre o valor.
Complementa o tratamento deste elemento, o impacto financeiro decorrente de
sua realizacao futura.

O Modelo BSC nao apresenta indicadores explicitos sobre o tema.
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Contudo, dada a adaptabilidade do modelo, podem ser desenvolvidos

indicadores que mensurem o impacto da carga tributaria.

5.1.5 Custo do tempo

O custo do tempo refere-se a uma compensacao inerente a espera para
realizacao plena da agcao econémica. Este elemento de resultado, também, nao
se faz presente no Modelo Contabil, o que faculta uma critica.

O Modelo EVA nao contempla este elemento de forma direta e explicita.
No entanto, Ehrbar, ao comentar sobre os ajustes contdbeis propostos pelo
modelo, faz mengao ao tema. O autor observa que entre “os varios tipos de
ajustes incluem o tratamento de coisas tais como: o timing do reconhecimento
das despesas e receitas;...” (Ehrbar, 1999, p.133).

O Modelo Gecon evidencia enfaticamente o custo do tempo sob trés
aspectos. Primeiramente, ao considerar o calculo do resultado operacional com
valor a vista. Em segundo lugar, ao identificar o resultado financeiro, trazendo
objeto da analise a valor presente. Por fim, ao contemplar o resultado
econdmico do evento tempo-conjuntural.

Pode-se notar que o custo do tempo, no Modelo Gecon, aproxima-se de
forma mais perfeita a perspectiva do modelo dos fatores ambientais.

O Modelo BSC aborda a questdo do tempo sob a 6tica da geragao de
valor por meio da realizagdo dos prazos: “...A inclusdo de medidas baseadas
no tempo indica a importancia de cumprir e reduzir continuamente os prazos de
modo a atender as expectativas dos clientes-alvo.” (Kaplan e Norton, 1997,

p.91).
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Desta forma, sdo desenvolvidos indicadores para analise do tempo nos

ciclos de caixa, ciclo de operagdes, prazo de atendimento ao cliente, giro de

estoque, fluxo de pedidos etc. O tempo no Modelo BSC n&o é enfocado pela

espera para realizacdo, mas como uma variavel fisica a ser mensurada

quantitativamente.

O Quadro 20 sumaria a confrontacdo entre os Modelos EVA, Gecon e

BSC com relagdo ao modelo dos fatores ambientais.

Quadro 20 - Sumario da confrontacado entre modelos

Modelo dos Modelo EVA Modelo Gecon Modelo BSC
fatores
ambientais
Receitas mantém preco a valor de usa indicadores das
(Precgo x tratamento mercado a vista perspectivas
Quantidade) contabil financeira, dos
clientes e dos
processos internos
Custo de Segmentacdo em | Mantém a usa indicadores das
Producéao custos e despesas | nomenclatura “custos” | perspectivas
(Qt. x Capitalizagéo de Segmentagdo em financeira e de
Remuneracgdo) | gastos custos fixos e processos internos
variaveis
custo determinado por
transagéao por valor de
reposicao
Custo de apurado sobre o Apurado sobre os nao contemplado de
Oportunidade capital empregado | recursos captados e forma explicita
utilizados
Custo em conformidade | valor presente por nao contemplado de
Tributario com o Modelo modalidade e forma explicita
Contabil transacao
inclui impacto
financeiro
Custo do nao contemplado | Valores a vista no mensura a quantidade
Tempo de forma explicita | resultado operacional | fisica de tempo

valor presente no
resultado financeiro
evento tempo-
conjuntural

aplicado nos ciclos
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5.1.6 Resultado

A confrontagcdo entre os modelos apresentados ao longo do trabalho
conduz a constatacdo que o resultado apresentado em cada modelo assume
concepgdes distintas. O Quadro 21, ao final deste item, sintetiza as diferengas.

No Modelo EVA, o resultado é denominado valor econémico adicionado,
definido como a diferencga entre o lucro operacional apds o imposto de renda e
a despesa com capital. Este indicador mostra a riqueza gerada para o
acionista.

No Modelo Gecon, o valor mensurado € descrito como resultado
econdmico, sendo conceituado como a variacdo da riqueza da empresa. A
mensuragao do resultado econdmico exige uma série de critérios que supera
as criticas ao Modelo Contabil e permite avaliar o processo econémico.

A confrontagao entre as concepgdes de resultado dos dois modelos revela
alguns contrastes:

- 0 Modelo EVA é constituido a partir de uma visao sintética, tendo o lucro
operacional da organizagédo como ponto de partida;

- 0 Modelo Gecon é analitico, identificando o resultado a partir da menor
unidade de transformacéao de recursos;

- 0 Modelo EVA centra seus esforgcos na geracdo de riqueza para o
acionista;

- O Modelo Gecon concentra-se na riqueza da empresa.

Ambos buscam a continuidade, porém para o EVA esta é uma funcao
derivada da riqueza propiciada ao acionista. Enquanto para o Gecon, a

continuidade decorre da eficacia que, por sua vez, € avaliada pelo resultado
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econdmico.

O Modelo BSC descreve o resultado como ocorréncias derivadas da
estratégia, das quais a principal € a financeira, por gerar valor para o
acionistas. O resultado também ¢é expresso por indicadores ndo-financeiros que
revelam as fontes do resultado financeiro.

Contudo, o Modelo BSC nao define um método de mensuragdo de
resultados, a partir do qual possam ser desenvolvidos os indicadores né&o-
financeiros. Disto depreende-se que o Modelo BSC se deve compor com outros
modelos financeiros para, a partir dele, estruturar os indicadores.

A confrontagdo entre os elementos do ambiente econdmico e o BSC
somente podem ser realizadas de forma plena com a definicdo do modelo
financeiro. Apesar disto, a analise do Modelo BSC sugere indicadores que
abordam os elementos do modelo dos fatores ambientais.

Sobre este confronto, ainda deve-se fazer duas observagoes.
Primeiramente, em sendo adotado um dos modelos mencionados,
permanecem validas as observagdes apresentadas. Em segundo lugar, o
Modelo BSC, independente do modelo financeiro adotado, avalia os aspectos
nao-monetarios dos fatores ambientais. Desta forma, mensura os volumes
produzidos, as quantidades e tipos de recursos alocados, bem como a
quantidade de tempo utilizado nas diversas atividades da organizagéo.

No modelo dos fatores ambientais, o resultado expressa a saida do
processo econémico, incluindo o impacto da passagem do tempo e a agao do
setor publico. Dentre os modelos estudados, o Modelo Gecon se aproxima
mais do modelo dos fatores ambientais. Esta semelhanga se deve por

contemplar, de forma explicita, os fatores ambientais e prescrever um
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tratamento especifico para sua mensuragao.

Quadro 21 - Sintese das diferengas nas concep¢des de resultado

RESULTADO EVA GECON BSC
Mensuragao | NOPAT menos critérios econémicos quatro conjunto de
despesas com capital indicadores nao-
monetarios
Conceito rigueza gerada para o | variacado da riqueza ocorréncias
acionista da empresa derivadas da
estratégia

5.2. Analise dos Requisitos

Nesta secao, sera analisada a aceitacdo dos requisitos estabelecidos no
capitulo 1 para o modelo dos fatores ambientais e pelos modelos estudados
nos capitulo 2, 3 e 4. Para tanto, os requisitos propostos serdo segmentados
em cinco subconjuntos conforme o tema que abordam. Em seguida, sera
identificada a aceitacdo ou n&o dos requisitos pelos modelos.

A aceitagédo ocorrera quando existirem argumentos favoraveis ou énfase
aos elementos dos requisitos. A ndo aceitacdo manifestar-se-a quando nao
existirem mengao ao tema, argumentos favoraveis, ou quando a abordagem for

parcial ou superficial.
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5.2.1 Requisitos do ambiente

Entre os onze requisitos estabelecidos, trés abordam o meio onde as
organizagdes atuam, conforme indicados a seguir:

- se a empresa € um sistema aberto e esta inserida em um ambiente com
o qual se interrelaciona. Entdo o modelo de resultado deve exprimir as
influéncias do ambiente;

- se 0 ambiente empresarial € abordado exclusivamente pela perspectiva
do processo econémico e se o ambiente € composto por agentes econdmicos,
que assumem varias funcbes econémicas. Entdo o modelo de resultado deve
exprimir todos os aspectos econébmicos do ambiente;

- se o exercicio das funcbes e o cometimento das agdes econdmicas
formam as pressdes ambientais. Entdo o modelo deve refletir as pressdes
ambientais.

O Modelo EVA fixa como objetivo a maximizagao da riqueza do acionista.
Com isso, o ambiente é percebido de forma fechada, envolvendo apenas os
fornecedores de capital e os funcionarios. Destacam-se os acionistas dentre os
fornecedores de capital e incluem-se os gerentes entre os funcionarios. A partir
desta perspectiva, infere-se que o Modelo EVA ndo aceita os requisitos
referentes ao ambiente, dada a perspectiva limitada dos stakeholders que se
inter-relacionam com a organizagéo. Por outro lado, o modelo ndo enfatiza o
processo econdmico, nao exprimindo, por conseguinte, todos os aspectos
econdmicos do ambiente.

Deve-se destacar que o Modelo EVA, com relacdo as pressoes

ambientais, enfatiza a oferta e a procura do recurso capital, abordando uma
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pressao ambiental de forma parcial, ndo contemplando as demais.

O Modelo Gecon aceita este conjunto de requisitos sobre o ambiente de
forma plena. Com relagdo ao primeiro requisito, deve-se destacar que o
ambiente para a Gestdo Econbmica n&o é exclusivamente centrado no
processo econdmico. Existe, também, o aspecto social, como observa Pereira
(1999, p. 53):

“..A organizagdo existe porque atende a
necessidades e expectativas das entidades que
compdéem seu ambiente sejam elas seus
proprietarios, consumidores, fornecedores,
empregados, bancos, governo etc.

Do ponto de vista social, € indiscutivel que se espera
da empresa: emprego, renda, desenvolvimento
social, uso eficiente de recursos naturais, respeito as
leis e normas sociais, tributarias, ecologicas
humanitarias etc.”

Com relagdo ao segundo requisito, o Modelo Gecon o aceita, uma vez
que identifica a formagao do resultado a partir das transagdes, concebendo
cada uma como consumidora de recursos e geradora de produtos. A
identificacdo do resultado permite a sua acumulacdo por varios vetores,
conforme abordado no item 3.2.5, o que favorece a analise de uma ampla
gama de aspectos econdmicos do ambiente.

O terceiro requisito também é aceito pelo Modelo Gecon, uma vez que
sdo empregados valores de mercado para mensurar 0s recursos e os produtos.

Por conseguinte, implicitas estdo as pressdes de oferta e demanda que
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influenciam a formacéo dos valores de mercado. A pressao ambiental “escolha
de alternativas” é tratada quando da otimizacdo dos resultados. A Ultima
pressao “acdo do setor publico”, que se manifesta conforme observado na
secdo 1.3, é analisada, individualmente, pelo Modelo Gecon, avaliando o
impacto no resultado de cada evento. Assim, a agao do setor publico vai ser
avaliada pelo efeito que traz ao patrimdnio da organizagao.

O Modelo BSC aceita o primeiro requisito, o que é evidenciado com a
criacdo de indicadores que revelam a criagdo de valor sob alguns aspectos do
ambiente. As perspectivas financeira, dos clientes, dos processos internos, da
aprendizagem e crescimento abordam as relagbes entre a empresa e os
acionistas, os clientes e os funcionarios.

O segundo requisito, ndo é aceito pois o Modelo BSC aborda o ambiente
pela otica do conhecimento, das alteragdes ambientais e do impacto destas
sobre a organizagdo. Ndo havendo por conseguinte énfase no processo
econdmico, mas nas transformagdes propiciadas pela Era da Informacgao.

Com relagédo ao requisito sobre as pressdes ambientais, o Modelo BSC
nao o aceita. As pressdes sao mencionadas de forma indireta ao abordar as
vendas e a participagdo no mercado, mesmo assim, sdo as pressdes de oferta
e demanda dos produtos e recursos 0 que caracteriza uma abordagem

superficial.
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5.2.2 Requisitos dos fatores ambientais

O subconjunto de requisitos sobre os fatores ambientais descrevem que:

- se as pressdbes ambientais se manifestam por meio de fatores
ambientais e se os fatores ambientais impactam no resultado. Entdo os
elementos do modelo de resultado devem descrever os fatores ambientais;

- se o resultado deve expressar 0 processo econdmico no qual a empresa
atua. Entdo o modelo deve conter todos os fatores que, provenientes do
ambiente econdmico, influem no resultado da empresa.

O Modelo EVA nao aceita estes dois requisitos. Em primeiro lugar, os
elementos deste modelo ndo sido apresentados de forma discriminada. A
mensuracdo do resultado econémico pelo Modelo EVA parte do Modelo
Contabil ajustado, por conseguinte, informacgdes detalhadas sobre precos e
quantidades nao sao descritas.

Em segundo lugar, conforme anadlise na seg¢ao 5.1, o Modelo EVA néao
contempla o custo do tempo de forma explicita, ndo aceita, desta forma, o
segundo requisito, uma vez que nao contém todos os fatores ambientais.

O Modelo Gecon aceita os dois requisitos sobre os fatores ambientais. A
descricdo dos fatores ambientais se desenvolve com a identificacdo das
dimensdes em que ocorre a transformacao dos recursos em produtos. Esta
discussao, descrita no item 3.2.3, apresenta os fatores ambientais de volume,
abrigados na dimensao operacional e os fatores ambientais de valoragéo
monetaria, expostos na dimensdo econdmica. A aceitagcdo dos requisitos é
corroborada na sec¢ao 5.2 ao demonstrar que todos os fatores ambientais sao

contemplados de forma explicita no Modelo Gecon.
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O Modelo BSC tem como caracteristica a adaptabilidade, o que permite a
criacdo de indicadores, conforme a necessidade da organizagdo. Com base
nesta observagao, apresentada no item 4.5.1, pode-se afirmar que este modelo
aceita o primeiro requisito sobre os fatores ambientais por permitir a avaliagcao
individual dos fatores.

No entanto, com relagdo ao segundo requisito sobre fatores ambientais,
conforme observado nos itens 5.1.3 e 5.1.4, o Modelo BSC ndo apresenta
indicadores explicitos sobre o custo de oportunidade e o custo tributario. Desta

forma, admite-se que o Modelo BSC n&o aceita o segundo requisito.

5.2.3 Requisitos de eficacia

Este sub-conjunto € formado por um unico requisito:

- se a empresa tem por objetivo global ser eficaz e a sua consecugao
propicia a continuidade. Entdo o modelo deve aceitar a concepcéo de eficacia
para atingir a continuidade.

O Modelo EVA ndo faz mencédo a eficacia como impulsionador da
continuidade. Segundo este modelo o objetivo global € a geragédo de riqueza
para o acionista, derivando disto a continuidade da organizacéo.

A eficacia é um dos conceitos centrais do Modelo Gecon. Esta
observacado pode ser constatada nas premissas do modelo apresentado no
item 3.3.3, na qual a eficacia é objetivo da empresa, sendo mensurada pelo
resultado econémico. Desta forma, o requisito é aceito plenamente.

O Modelo BSC também aceita este requisito. No entanto, ndo se discute o

tema explicitamente no modelo. A eficacia se refere ao cumprimento da
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missdo. O Modelo BSC procura criar valor para acionistas, clientes, com os
processos internos e o clima organizacional. Depreende-se dai que a eficacia
se apresenta indiretamente quando a empresa cria valor para 0s seus
Stakeholders. A geracao perene de valor leva a continuidade da organizagéo,

por meio de estratégias e de indicadores que a mensuram.

5.2.4 Requisitos de funcionalidade

Os aspectos funcionais descrevem questbes sobre a aplicacdo do
modelo. Este subconjunto é formado pelos seguintes requisitos:

- se a eficacia sera buscada com a adogédo de medidas cujo resultado seja
passivel de mensuracao e se o resultado indica o grau de eficacia da empresa.
Entdo o modelo de mensuragcdo de resultado deve auxiliar o processo de
tomada de decisao;

- se a tomada de decisdo se da com base na analise de resultados. Entao
o modelo de mensuragao de resultado deve permitir a analise das alternativas;

- se 0 processo econdmico € a transformacido de recursos em produtos
para atender a necessidades, formado pelos fluxos real e monetario. Entdo o
modelo de resultado deve indicar os fluxos reais dos recursos consumidos e
dos produtos gerados, quantificados, monetariamente, pelos seus respectivos
precos.

O Modelo EVA aceita os dois primeiros requisitos de funcionalidade, uma
vez que é uma ferramenta gerencial. Desta forma, como indicado no item 2.5.2,
auxilia na decisdo por meio da escolha entre acdes que propiciem maior valor

econdmico adicionado.



210

O terceiro requisito ndo é aceito, uma vez que o Modelo EVA identifica o
valor com base nas informag¢des contabeis, ou seja, os fluxos reais ja se
apresentam em unidades monetarias. Além disso, o Modelo EVA nao analisa
os recursos individualmente e sim todo o conjunto, sob a denominagdo de
capital investido.

O Modelo Gecon aceita todos os requisitos de funcionalidade. A tomada
de decisdo ocorre a partir da transacao, escolhendo-se a melhor alternativa.
Com relagdo a quantificacdo dos fluxos reais, o Modelo Gecon aborda esta
questdo sob quatro perspectivas, conforme exposto no item 3.2.2. Destes
prismas destacam-se o operacional e o econdmico nos quais sao identificados
os fluxos de recursos e mensurados monetariamente.

O Modelo BSC aceita o primeiro requisito, pois os indicadores formam um
painel sobre o desempenho da empresa o que favorece a tomada de decisao.
Com relagdo ao segundo requisito o Modelo BSC n&o o aceita, pois n&o
estabelece critérios para analise e escolha entre alternativas, sendo uma das
deficiéncias do modelo, conforme exposto no item 4.5.3.

O terceiro requisito € aceito pelo modelo, uma vez que, dada a sua
adaptabilidade, pode-se avaliar os fluxos reais e monetarios separadamente

tanto sob o enfoque fisico quanto o monetario.
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5.2.5 Requisitos de conteudo

Este ultimo subconjunto contém os seguintes requisitos:

- se as funcbes econdbmicas sao exercidas em determinado tempo e local
e, se o exercicio das funcdes ocorre por meio das acdes econdmicas. Entdo o
modelo deve contemplar o impacto da passagem do tempo e da escolha da
alternativa ou acao a ser empreendida;

- se a mensuracao dos resultados vale-se de modelos que devem refletir
o impacto dos fatores ambientais. Entdo o modelo adotado deve definir os
critérios para mensurar os fatores ambientais.

O Modelo EVA nao contempla a espera para realizar a acado econémica.
Por outro lado, as alternativas de escolha se limitam a aplicagao do capital por
parte dos financiadores. Com isto, admite-se que o modelo ndo aceita o
primeiro requisito de conteudo.

Sobre os critérios para mensuracao dos fatores ambientais, o Modelo
EVA mantém o tratamento do Modelo Contabil para receitas, custos, despesas
e custo tributario. Identifica o custo de oportunidade para os financiadores,
capitaliza determinados gastos e ndo contempla o custo do tempo. Esta é, de
forma simplificada, a postura do Modelo EVA frente aos elementos de resultado
associados aos fatores ambientais, conforme a se¢ao 5.2. Pode-se notar que, o
Modelo EVA nao estabelece critérios especificos para mensurar os fatores
ambientais, definindo um procedimento para apurar o valor econémico, a partir
do lucro operacional identificado com as informagdes contabeis ajustadas.
Assim, o Modelo EVA nao aceita o segundo requisito de conteudo.

O Modelo Gecon aceita os dois requisitos de forma plena. A questdo do
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impacto do tempo no resultado € um dos pontos fortes da Gestdo Econémica,
sendo enfatizado em trés aspectos, conforme observado no item 5.1.5. A
escolha da alternativa a ser empreendida é enfatizada pelo Modelo Gecon na
fase de planejamento. No item 3.1.4, ao apresentar o processo de gestao,
observou-se que na fase de planejamento operacional sao identificadas as
melhores alternativas de acdo. Com relacdo aos critérios para mensurar os
fatores ambientais, como pode-se observar na secdo 5.1, o Modelo Gecon,
estabelece critérios para todos.

O Modelo BSC mensura a quantidade fisica do tempo aplicado nos
processos da empresa, mas nao o impacto da escolha ou o custo de
oportunidade. Assim, entende-se que o primeiro requisito de conteudo nao é
aceito pelo modelo.

Com relagdo ao segundo requisito, o Modelo BSC também n&o o aceita,
uma vez que o custo de oportunidade e o custo tributario ndo séo
contemplados de forma explicita e o modelo, para sua plenitude, exige a

composi¢ao com modelos financeiros.
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5.2.6 Consideragdes adicionais sobre a andlise dos requisitos

A analise de aceitagao dos requisitos pelos modelos estudados revela que
o Modelo Gecon vem ao encontro das condicbes estabelecidas a partir das
premissas, ao aceitar todos os conjuntos de requisitos.

O Modelo EVA aceita apenas dois requisitos referentes a funcionalidade.
Enquanto o Modelo BSC aceita um requisito dos subconjuntos referentes ao
ambiente; um, referente aos fatores ambientais e um referente a eficacia; dois
referentes a funcionalidade.

Os Modelos EVA e BSC né&o aceitam os quesitos devido a concepg¢ao do
ambiente e por ndo enfocarem o processo econdmico. Com isto, os fatores
ambientais identificados ndao sao abordados por estes modelos de forma plena.

Todos o0s modelos buscam a continuidade da organizagdo. Porém,
somente os Modelos Gecon e BSC tém, na eficacia, o caminho para a
continuidade, uma vez que ambos percebem a empresa como um sistema
aberto, sujeito a uma ampla variedade de stakeholders.

Os modelos estudados sao unanimes em se postar como ferramenta de
auxilio para a tomada de decisdo. Contudo, o Modelo BSC é o unico a nao
estabelecer padrdes explicitos para a tomada de decisao.

O Quadro 22 sumaria a analise dos requisitos.
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Requisitos Modelo | Modelo | Modelo
EVA Gecon BSC

Se a empresa é um sistema aberto e esta inserida em um Nao Aceita Aceita
ambiente, com o qual se inter-relaciona. Entdo o modelo | Aceita
de resultado deve exprimir as influéncias do ambiente.
Se o ambiente empresarial € abordado exclusivamente Nao Aceita Nao
pela perspectiva do processo econdmico e se 0 ambiente € | Aceita Aceita
composto por agentes econdmicos, que assumem varias
fungdes econdmicas. Entdo o modelo de resultado deve
exprimir todos os aspectos econdémicos do ambiente.
Se o exercicio das fungdes e o cometimento das acdes Nao Aceita Nao
econOmicas formam as pressGes ambientais. Entdo o | Aceita Aceita
modelo deve refletir as pressdes ambientais.
Se as pressdes ambientais se manifestam por meio de Nao Aceita Aceita
fatores ambientais e se os fatores ambientais impactam no | Aceita
resultado. Entdo os elementos do modelo de resultado
devem descrever os fatores ambientais.
Se o resultado deve expressar 0 processo econdémico no Nao Aceita Nao
Qual a empresa atua. Entdo o modelo deve conter todos | Aceita Aceita
os fatores que, provenientes do ambiente econdmico,
influem no resultado da empresa.
Se a empresa tem por objetivo global ser eficaz e a sua Nao Aceita Aceita
consecugao propicia a continuidade. Entdo o modelo deve | Aceita
aceitar a concepgéao de eficacia para atingir a continuidade.
Se a eficacia sera buscada com a adogao de medidas cujo | Aceita Aceita Aceita
resultado seja passivel de mensuragcéo e se o resultado
indica o grau de eficacia da empresa. Entdo o modelo de
mensuragao de resultado deve auxiliar o processo de
tomada de deciséo.
Se a tomada de decisdo se da com base na andlise de | Aceita Aceita Nao
resultados. Entdo o modelo de mensuragido de resultado Aceita
deve permitir a andlise das alternativas.
Se o processo econdmico € a transformagdo de recursos Nao Aceita Aceita
em produtos para atender a necessidades, formado pelos | Aceita
fluxos real e monetario. Entdo o modelo de resultado deve
indicar os fluxos reais dos recursos consumidos e dos
produtos gerados, quantificados monetariamente por seus
respectivos precos.
Se as fungdes econdmicas sdo exercidas em determinado Nao Aceita Nao
tempo e local e se o exercicio das fungdes ocorre por meio | Aceita Aceita
das agdes econdmicas. Entdo o modelo deve contemplar o
impacto da passagem do tempo e da escolha da
alternativa ou agdo a ser empreendida.
Se a mensuragao dos resultados vale-se de modelos que Nao Aceita Nao
devem refletir o impacto dos fatores. Entdo o modelo | Aceita Aceita

adotado deve definir os critérios para mensurar os fatores
ambientais.
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5.3 Consideragoes Finais

O objetivo deste capitulo foi comparar os Modelos EVA, Gecon e BSC
para identificar o tratamento dispensado aos fatores ambientais. Para tanto,
confrontou-se, primeiramente, o modelo dos fatores ambientais com os
modelos estudados. Também era objetivo avaliar a aceitagcdo dos requisitos
estabelecidos no capitulo 1 em cada modelo. Para isto, foram contrapostos os
requisitos, agregados por assunto, com os modelos estudados.

A confrontacdo entre os modelos revelou que o Modelo Gecon é o que
mais se aproxima, em termos estruturais, do modelo dos fatores ambientais. Ao
mesmo tempo, prescreve um tratamento especifico e de forma explicita para
mensurar cada fator ambiental.

A analise empreendida, com relacdo aos requisitos, indicou o Modelo
Gecon como aquele que mais aceita as condi¢gdes estabelecidas a partir da

realidade percebida.



Ao inicio deste estudo fixou-se como objetivo especifico comparar
modelos de resultado, com a finalidade de identificar a presenga e o tratamento
dado aos fatores ambientais e, com isto, evidenciar o modelo que melhor avalia
a eficacia organizacional.

Vinculado aquele objetivo, estabeleceu-se como situagdo problema
identificar dentre os modelos estudados, qual reflete melhor os fatores
ambientais no resultado da empresa, e, por conseguinte, € mais explicativo da
eficacia? Como resposta proviséria formulou-se a seguinte hipotese: se o
modelo explicitar os fatores ambientais e o tratamento que lhes dispensa, entdo
o resultado mensurado é mais explicativo da eficacia da organizagéo.

A analise das caracteristicas e a confrontacdo entre os modelos
estudados apontam para o Modelo Gecon como o que melhor reflete os fatores
ambientais e avalia o cumprimento da missao da organizacgao.

A resposta encontrada ndo rejeita a hipotese adotada. Em outras
palavras, o resultado mensurado pelo Modelo Gecon explica melhor a eficacia,
pois abarca os fatores do ambiente econdmico e possui critérios para tratar
cada um.

Ao contemplar os fatores ambientais e determinar critérios para mensura-
los, o Modelo Gecon expressa as influéncias do ambiente. A eficacia se
manifesta pelo cumprimento da misséo, atendendo as exigéncias do ambiente.
O resultado aferira o grau como a eficacia é obtida e, por conseguinte,

proporcionara a continuidade da organizagéo.
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Esta conclusdo se pauta na constatacdo que o Modelo Gecon:

a) mensura o resultado a partir da menor unidade de transformacao de
recursos e de decisao: a transacéo;

b) contempla de forma explicita todos os elementos do modelo dos fatores
ambientais e estabelece o tratamento a ser ministrado em cada um,;

c) se posiciona frente a questdo da eficacia, elegendo-a como principal
objetivo da organizagéo e estabelece o resultado econdmico como indicador da
sua consecugao.

Estas constatagcdes ndo foram identificadas de igual maneira nos outros
modelos, apesar de os aspectos positivos identificados e expostos nos
capitulos respectivos. O Modelo Gecon responde, da melhor forma, aos
pressupostos e parametros estabelecidos, mas possui certas limitagdes, que
nao se relevam diante das qualidades manifestas.

Para atingir o objetivo especifico e responder a situagdo problema
principal foram estabelecidos objetivos amplos e problemas complementares
que permitiram desenvolver as etapas necessarias para elaboracdo do
trabalho.

Desta forma, o primeiro objetivo amplo foi descrever de forma genérica o
ambiente econdémico visando identificar os fatores que, obrigatoriamente, fazem
parte do ambiente empresarial e que afetam o resultado das empresas. Este
objetivo foi atingido com a elaboragao do capitulo 1, o que permitiu responder
dois problemas complementares: como se formam os fatores ambientais? e
quais os fatores ambientais?

Com relagdo ao ambiente econdmico foi possivel extrair as seguintes

conclusoes:
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- 0 ambiente econémico é formado por quatro agentes econémicos que se
inter-relacionam, por meio das fungdes econdmicas;

- 0 exercicio das fungdes econdmicas conduz a formacido de pressdes
ambientais;

- as pressdes ambientais derivam da oferta e procura de recursos, oferta
e procura de produtos, escolha das alternativas e da agao do setor publico;

- as pressdes ambientais se manifestam por meio dos seguintes fatores
ambientais: volumes e pregos praticados no mercado de recursos e de
produtos, compensacgdes por acgdes econdmicas nao realizadas, efeito da
passagem do tempo e pela agao do setor publico.

Com as consideragcbes sobre o ambiente, apresentou-se o modelo de
resultado com base nos fatores ambientais, o que permitiu atingir o segundo
objetivo amplo: apresentar um modelo de resultado que capte a complexidade
do ambiente econémico para servir como parametro de comparagdo entre os
modelos estudados.

Esta etapa do trabalho constitui uma das contribuicoes pretendidas pela
pesquisa, qual seja, elaborar um painel sobre o ambiente econdmico,
evidenciando o processo de transformacado dos recursos e o atendimento das
necessidades, por meio das fungdes econdbmicas dos agentes. Assim,
identificou-se as pressodes e os fatores ambientais e apresentou-se um modelo
de resultados.

O terceiro objetivo amplo estabelecido foi estudar os modelos de
mensuracdo de resultado Economic Value Added, Gestdao Econbmica e
Balanced Scorecard para compreender sua concepg¢ao tedrica, seus elementos

estruturais e seus aspectos metodolégicos. Para lograr sucesso, neste intento,
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organizou-se os capitulos 2, 3 e 4 nos quais foram apresentados o objeto deste
estudo, permitindo responder aos Uultimos dois problemas: quais as
caracteristicas dos modelos? e quais os aspectos metodolégicos que envolvem
0s modelos?

As conclusdes sobre o Modelo EVA revelam que:

- 0 modelo objetiva gerar riqueza para o acionista;

- a mensuragdo parte de informagbes contabeis ajustadas
gerencialmente;

- possui uma linguagem conceitual simplificada, o que permite sua rapida
difuséo;

- 0 modelo enfatiza a participacdo da equipe, partilhando os resultados;

- favorece a identificacdo do custo do capital préprio;

- reflete os pressupostos da administracao classica ao enfocar o ambiente
fechado e adotar praticas motivadoras tayloristas;

- emprega a contabilidade como principal fonte de informacgdes,
acrescendo, apods ajustes gerenciais, o custo do capital pleno;

- € uma ferramenta gerencial, de cunho financeiro, centrada nas fungdes
administrativas de diregao e controle.

Sobre o Modelo Gecon, conclui-se que:

- objetiva mensurar a variacdo da riqueza da empresa a partir das
transacgoes;

- as transagdes séo planejadas detalhadamente e a execugdo, conforme
os planos, conduz a otimizagao dos resultados;

- € um modelo gerencial rico, conceitualmente, abarcando conhecimentos

da Administracdo, Contabilidade e Economia;
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- a influéncia da Contabilidade € preponderante, manifesta-se na analise
minuciosa das transformacdes dos recursos e no sistema de informacoes;

- € um modelo avancado, cientificamente, em comparagdo aos demais
modelos estudados;

- supera praticamente todas as criticas ao Modelo Contabil;

- é inovador ao conceber o processo econdémico por evento e ndo apenas
para a empresa toda;

- ndo enfatiza a equipe, 0 que limita a comunicagao e a motivagao.

O Modelo BSC & composto por quatro conjuntos de indicadores que
mostram a formacgao do valor sob a perspectiva financeira, dos clientes, dos
processos internos e do crescimento e aprendizagem. Estas perspectivas s&o
integradas.

Os indicadores sao formados a partir da estratégia que procura tornar a
visdo do futuro da organizagado uma realidade. O BSC tem por fungao implantar
a estratégia, comunicando-a para toda a organizagdo e mensurando as fontes
de criagao do valor.

Com relagdo ao Modelo BSC foram extraidas as seguintes conclusoes:

- objetiva mensurar a formagao do valor tendo como base os indicadores
financeiros que refletem o valor para o acionista;

- tem por fungéo implantar a estratégia;

- &€ eminentemente administrativo;

- busca a congruéncia entre os objetivos das unidades de negdcios,
divisdes, departamentos e pessoais com os objetivos corporativos;

- € um modelo centrado na comunicagao e no trabalho em equipe;
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- ndo define o modelo de mensuracéao financeira, os padrdes para tomada
de decisao e as fontes de informacéo.

A consecucdo dos objetivos amplos, a resolucdo dos problemas
complementares e a identificacdo das conclusdes especificas por capitulo
permitiram atingir o objetivo especifico e responder a situagdo problema
principal e, com isso, realizar a principal contribuicdo da pesquisa: estabelecer
uma comparagdo entre os modelos de mensuragcdo de resultados
concorrentes.

A comparacgao foi executada valendo-se de dois parametros. O primeiro é
0 modelo dos fatores ambientais e o segundo um conjunto de requisitos,
ambos apresentados no capitulo 1. As conclusdes obtidas com a analise
comparativa foram as seguintes:

- 0 Modelo Gecon emprega mecanismos que procuram inibir o impacto do
valor do dinheiro no tempo

- 0s Modelos EVA e Gecon empregam valores de mercado para definir o
custo de oportunidade;

- 0 Modelo Gecon é o unico, entre os modelos estudados, a adotar
critérios especificos para tratar o custo tributario e o custo do tempo;

- 0 Modelo Gecon é o que mais se aproxima do modelo dos fatores
ambientais;

- 0 Modelo BSC requer a composicdo com um modelo financeiro para
determinar os indicadores;

- 0s modelos estudados tém concepcgdes distintas com relagédo ao

resultado;
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- todos 0os modelos objetivam a continuidade da organizagdo, mesmo que
nao contemplem a questéo da eficacia da mesma forma;

- 0s modelos estudados tém concepgdes distintas com relacdo ao
ambiente;

- 0 Modelo Gecon, dentre os modelos estudados, € o Unico que aceita
todos os requisitos estabelecidos.

O desenvolvimento das etapas do trabalho permitiram a consecug¢ao dos
objetivos propostos. Com isto, entende-se que as contribuigcbes pretendidas
foram alcangadas. Contudo, a finalizagdo da tarefa ndo esgota o assunto
estudado, pois este merece a atengdo dos profissionais, professores e

pesquisadores da area de Controladoria.
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