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Saber avaliar o impacto econémico das prOprias
decisbes é um atributo de grande valia para um gestor
de negécios.

Juracy Viera de Carvalho
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RESUMO

O presente trabalho demonstra as informacdes gerenciais geradas pelo modelo
de Gestdo Econdmica — GECON® e pela ferramenta de gestdo baseada no valor,
o Economic Value Added — EVA®, focando a competitividade e agregacéo de
valor para a empresa e seus acionistas. O tema da pesquisa esta inserido na
Contabilidade Gerencial e Controladoria, fez uso de fontes bibliograficas e o
método de abordagem foi o dedutivo. A pesquisa buscou demonstrar as formas
com que tais sistemas gerenciais tratam a criacdo de valor no patriménio,
diferenciando-o da forma conceitual tradicional. Foi dado destaque em especial as
vantagens e desvantagens da utilizacdo de ambos os sistemas, quanto a questao
de avaliacao do patriménio e seu resultado.

Palavras-chave: Gestdo Econbmica; Valor Econdémico Agregado; Custo de
Oportunidade; Taxa Interna de Retorno, Eficacia.



ABSTRACT

The present work demonstrates the management information generated by the
model of Economic Management - GECON® and by the management based on
the value tool, the Economic Value Added - EVA®, focusing the competitiveness
and aggregation of value for the company and its shareholders. The subject of the
research is inserted Iin the management accounting and made use of
bibliographical sources. The research aimed to demonstrate the forms with that
such management systems approach the creation of value differentiating them of
conceptual form. It was given a special prominence in the advantages and
disadvantages of the use of both systems. The used method of boarding will be
the deductive one.

Word-key: Economic management; Added Economic Value; Cost of Chance;
Internal Return Tax, Effectiveness.
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INTRODUCAO

Diante dos desafios impostos as empresas pela generalizada competicdo
no mercado, com suas demandas caracteristicas por um dinamismo acelerado,
conhecimento intensivo, gestdo compartilhada, e abertura para o futuro, as
respostas da contabilidade gerencial aqui expostas, se expressam na forma dos
critérios dos sistemas de gestdo baseados no valor, GECON® - Gestéo
Econémica e 0 EVA® — Economic Value Added.

A pesquisa enfocou a abordagem conceitual desses sistemas gerenciais
com o objetivo de quebrar os paradigmas de gestores e outros profissionais
conservadores, e demonstrar a aplicabilidade e utilidade de ambos.

Esses sistemas voltam-se para a competitividade, continuidade e retorno
do capital investido, focando a mensuracdo do valor econémico agregado em
cada evento/decisdo mediante custos de oportunidade dados pela melhor
alternativa rejeitada em parametros de mercado.

Tais critérios de mensuracdo possibilitam a determinacdo do valor
econdbmico agregado em cada transacdo, evento, atividade, area de
responsabilidade e no todo da empresa, 0 que permite a avaliacdo continua da
competitividade da empresa em todos 0s seus niveis gerenciais.

O modelo de Gestdo Econdmica — GECON® parte da premissa de que o
lucro e o Patrimbnio devem estar corretamente mensurados, expressando o valor
efetivo da empresa, e ndo quanto custou, e o desempenho correto no periodo. A
base conceitual do modelo se concentra na mensuracdo dos eventos
econdmicos, pois o resultado das atividades e global da empresa é formado pelo
somatorio do resultado de cada transacao.

O EVA® é uma ferramenta de medida dos verdadeiros lucros da empresa,
requer uma série de decisbes antecedentes como, quanto e como medir
corretamente o lucro operacional, como medir o capital e como determinar o custo
do capital.

A base para mensuracdo dessa ferramenta estd no custo do capital
préprio e no lucro econbmico, pois apenas considera valor agregado a riqueza
produzida pela empresa ap0Os cobrir os custos do capital investido, os custos
operacionais e demais custos discorridos pela empresa no curso do evento ou

atividade que se deseja mensurar.
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Para a melhor visualizacdo do tratamento dado a um evento, foi
apresentado exemplo da aplicacdo desses sistemas, onde identificamos a forma
com que ambos abordam a criacao de valor.

Também como importantes informacdes para o entendimento do GECON®
e do EVA®, no discorrer dos capitulos apresenta-se a estrutura como é montada
e aplicada tais sistemas dentro da organizacdo, os custos de oportunidades
interpretados em cada um dos sistemas, e as vantagens das aplicagdes desses
sistemas bem como suas limitagdes.

Ambos o0s sistemas tem por objetivo a mensuracdo dos valores gerados
pela empresa em cada momento de sua operacionalizacdo, o que deseja-se
mostrar é a diferenca que esses o fazem, e apresentar suas vantagens e
limitagbes com o objetivo de demonstrar aos gestores e demais profissionais que

esses sistemas sao aplicaveis e Uteis ao controle gerencial da organizacao.

METODOLOGIA DO TRABALHO

O meétodo de abordagem utilizado sera o dedutivo, quando contextualizado
o0 movimento histérico de evolucdo dos procedimentos contabeis e administrativos
(modelos de gestdo) nas organizagcdes empresariais e indutivos quando faz a
aproximagdo de metodos gerenciais modernos especificos a toda entidade
inserida em uma economia globalizada.

Quanto ao método de procedimento, que se enquadra no método histérico
e comparativo, quando faz todo resgate conceitual individual de cada método
gerencial e 0s compara quanto suas aplicabilidades as entidades.

As técnicas sdo procedimentos mais restritos que operacionalizam os
métodos mediante a utilizacdo de instrumentos adequados. O trabalho utiliza-se

da técnica de documentacao secundaria, ou seja, através de obras ja publicadas.
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1  GESTAO DIANTE DA GLOBALIZACAO

O século XX tem sido palco de grandes realizacbes em todos 0s campos
do saber. Apesar de as empresas e sua gestao existirem desde os primérdios dos
tempos, foi somente em 1903 que surgiu o primeiro estudo cientifico dos métodos
de gestao, apresentado sob a forma de uma teoria. (FERREIRA, REIS, PEREIRA,
2000).

Com o entusiasmo de lancar teorias constantemente adaptadas as ultimas
transformag¢des ambientais, o que se vé na realidade é uma diversidade de novas
propostas para gestdo dos negdécios empresariais.

Do tempo de Taylor até os dias atuais sucederam—se 0s mais variados
modelos e teorias de gerir, ora surgia uma nova forma de gestdo, a qual contava
com elementos dos antigos modelos, ora propunha uma ruptura radical com o que
anteriormente era considerado o mais adequado, cada uma dessas novas
gestbes sempre de acordo com a contextualizacéo: “Visto que um paradigma de
gestdo perde seu sentido se considerado fora da realidade”. (FERREIRA, REIS,
PEREIRA, 2000).

O que impulsiona um novo modelo de gestdo é a necessidade de
mudancas, a mesma € uma caracteristica intrinseca do universo.
O que difere o século XXI das anteriores € a velocidade dessas
mudancas, que sdo cada vez maiores.

Nesse intenso movimento de mudancas o processo de gestdo empresarial
passa por novos desafios e 0s gestores passam a trabalhar com novos modelos
de decisao.

Um grande volume de métodos, técnicas, abordagens e preocupacoes
desafiam a capacidade dos gestores no que é ou nédo relevante e, principalmente,

como implementar as mudancas e obter resultados concretos.

Para atender a esta nova realidade as empresas necessitam de uma
abordagem holistica, ou seja, uma visdo global, ter conhecimento do
todo para fazer faces a seus desafios, implementando metodologias e
tecnologias nos diversos subsistemas do ambiente empresarial, no
modelo de gestao, no sistema de gestédo, no sistema de informacao nos
processos operacionais e fundamentalmente fomentar a competéncia
das pessoas e estimula-las a busca constante dos objetivos da empresa.
(CATELLI, 2001).



12

A preocupacdo atual das empresas é ser cada vez mais competitiva e
eficiente no mercado, de certa forma essa preocupacdo sempre existiu, todavia o
ambiente a tornou mais aguda e o estagio atual de avanco tecnolégico tem
propiciado o desenvolvimento de métodos operacionais mais minuciosos e,
conseqguentemente, de melhor qualidade.

Os meétodos sdo desenvolvidos dentro de um modelo de gestdo, uma
pequena porcdo do que se pretende representar, induzido por uma nova
concepcgao de processo de decisdo procura-se, inicialmente, detectar a misséo
organizacional.

A misséo é a “razao de ser da organizacdo” (CRUZ (1991) apud SLOMSKI,
2001, p.296), € a forma de agir da entidade, independente das condi¢des
ambientais. Segundo Catelli e Guerreiro (1994) apud Slomski (2000):

Podemos caracterizar a missdo de uma forma sintética como o objetivo
fundamental do sistema empresa, que se constitui na verdadeira razdo
da sua existéncia, que caracteriza e direciona o seu modo de atuacao,
gue independe das condi¢cdes ambientais do momento, bem como de
suas condig¢8es internas, assumindo um carater permanente.

A busca pelo objetivo fundamental, que dentro da nova visdo empresarial,
traduz-se em sobrevivéncia e desenvolvimento da empresa e faz com que cumpra
sua missdo através da continuidade, pois “a empresa tera sua continuidade
garantida se obtiver lucro suficiente para repor todos os ativos consumidos no
processo produtivo”. (SLOMSKI, 2001, p. 297).

A continuidade empresarial € um axioma contébil tratado pela teoria como
postulado, de onde parte-se do “pressuposto que sempre temos uma pessoa
(fisica ou juridica) para fazer contabilidade [...] partimos ainda da hip6tese de que
essa pessoa tem uma vida por prazo indeterminado [...]” (IlUDICIBUS e MARION,
2000, p.98).

O desafio atual dos gestores é delinear o modelo de gestdo que possibilite
alcangar a missdo empresarial e, consequentemente sua continuidade, dentro da
“intensa competicdo global” (CATELLI e SANTOS), denominada de
“hipercompeticao” por D Aveni (1995) apud Catelli e Santos (2004) como “um
fendbmeno que ndo apenas ultrapassa as fronteiras geograficas e espaciais, mas

constitui uma acelerag&o no tempo das inovagdes”.
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As atividades gestacionais dentro do ambiente de hipercompeticdo devem
ser desenvolvidas para gerar informacdes gerenciais ageis e constantes, ou seja,
um modelo de gestéo voltado para a flexibilidade e sensibilidade da mutabilidade
do ambiente.

[...] repensar a estrutura organizacional, a forma de gestdo que deve ser
adotada para que as organizacfes possam responder satisfatoriamente
aos novos paradigmas: e a adocao de novos indicadores além dos
financeiros para a gestao do desempenho, sdo entre outras ndo menos
importantes, atitudes necessarias para garantir o sucesso empresarial.
(ROCHA e SELIG, 2001).

Ha modelos de gestdo que sdo inteiramente diferentes dos modelos
tradicionais (voltados para controle, planejamento dos bens fisicos) e que vém de
encontro as novas necessidades de gestao.

O estudo de dois modelos: 0 GECON® — Gestao Econémica que “prioriza 0
resultado em todas as decisdes da empresa, a partir de cada transacao, até as
decisbes mais abrangentes, destinadas a produzir grandes acréscimos futuros na
riqgueza da empresa” (CATELLI e SANTOS, 2004) e o VBM — Mangement Based
Value — Gestéo Baseada no Valor, através do indicador econdmico EVA® — o qual
“prioriza o ativo intangivel, o intelecto, o conhecimento, a informacédo” (ROCHA e
SELIG, 2001), na busca do resultado econémico, com o intuito de demonstrar que
o sistema de informacdo e comunicacdo da contabilidade gerencial ndo pode
mais ser visto como um fator estanque e separado das demais areas de decisao
da organizacdo e, que a metodologia da contabilidade gerencial ortodoxa deve

ser revista pelos profissionais contabeis, é o objetivo deste trabalho.
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2 GECON®: OTIMIZACAO DAS PARTES

As mudancas continuas nos hébitos, valores e parametros de gestdo das
empresas diante do ambiente competitivo vem ha décadas despertando
demandas por sistemas de informacBes gerenciais aptos a superar os limites da
contabilidade tradicional.

As preocupacdes empresariais sobre essas mudancas sempre existiram,
todavia o ambiente as tornou mais aguda e o estagio atual de avanco tecnolégico
tém propiciado o desenvolvimento de instrumentos e métodos operacionais mais
eficientes.

Os desafios a que sdo submetidas as diversas areas da empresas
(tecnologia, producdo, marketing, financas, recursos humanos, informatica,
suprimentos e controladoria), estdo sendo superados pelas empresas que
repensam sua missdo, suas crencas e valores, a postura gerencial e a
mentalidade de seus colaboradores, da sua evolugcdo tecnoldgica, da incessante
busca da qualidade, da satisfacdo de seus clientes, enfim, que buscam a
exceléncia empresarial em todos os sentidos.

Dentro deste novo contexto empresarial 0 processo de gestdo empresarial
passa por novos desafios e os gestores precisam reorganizar as informacoes que
tornam-se a matéria-prima das tomadas de decisoes.

As informacBes geradas pelo sistema de contabilidade tradicional néo
estdo conseguindo atender a nova demanda de informacfes. A Contabilidade &
uma ciéncia rica em sua base conceitual, mas a forma como vem sendo praticada
através de procedimentos voltados para finalidades fiscais e societarias (custos
histéricos, valores a prazo, custeio por absorcao, etc), estd em descrédito com o0s
gestores das empresas.

Em resposta a essas demandas surge a concepcao global do sistema de
informacdo como inseparavel do sistema de gestdo, capaz de abordar a
competitividade como criacdo de valor sustentavel, através de decisbes em
parametros econémicos.

Neste cendrio surge o termo vantagem competitiva que caracteriza:

[...] valor subjetivo que uma empresa consegue criar para compradores
e que ultrapassa o custo de fabricacdo pela empresa e, esta relacao
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entre competitividade e criacdo de valor caracteriza a eficacia da
empresa, no ambito competitivo. (PORTER, 1990, p.2).

A eficacia € o grau segundo o qual as organizacfes atingem suas missoes,
metas e objetivos, visto que o mercado podera aceitar ou rejeitar os produtos ou
servicos de uma empresa, € que ao aceitar manifesta que esta atingiu seus
objetivos, criando valor competitivo, ou seja, a empresa foi eficaz. Porém, quando
h& a rejeicdo do mercado demonstra que 0s objetivos da empresa ndo foram
atingidos e que esta ndo foi capaz de criar valor competitivo, logo foi uma
empresa ineficaz.

O reconhecimento do mercado € o responsavel pela convalidacdo se uma
empresa atingiu seus objetivo e demonstra se esta obteve lucro com a venda de
seus produtos/servigos e convalida seu éxito em atingir sua missao.

Quando a empresa atinge sua missdo em continuidade, gera resultados,
cria-se valor, o qual é o foco para se produzir grande acréscimos futuros na

empresa.

2.1 Custo Oportunidade

O conceito de custo de oportunidade corresponde ao valor de um
determinado recurso em seu melhor uso alternativo. Representa o custo da
escolha de uma alternativa em detrimento de outra, capaz de proporcionar um
maior beneficio, ou seja, € o custo da melhor oportunidade a que se renuncia
qguando da escolha de uma alternativa.

O estudo do conceito tem sido aprofundado nas areas econdmica e
contabil, resultando numa ampliacéo e intensificacdo do seu uso, principalmente
no ambiente decisorial das organizacgdes.

A empresa tendo como objetivo atingir sua missao, ira se deparar em seu
cotidiano com tomadas de decisdes através da escolha de alternativas. Visto que
a aceitacdo de uma alternativa, necessariamente, exclui ou sacrificam outras, este
beneficio excluido € considerado pelos economistas como uma perda de
oportunidade e denominado custo de oportunidade (PORTER, 1990). O resultado
de uma decisdo decorre do confronto entre o beneficio gerado pela alternativa
escolhida e o beneficio que seria obtido pela escolha da melhor alternativa
abandonada (custo de oportunidade).
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Considerando o seu grande potencial para tomada de decisbes nas
empresas, o Sistema de Gestdo Econbmica tem contribuido no sentido da
implementagcdo pratica do conceito de custo de oportunidade para a éarea
gerencial. Incorpora 0 conceito na mensuragdo do resultado economico e do
custo de capital da empresa, na selecdo de alternativas de investimento, no
estudo de precos de venda, na avaliacdo de desempenhos das areas e de
resultados dos produtos/servigos gerados internamente.

A visdo da organizagdo voltada para o valor requer uma visdo da
contabilidade focada na determinacdo de valor agregado pelas decisdes nas

atividades de cadeia de valor, a partir de cada transacao.

A empresa, a qual € conceituada por um sistema aberto e dinamico,
onde os subsistemas se comunicam entre si e com os demais
subsistemas do macro sistema ambiente, € o lugar onde se cria o valor
mediante a otimizacdo do resultado econémico. (GUERREIRO, 1989, p.
154).

Os gestores devem ser aptos a decidir para criar valor, utlizando
ferramentas contabeis de postura pro-ativa (antecipar-se as mudancgas) em uma

estrutura empresarial que busca a eficacia gestacional.

2.2 Areas de atividades — Centros de criacio de valor

As atividades na empresa sédo agrupadas em centros de responsabilidades,
ou seja, centros de criacdo de valor. Estas areas de responsabilidade sao centros
tradicionais da empresa, exemplo, departamento de compras, estocagem, vendas
etc.

A eficacia da empresa é funcdo da eficacia das areas. O resultado da
empresa €é igual a soma do resultado das areas, as areas somente sao
debitadas/creditadas por eventos sobre o0s quais tenham
responsabilidade, as eficiéncias/ineficiéncias ndo [s&o] transferiveis para
outras areas e nem repassadas aos produtos/servi¢os; As areas sao
tratadas como empresas, seus gestores como 0s respectivos “donos”, e
a avaliacdo dos mesmos envolvem ndo s6 0s recursos consumidos
(custos), como também os produtos/servicos gerados (receitas). Assim
sendo, objetiva-se destacar e valorizar posturas empreendedoras.
(CATELLI 1999, p. 31).
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As areas de responsabilidade concentram-se em interacdo constante com
o ambiente, desenvolvendo linhas especificas de acdo, que expressam a
competitividade prépria da area e que convergem para as grandes diretrizes de
acao do todo e expressam a competitividade em continuidade e que esta nao fica
restrita a algumas das instancias da empresa, mas se integra nos objetivos e

missdo de cada area de responsabilidade, como area de negécio.

FIGURA 1 - Visao sistémica da empresa
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Fonte: (CATELLI, 2001, p.39).

A empresa deve ser visualizada (Figura 1) como um processo de
transformacao, que consome recursos e gera produtos e servigos, composto de
diversos processos menores, hierarquicamente interligados, que sdo as suas
atividades.

A partir da constatacdo da interdependéncia entre essas atividades, que
sdo geridas de forma descentralizada em diversas areas, surge a necessidade da

existéncia de um mecanismo capaz de normalizar a intermediacdo das relacdes
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entre essas areas, de forma que as avaliacbes de desempenhos e de resultados
sejam as mais justas e corretas possiveis.

Todas as atividades na empresa possuem um carater econdmico, que se
materializa pelo consumo de recursos e geracdo de produtos e servigos. Os
recursos consumidos, por serem escassos, € 0s produtos e servicos gerados, por
atenderem necessidades ambientais, possuem valor econémico, impactando o
resultado econdmico da empresa. Para garantir a continuidade da empresa,
essas atividades devem ser geridas de forma eficiente e eficaz, gerando um valor
que permita, pelo menos, a reposi¢cdo dos recursos consumidos no processo de
obtencdo dos mesmos.

Dessa forma, 0s gestores, através de suas decisbes, devem procurar
otimizar as contribuicbes das atividades sob sua responsabilidade para o
resultado global da empresa. Mesmo numa decisdo de se manter uma atividade
deficitaria, deve-se levar em conta a necessidade de que as demais atividades
gerem resultados suficientes para garantir a continuidade da organizagdo ao
longo do tempo.

O sistema GECON® efetua uma amarracao entre as atividades e areas de
responsabilidades da estrutura da organizacdo. O desempenho das atividades
tanto em nivel de planejamento quanto em nivel do realizado € identificado com

as areas e gestores responsaveis.

O papel dos gestores engloba, portanto, duas responsabilidades:
uma em relacdo a area sob seu controle e outra em relagdo a
empresa toda. Ao decidirem sobre eventos econdmicos (compras,
producdo, estocagem, vendas, captacdo, aplicacdes etc.) os
gestores devem procurar otimizar seus resultados, de modo que
as atividades sob sua responsabilidade  contribuam
favoravelmente para o resultado global da empresa. Tendo em
vista que a maximizacdo das contribui¢cdes individuais das areas
ndo garante os melhores resultados para a empresa em sua
totalidade, deve-se trabalhar com a nocdo de otimizacdo de
resultados (CATELLI; 2001, p. 371).

Com base nas premissas que o lucro é a melhor medida da eficacia da
empresa e que 0S gestores sdo 0s responsaveis pela geracdo do lucro, os
gestores tornam-se 0s responsaveis pela eficacia da empresa. Os mesmos nao

devem apenas realizar a execuc¢do das atividades sob sua responsabilidade, mas

também planeja-las e controla-las.
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A cada tomada de decisdo cria-se um valor, ou seja, em cada etapa do
processo de producdo. Porém muitas das transacfes efetuadas pelo gestor
envolvem as mesmas variaveis e provocam impactos econdmicos semelhantes
no resultado e patriménio da empresa. Estas transacdes séo classificadas como

eventos, de acordo com sua relevancia dentro das caracteristicas da empresa.

Um evento econdmico refere-se a um conjunto de transacfes de mesma
natureza cujo impacto econémico pode ser mensurado da mesma forma
(...). A transacdo consiste (..) no menor nivel em que pode ser
identificado o resultado econémico. (PEREIRA, 1993, p.14).

A gestdo econdbmica tem em vista a diminuicdo de custo, bem como a
geracdo de beneficios superiores aos custos incorridos e trata cada evento
individualmente identificando sua participacdo no todo. A criacdo de valor a partir
de cada evento possibilita identificar em cada deciséo o resultado por ela gerado

como contribuicdo especifica para o resultado global da empresa.

2.3 Estruturacdo do GECON®

O GECON® foi desenvolvido e estruturado a nivel conceitual e operacional
pela FIPECAFI/FEA/USP, o sistema de gestdo econdmica — GECON® esta

voltado & mensuracao dos resultados econémicos das atividades empresariais.

O resultado econdmico de uma empresa pode se entendido como
variagdo positiva de sua riqgueza entre dois momentos, Isto &
refere-se ao incremento de sua riqueza e espelha, portanto, o
aumento de seu patrimbnio, em determinado periodo. (CATELLI,
2001, p. 72).

O resultado econémico expressa todos os esforcos e beneficios obtidos
pela empresa no sentido de cumprir sua missdo, corresponde a variagcdo da
riqueza da empresa, e a sua capacidade de gerar produtos e servicos em
determinado periodo.

O modelo GECON® estrutura-se com base na missdo da empresa, no
conjunto de crencas e valores da organizacdo, na realidade operacional e nas

caracteristicas dos gestores empresarias.

O sistema de gestdo no modelo GECON® diz respeito ao processo de
planejamento e controle operacional das atividades e é estruturado com
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base na misséo da empresa, em suas crencas e valores, em sua filosofia
administrativa e em um processo de planejamento estratégico que busca
em dUltima instdncia a exceléncia empresarial e a otimizagdo do
desempenho econémico da empresa. (CATELLI, 2001, p. 30).

O sistema esté voltado ndo s6 para e eficiéncia, mas, sobretudo para a
eficacia empresarial. Dessa forma, todos os eventos das atividades relevantes da
empresa sao mensurados por receitas e custos e geram resultado econémico.

A eficacia € o grau segundo o qual as organizacBes atingem suas
missOes, metas e objetivos, diferenciando-se de eficiéncia, visto que esta se
refere ao processo pelo qual a organizagdo maximiza seus fins com um uso
minimo de recursos.

Bio (1987, p. 20) facilita a compreensdo dos conceitos de eficiéncia e

eficacia, dizendo que:

Eficacia diz respeito aos resultados, a produtos decorrentes de uma
atividade qualquer. Trata-se da escolha, da solugdo certa para
determinado problema ou necessidade. A eficcia é definida pela relacao
entre resultado pretendidos/resultados obtidos. Uma empresa eficaz
coloca no mercado o volume pretendido do produto certo para
determinada necessidade. Eficiéncia diz respeito a método, a modo certo
de fazer as coisas. E definida pela relagdo entre volumes
produzidos/recursos consumidos. Uma empresa eficiente é aquela que
consegue o seu volume de producdo com o menor dispéndio possivel de
recursos.

Como afirma CATELLI et al. (1996, p. 119):

Se a empresa € um conjunto de atividades em constante interacdo e se
as mesmas sdo desenvolvidas a nivel analitico através de transacdes
(eventos econdmicos analiticos) entdo a eficacia do sistema empresa
depende do resultado de cada evento econdmico. Dessa forma o
GECON® leva em consideragdo que a otimizacdo do todo (a empresa)
depende da otimizacao das partes.

Assim, a criacao de valor a partir de cada transacdo no ambito da empresa
identifica o resultado por ela gerado, e as somas destes resultados formam o
resultado global da empresa.

O GECON® prop6e-se a contribuir com a ciéncia da Contabilidade e com a
comunidade empresarial, por meio de reflexdes e aplicacbes das solugbes
propostas a problemas relacionados a adequacdo de modelos de gestdo, a
gestao por resultados, a adaptacdo do processo de planejamento e o controle da

nova realidade empresarial.
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2.4 Formagcao e Mensuracdo do Lucro pela visdo GECON®

As empresas sao constituidas sob o pressuposto da continuidade e, essa
garantia de continuidade, s6 e obtida quando as atividades realizadas pelas
empresas gerarem um resultado liquido no minimo suficiente para assegurar a
reposicado de todos seus ativos consumidos no processo de realizacdo de tais
atividades. Todas as estratégias, planos, metas e acdes que a empresa
implementar devem orientar a otimizag&o do lucro.

GIBSON et al. (1988:82) incluem o “lucro” como uma medida de curto
prazo da eficicia organizacional integrante dos critérios de “producdo”, ao lado
dos critérios de “eficiéncia” e de “satisfagdo”.

O GECON® preconiza que as atividades ndo geram somente custos, mas
sim resultado, ou seja, custos e receitas. A informacdo do resultado econémico
gerado por uma atividade permite a identificacdo da formac&o do lucro, ou seja,
quais atividades contribuem mais ou menos para a formagdo do resultado
econdmico geral da empresa, dando visdo aos gestores de qual atividade vale a
pena terceirizar, qual atividade se faz necessaria manter, e qual a perda

econbmica pela manutencéo de atividades estratégias deficitarias.

O resultado econdmico de uma empresa pode se entendido como
variagdo positiva de sua riqueza entre dois momentos, Isto é refere-se ao
incremento de sua riqueza e espelha, portanto, o aumento de seu
patriménio, em determinado periodo. (CATELLI, 2001, p. 72).

Tendo em vista que o lucro mensurado de forma correta refere-se,

conceitualmente ao resultado econdbmico, se faz viavel identificar como mensurar

este resultado econdmico.

O modelo de mensuracdo econbémica é o conjunto de conceitos e
principios utilizados para valorar os eventos econémicos com o objetivo
de reconhecer todos os seus atributos atendendo as necessidades da
gestdo econdbmica da empresa. Define a forma de avaliacdo dos
elementos de um modelo de decisdo para que sua importancia seja
corretamente explicita. (BOGNAR; 1991 p. 39).

Um ponto fundamental para se administrar por resultados econémicos €&
que o mesmo deva ser corretamente mensurado. As premissas utilizadas pelo

modelo GECON® para obtencdo de um conceito de lucro e de patriménio,
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segundo critérios econdémicos, sdo demonstradas por Guerreiro (1989) como

sendo as seguintes:

. O mercado ¢é validador do “potencial de servicos” dos diversos ativos;

. Deve ser levado em consideracédo o valor do dinheiro no tempo;

. A empresa opera de acordo com o postulado da continuidade;

. A empresa, na hipétese de descontinuidade, deve avaliar seus ativos

a valores de realizagéo;

5.Do ponto de vista econbémico “potencial de servigos”, “servicos
futuros”, “beneficios futuros” dizem respeito ao montante de riqueza
gue o ativo pode gerar para a empresa,

6. O potencial de servico do ativo independe da forma como ele é
financiado;

7. O potencial de servi¢o de cada natureza de ativo deve ser analisado a
luz da sua funcdo dentro da empresa na continuidade de suas
operacoes;

8. A riqgueza de uma empresa aumenta pela agregacdo de valor

proporcionado pelo seu processo de transformacao de insumos em

produtos e servicos...]

A OWOWNPRE

A mensuracdo correta do resultado econémico através do GECON® deve
ter estas premissas como base para seu desenvolvimento, pois o0 sistema
reconhece inicialmente, que o valor da empresa aumenta com a agregacao de
valor econémico, validado pelo mercado, proporcionada pelo processo interno de
geracado de produtos e servicos nas diversas atividades, através de recursos.

O modelo identifica, mensura e devolve resultado das atividades (receitas
menos custos) nas respectivas areas de responsabilidade, separando os
resultados operacionais dos financeiros, apurando as margens de contribuicdo
(Figura 2) e reconhecendo que o valor econémico de uma entidade aumenta ou
diminui a medida que o mercado atribui maior ou menor valor para os ativos que

ela possui.
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FIGURA 2 - Mensuracéo do Resultado Econdmico

Alternativa | Alternativa
A B

Receitas Operacionais do Evento
(-) Custo Operacional do Evento
= MARGEM DE CONTRIBUICAO OPERACIONAL

(+) Receita Financeira do Evento
(-) Custo Financeiro o Evento
=MARGEM DE CONTRIBUICAO FINANCEIRA

(-) Custos e Despesas Fixas

(=) RESULTADO ECONOMICO

Fonte: Organizada pelas autoras.

O resultado econdmico é apurado dentro de cada atividade desenvolvida
pela empresa, gerando o que muitos autores chamam de ‘lucro conceitualmente
correto’. Considerando as premissas descritas por Guerreiro (1989) com relacao a
formacdo de um conceito de lucro e de patrimdnio desenvolveu-se o conjunto de
critérios (abaixo descritos) que determinam a apuracdo do resultado
analiticamente por atividade.

e Método de Custo : E o Custeio Variavel utilizado para o célculo da

Margem de Contribuicdo de cada evento econémico;

e Receitas e Custos Operacionais: Tém como critérios de

mensuracdo oS pregos e custos a vista;

e Receitas e Custos Financeiros: Sado decorrentes do custo do

dinheiro no tempo, devido aos prazos obtidos e concedidos nas
transacdes. Em cada evento econdmico a prazo que ocorra uma
contrapartida contdbil no patriménio em conta do Passivo é
apropriada uma Receita Financeira, calculada por uma taxa de
aplicacao de recursos financeiros no mercado, a idéia desse critério
€: a ‘receita financeira’ equivale a ‘receita oportunidade’ gerada pela
area de compras, que ao decidir por adquirir o bem a prazo
possibilitou que a &rea financeira aplicasse esse valor no mercado
financeiro, ou na falta desse recurso, evitaria a captacao

(empréstimos) do mesmo, incorrendo assim em despesa financeira.
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O Custo Financeiro ocorre quando o evento tem como contrapartida
um Ativo e sobre o valor negociado é calculado o custo financeiro,
tendo por base uma taxa de captacao de recursos financeiros no
mercado. O registro da compra a prazo baseia-se na condi¢cao de
gue o custo de um bem é o seu valor a vista e a diferenca entre o
valor pago ao fornecedor e 0 custo a vista corresponde ao custo
financeiro. A margem financeira decorre da otimiza¢ao dos prazos e
taxas associados aos recursos financeiros envolvidos na transagao.
Esta margem resulta da diferenca entre a taxa de oportunidade, e as
taxas reais praticadas na transacédo de compra ou venda a prazo.

e O Resultado Econdmico evidencia o resultados das opc¢bes sobre
o resultado da organizacéao, representando o somatorio da Margem
de Contribuicho Operacional e a Margem de Contribuicdo

Financeira.

As Receitas Operacionais sao mensuradas pelo ‘preco de oportunidade’,
que representa o menor valor pela qual a matéria-prima, mercadoria ou servico
pode ser transacionado no mercado a vista, sem quaisquer processos de
negociacdo. Ja os Custos Operacionais sdo mensurados pelo preco da matéria-
prima, mercadoria ou servico oferecido pelo fornecedor. A Margem de
Contribuicdo Operacional refletirA o impacto operacional de cada alternativa,
demonstrando o resultado do poder de negociacéo do gestor de compra junto ao
fornecedor.

Para efeito de visualizacdo é desenvolvido um exemplo de compra de
mercadoria para Estoque (Ativo Circulante) a vista, observa-se que quando ha
decisdo de compra, com opcdo de um fornecedor, o evento ja passou pelo
modelo de decisdo do gestor, onde sédo consideradas as variaveis: quantidade a
ser comprada, valor de mercado, fornecedor, preco a vista do fornecedor para a
quantidade, estimativa da taxa de juros real de aplicacao de recursos financeiros
no mercado e estimativa da taxa de inflag&o.

e Exemplo: Compra de mercadoria a vista junto ao fornecedor R$
8.000,00. Sendo que o valor de mercado, na mesma data € de R$
10.000,00.

0 Receita Operacional de Compra .........cccccceeeennnn.. R$ 10.000,00
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0 (-) Custo Operacional de Compra...........cccccuvvvnnnne R$ (8.000,00)
0 (=) Resultado Econémico(MC Operacional): ... R$ 2.000,00
Este evento é registrado no patrimbnio que sente o impacto do resultado

econdmico. O registro contébil é realizado da seguinte maneira:

o DEBITO : EStOQUE.....cccviiveeeecteeiecteeee et eee e, R$ 10.000,00
e CREDITO: Caixa 0U BanCoS .......coovveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeennn R$ 8.000,00
e CREDITO: Resultado ECONOMICO v..oevveeeeeeeeeeeieeeeeeeeeean, R$ 2.000,00

O mesmo exemplo da compra a vista sera desenvolvido considerando que

a tomada de decisdo do gestor € pela compra a prazo, com o intuito de

demonstrar o calculo da margem de contribuicdo financeira em um evento do
Ativo Circulante.

e Exemplo: Compra a prazo de mercadorias junto ao fornecedor pelo

valor de R$ 9.500,00. O valor de mercado pelo fornecimento a vista é

de R$ 12.000 e do fornecedor a vista é de R$ 9.000,00. O prazo

concedido pelo fornecedor € de 30 dias, neste periodo a taxa de

aplicacdo no mercado financeiro € de 4% e a estimativa da inflacdo é de

2%.
0 Receita Operacional de Compra ...........cccccvvvennne R$ 12.000,00
0 (-) Custo Operacional de Compra............ccccvvvnnnnn.. R$ 9.000,00)

o0 (=) Resultado Econémico(MC Operacional): ... R$ 3.000,00
e Apéls a apuracdo da Margem de Contribuicdo Operacional do evento,
deve ser calculada a Margem de Contribuicdo Financeira (Compra a
prazo).

o O primeiro passo é calcular o valor da compra na data do evento
expurgando a inflagdo e conhecer o valor da compra acrescida
s6 de juros: R$ 9.500,00/ (1,02) = R$ 9.313,73.

o O valor da compra sem a inflacdo deve ser dividido pela taxa de
aplicagcdo do mercado financeiro: R$ 9.313,73/ (1,04) = R$
8.955,51(representa o valor presente (data do evento compra) de
um desembolso futuro).

o0 A diferenca entre o valor da compra sem a inflacdo s6 acrescido

de juros e o valor presente da compra resulta na Receita
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Financeira do evento (Receita Oportunidade gerada pela compra
a prazo)

Receita Financeira = R$ 9.313,73 - R$ 8.955,51 = R$ 358,22
Calculo do Custo Financeiro da compra a prazo:

Custo Financeiro = R$ 9.313,73 — R$ 9.000,00 = R$ 313,73

A Margem de Contribuicdo Financeira deste evento foi de:

0 R$ 358,22 — R$ 313,73 = R$ 44,49.

e O Resultado econbmico do evento é de R$ 3.044,49 (Margem de

o O O o

Contribuicdo Operacional + Margem de Contribuigcao Financeira).
O registro contabil e o reflexo no Patriménio Liquido ocorrem da seguinte

maneira:
o DEBITO :ESIOQUE....cc.cveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e R$ 12.000,00
o DEBITO : Juros Diferido........c.cccoveeiueiveeerereeccieeennen, R$ 358,22
e CREDITO: FOrNECEUOrES..........coevevereriereeieeereeiereveeeeas R$ 9.313,73
e CREDITO: Resultado ECONOMICO .........cccceeveeveiverrenennnne. R$ 3.044,49

Cada evento tem a sua forma de mensuracdo dentro do Ativo (Circulante,
Realizavel a Longo Prazo e Permanente) e, consequentemente, seus reflexos no
Passivo e Patrimonio Liquido, pois o potencial de cada natureza de ativo deve ser
medido e analisado a luz da sua funcdo dentro da empresa na continuidade de
suas operacdes. Ndo ha, pelo GECON®, uma padronizacdo de registros para
todos os eventos, como ocorre com a Contabilidade Ortodoxa (Tradicional).

A otimizacdo do resultado econémico se da: (1) a nivel do processo de
transformacao de insumos em produtos e servicos (agregacao de valor) e (2) a
nivel do aproveitamento das oportunidades de ganhos, pela valorizacdo de
determinados tipos de ativos, proporcionados pelo mercado, ou seja, 0s ativos
devem ser avaliados de forma que o patrimonio liquido da empresa possa refletir
efetivamente o quanto vale a empresa hum determinado momento.

O patrimbénio liquido da empresa deve representar 0 seu custo de
oportunidade, ou seja, 0 quanto 0s seus proprietarios deixardo de ganhar em uma
tomada de decisdo alternativa a continuidade da empresa. O patriménio liquido
deve representar, portanto, o valor atual minimo pelo qual a empresa, em sendo

negociada, ndo altera o nivel de riqueza de seus proprietarios.
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O modelo de mensuracéo desenvolvido pelo GECON® possibilita que se
determine o quanto vale a empresa num determinado momento do tempo e, esse
valor, passa a ser a base ideal para o calculo do custo oportunidade a ser
cobrada, pelos proprietarios, dos responsaveis pelos resultados globais da
empresa. E também a base de célculo ideal para a cobranca da responsabilidade
dos diversos gestores pela parcela de riqueza da empresa que esta sob seu
gerenciamento (GUERREIRO, 1989).

O GECON® como modelo gerencial de administracdo por resultado
econdmico expressa o valor efetivo da empresa, e ndo quanto custou e custa

para que possa existir.
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3 ORIGEM E DEFINICAO DO EVA® (Economic Value Added)

Em busca de novas medidas de desempenho, quase que simultanea a
elaboracdo do GECON® no Brasil, no final da década de 80, surge em Nova
lorque na empresa de consultoria Stern & Stewart uma ferramenta de
mensuracdo a criagdo de valor da empresa, o Valor Econdbmico Agregado,
denominado pela sigla inglesa EVA® (Economic Value Added).

Essa ferramenta é utilizada para calcular a rigueza criada hum determinado
espaco de tempo e mostra que ndo basta apenas a empresa apresentar lucros se
o capital aplicado para chegar aos resultados for proporcionalmente elevado.

O EVA® se baseia na nocdo de lucro econdmico definido no capitulo 2 ,
também conhecido como lucro residual, que considera que a riqueza é criada
apenas quando a empresa cobre todos 0s seus custos operacionais e também o

custo do capital aplicado.

[...]O EVA® é uma medida de desempenho, (...) pode servir como
um referencial central de um processo de implementacdo de
estratégias, (...) também é util para as decisGes de alocacdo de
capital, (...) € um forte estimulador para que os administradores
busquem e implementem investimentos geradores de
valor.(YONG, 2003 p.31).

Este instrumento de mensuracdo nao se limita apenas a funcdo de medir

desempenho, ele também auxilia os gestores em diversas areas da empresa.

Podemos compreender o EVA® como uma resposta a
necessidade de medidas de desempenho que expressem a
adequada criacdo de riqueza por um empreendimento. (MARTINS,
2001 p. 244).

Segundo Martins, (1996, p.432):

O conceito muito falado hoje de Economic Value Added (EVA®)
nada mais € do que exatamente a aplicagdo do Custo do Capital
Proprio. (...), ou seja, representa o ganho que sobra depois de
considerar o Custo do Capital Proprio como despesa.
O Custo do Capital proprio é a base da estrutura do EVA®, a mensuracéo
desse custo deve ser realizada seguindo procedimentos especificos

desenvolvidos pela metodologia desta ferramenta na busca do lucro econémico.
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3.1 Custo de Capital

Entende-se por Custo de Capital a taxa de retorno que o administrador de

capital esperaria receber se o seu dinheiro fosse investido em outro projeto.

O Custo de Capital de qualquer investimento seja um projeto, em
uma nova divisdo ou em uma empresa como um todo, é uma taxa
de retorno que o provedor de capital esperaria receber se seu
dinheiro fosse investido em um outro projeto, ativo ou empresa de
risco semelhante. (YONG, 2003 p. 147).

Para compreender o Custo de Capital € necessario considerar o risco ao
qual todos investidores sdo adversos, isto é, eles preferem menos ou mais riscos.

A medida que este risco aumenta, a taxa de retorno do investimento
aumentara proporcionalmente, e o fato de os administradores assumirem maiores
riscos requer taxas mais elevada de retorno de capital.

Segundo Young (2003), a Taxa Interna de Retorno (TIR), é a taxa de
retorno que se espera obter em um investimento, expressa em porcentagem.

Ela pode ser calculada sem que seja necessario estimar o custo do capital.
Quando ela é utilizada para avaliar investimentos, a pratica comum € selecionar
projetos onde a TIR exceda o custo do capital, € a chamada taxa minima de
retorno, e rejeitar os projetos com a TIR inferiores a esse custo.

A TIR de qualquer projeto é simplesmente a taxa de desconto que se
iguala o valor presente das entradas futuras de caixa ao investimento inicial
necessario para o respectivo projeto.

Dessa forma, a partir do momento em que a TIR cobrir o Custo do Capital

investido a empresa comecara a agregar valor.

3.2 Criacao de Valor Econdmico Agregado

Partindo do pressuposto de que nao basta uma empresa apenas gerar
lucro, a empresa também tem que criar valor para seus proprietarios, esta
ferramenta de gestdo alinha os interesses dos gerentes com o dos proprietarios,
fazendo com que os primeiros busquem em todas as suas acdes a geracao de
valor para 0s proprietarios e estes por sua vez a remunerar seus principais

executivos pela contribuicdo de cada um na geracéo de valor.
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O EVA® — Valor Econdémico Agregado, trata-se de uma medida de
desempenho, para mensurar o quanto de valor esta sendo criado
ou destruido pela empresa. Em sintese a formula é simples, pois
parte do principio de que o capital empregado no negdcio deve
ser remunerado e se o resultado gerado na operacdo depois de
descontados custos e despesas operacionais, nao for superior a
expectativa de remuneracéo do capital investido pelo acionista no
negécio, a empresa ndo vem agregando valor, mas sim
destruindo. Na verdade o método mede o desempenho com
énfase no custo do capital. (GAZETA MERCANTIL, 15/06/99).

Sua obtencado se da deduzindo do lucro operacional liquido uma cobranga
pelo volume de capital empregado no negocio. Este capital corresponde a soma
do capital de giro, ativo permanente e outros ativos operacionais, multiplicados

pela taxa de juros e de risco. A férmula para o calculo financeiro é a seguinte:

e EVA =ROL — CMPC% * (CT)

e Onde:
o ROL = Resultado Operacional Liquido
o CMPC = Custo Médio Ponderado do Capital
o CT = Custo Total

O ROL é o resultado liquido operacional depois dos impostos, o qual
expressa o quanto as operacgdes correntes da empresa gerou de lucro. O CMPC
(Custo Médio Ponderado do Capital) é igual a soma dos custos de cada
componente do capital (dividas de curto prazo, longo prazo e patrimonio liquido
do acionista) ponderado por sua proporcao relativa a valor de mercado, na
estrutura de capital da empresa. O (CT) Custo Total € igual ao capital investido
multiplicado pelo CMPC (Custo Médio Ponderado do Capital).

O Balanco Patrimonial apresentado na figura expressa como o capital é
definido no EVA®.



FIGURA 3 — Balanco Tradicional versus Balango EVA®
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Fonte: YONG(2003)

A estrutura da esquerda é do balanco tradicional desenvolvida pela
Contabilidade Ortodoxa, a direita tem-se o balanco do EVA®, no qual os passivos
ndo onerosos de curto prazo (fornecedores, salarios a pagar, etc) sdo subtraidos
dos ativos operacionais de curto prazo (estoques, contas a receber e despesas
pagas antecipadamente). O lado esquerdo desse balanco costuma ser referido
como “ativos liquidos” e o lado direito de “capital investido”.

Compreende-se por “ativos liquidos”, a soma de caixa, a necessidade de
capital de giro e os ativos fixos, na qual sdo os investimentos pelos quais 0s
provedores de capital da empresa esperam e, seus gestores devem assegurar um
retorno competitivo. O “capital investido” € o valor alocado na empresa em troca
desse retorno.

O capital investido € deduzido dos passivos ndo onerosos de curto prazo
menos 0s demais ativos correntes isto €, todos os ativos correntes, exceto a conta
caixa.

Embora quase todos o0s passivos sejam, em algum grau, onerosos, separar
0 componente de juros de certas contas, como fornecedores, raramente justificam
o esforco. Além disso, todo o custo de mercadorias e servicos comprados de
fornecedores, inclusive a parcela de juros, esta refletido ou no custo das

mercadorias e servigos vendidos, ou nas despesas gerais, administrativas e de
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vendas. Consequentemente, a empresa € debitada, embora indiretamente, por
tais custos financeiros.

A Necessidade de Capital de Giro - NCG é fundamental para a empresa,
pois esta inserida no ciclo operacional da empresa, apresentada como o
investimento liquido, levando em consideracdo o tempo de ciclo, o periodo de
vendas, de estocagem, e recebimento.

O “tempo de ciclo” é o periodo entre a data de aquisicdo dos materiais e a
sua transformacdo em produtos acabados e estes precisam ser vendidos e
requerem tipicamente um “periodo de vendas” e, até que a producéo seja vendida
ele fica dentro da empresa como alguma forma de estoque. Todavia o ciclo
operacional ndo termina com a venda do produto, pois a empresa oferece ao
cliente prazos para pagamento, assim, a empresa leva um periodo para receber
suas vendas. O tamanho do ciclo operacional é, portanto a soma dos periodos de
estocagem e recebimento.

O importante a considerar € que esse ciclo requer investimentos, sendo
eles os estoques, recebiveis, despesas antecipadas, outros ativos correntes e o
caixa operacional. Dessa forma, estima-se o investimento liquido da empresa no
ciclo operacional, subtraindo-se a soma das contas a pagar (financiamentos de
fornecedores), despesas provisionadas (que incluem salarios e impostos a pagar)
e recebimentos antecipados do investimento total no ciclo operacional. Esse
“investimento liquido” € chamado de NCG — Necessidade de Capital de Giro.

E enquanto o retorno gerado pelo uso dos ativos liquidos excederem o
custo dos capitais investido, o EVA® serd positivo, logo a empresa esta
agregando valor.

e Exemplo: que uma determinada empresa disponibiliza $20.000,00 para
investir no mercado financeiro, com possibilidade de ganho de 10% ao ano,
porém resolve abrir uma nova area de producdo para determinado produto.

Assim sendo ap6s um ano, os resultados de suas operacdes foram as

seguintes:
Receita Operacional Liquida...........cccooeeevvveveiiiiiiinnneenn. 50.000,00
(-) Despesas OperacioNaiS.........ceeeeeeeeeeeerriuiiieeeeeeeeennnns 46.000,00
(=) Lucro Operacional..............cceeeiiieeeiieeeiiiice e, 4.000,00
(Z) IMPOSLOS (A090) ...t 1.600,00

(=) Lucro Operacional Liquido depois dos
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IMPOstos (NOPAT) ... 2.400,00
Logo a empresa obteve um lucro depois dos impostos de $2.400,00.
Se a mesma tivesse investido no mercado financeiro a 10%, teria um ganho de
R$ 2.000,00 ($20.000,00 * 10%) no final do ano. Portanto, seu custo de

oportunidade por ndo investir no mercado financeiro é de R$ 2.000,00.

NOPAT ... 2.400,00
[-] Custo de Oportunidade ...........cccoeeeevviiiiieeeiiiieeeeeei, 2.000,00
[=] EVA - Economic Value Added............cccoooiimiiiiinecennnnns 400,00

Dessa forma a empresa ganhou R$ 400,00 a mais do que sua expectativa,
e este ganho, certamente, satisfaz os gestores do negdcio, pois criou valor para
organizacado, logo esses serdao proporcionalmente melhor remunerados. O valor

de R$ 400,00 é o valor econdmico adicionado.

3.3 Interpretacdo do EVA®

O EVA® consiste no lucro operacional menos o custo do capital investido.
Dessa forma se o lucro operacional for a um determinado momento maior que o
custo de capital, tem-se um EVA® positivo, o que demonstra e reflete um bom
desempenho operacional e alocativo por parte da empresa (estado de criagéo de
valor para o acionista /detentor operacional do capital).

Porém, se o custo do capital investido exceder o lucro operacional da
empresa terd um EVA® negativo. Logo um EVA® negativo ndo quer dizer que a
situacao seja irrecuperavel, ou ndo possa ser revertida, até porque uma situagédo
dessas podera demonstrar que a empresa esta em fase de maturacdo de
investimento. Neste caso, outros parametros devem ser analisados.

O EVA® pode ser visualizado da seguinte forma:

e 0 gestor sempre tem duas opcdes para aplicacdo dos recursos da
empresa; a primeira delas € reinvestir no negocio e a segunda, aplicar
no mercado financeiro (analise de oportunidade). Ressalta-se que esta
analise ndo pode deixar de contemplar o risco associado as aplicacdes

no mercado financeiro e na prépria empresa.

! NOPAT - net operating profit after tax (lucro operacional liquido apés o imposto de renda).
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O sacrificio da escolha de uma destas opcdes deve ser analisado, ou seja,
0 gestor devera conhecer quais as opcdes que o mercado financeiro oferece
quais os riscos, qual o momento do negdcio e quais as possibilidades de retorno
de cada opcdo estudada, visto que a empresa poderd apresentar um EVA®
negativo devido a uma eventual necessidade de reinvestir na empresa, ou devido
a contingéncias diversas, ou ainda, em funcdo de prudéncia no processo
decisorio.
A interpretacao da-se da seguinte forma:
1. EVA POSITIVO as atividades tém agregado valor ao negdcio
2. EVA NEGATIVO nao significa que o negdécio deve descontinuar, mas
sim que aspectos de sua gestdo deve ser revisto, ou ainda, pode
sinalizar uma concentragéo de investimentos ainda ndo amadurecidos,
mas que prometem retornos maiores para a empresa. Neste caso,
apesar dos nameros estarem indicando destruicdo de valor a realidade
€ outra. Um EVA negativo significa destruicdo de valor quando os
investimentos sé&o ineficientes.
O EVA® ndo se presta a conclusdes imediatas. Como todo e qualquer

instrumento gerencial, deve ser empregado considerando o contexto da empresa.
3.4 Implementacdo do EVA®

O processo de implementacdo do EVA® é intensamente especifico para
cada empresa. Cada sistema deve ser feito sob medida a entidade que ir4 usa-lo.
Os principais passos para implementacéo do EVA® s3o:

e 1°passo: Fazer a diretoria e a alta administragdo comprarem a idéia.

e 2° passo: elaborar as principais decisdes estratégicas sobre o
programa do EVA® .: “Como os centros de medida do EVA® serdo
definidos?” “Como o EVA® serd calculado?”; “Quais ajustes serdo
feitos?”; “S&o necessarias mudancas no sistema contabil da empresa?”;
“Com qual freqiiéncia o EVA® serd calculado?”;"Remuneracdo da
administracdo -Quem sera beneficiado inicialmente?”;” Havera uma
expansdo gradual da participagdo dos incentivos baseados no
EVA®?":"Relacdo com medidas ndo-financeiras”.

e 3°passo: Desenvolver um plano de implementacéo.
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e 4° passo: Montar um plano de treinamento: “Quem necessita de
treinamento?”;"Como as necessidades de treinamento serdo
executadas?”; “Numero de sessbes de treinamento por funcionario.”;
“Como o conceito serd explicado?”; “Treinamento continuo, depois da
implementac&o inicial”.

Tal implementacéo requer mudancas profundas de atitude para adotar-se
praticas significativas de gerenciamento baseado em valor, na qual comprometem
0S niveis mais hierarquicos da empresa.

O ponto inicial é definir os centros de EVA® com base nas unidades de
negécios que tenham demonstrativos de resultados e responsabilidades no
balanco significantes.

Também deve-se decidir sobre como o EVA® sera calculado, a questdo
principal que se refere ao célculo € se serdo feitos ajustes para vieses ou
distorcbes na contabilidade da empresa, pois se 0s Principios Contdbeis
Geralmente Aceitos distorcem a mensuracdo do capital investido ou do lucro
operacional, os usuarios do EVA® podem fazer os ajustes necessarios para
melhorar sua precisdo como medida de criagdo de valor, tais ajustes serdo
capazes de produzir um montante de EVA® mais fortemente vinculado a realidade
econOmica da empresa.

Outro fator importante é o incentivo de remuneracao, a implementacdo do
EVA® deve estar atrelada de maneira sistematica a remuneracdo da
administragao, inicialmente deve-se incluir apenas 0s executivos seniores e
gradualmente expandir a participacdo para grupos de funcionarios.

Uma das tarefas mais importantes dessa implementacdo € tracar um
programa de treinamento que atraia 0 comprometimento genuino dos funcionarios

da companhia a criacéo de valor.
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4  VANTAGENS E DESVANTAGENS DOS INSTRUMENTOS
GERENCIAIS GECON® E EVA®

Como qualquer instrumento gerencial possui suas vantagens e
desvantagens, 0 EVA® e 0 GECON® nio fogem a regra, ambos os sistemas
tratam a mensuragédo de valores de formas diferentes e possuem tanto pontos
fortes como também algumas limitacdes.

Com base no conceito desses dois sistemas de gestdo, pode-se
apresentar algumas vantagens e limitacbes de ambos, para que 0s gestores

possam visualiza-las no processo decisorio em busca da exceléncia no negaocio.
4.1 Vantagens do GECON®

O sistema de gestéo econémica GECON® o qual € um modelo gerencial de
administragao por resultados econémicos que incorpora um conjunto de conceitos
dentro de um enfoque holistico e que objetiva a eficacia empresarial, apresenta

vantagens que sdo:

1. O modelo GECON® permite anélises da formac&o do resultado, do
patriménio e dos desempenhos das areas, o que ndo ocorre nos sistemas
tradicionais.

2. Apura o resultado de cada &rea identificado os resultados
operacionais e financeiros no momento da ocorréncia de cada transacao.

3. Atende aos modelos de decisdo dos gestores e a apuracdo da
evolucao patrimonial efetiva.

4, Reconhece dos impactos sobre o patrimdnio em tempo reais, o que
facilita tomada de deciséo pro-ativas.

5. Avalia o desempenho de cada area e suas contribuicdes individuais, e
isto faz com que o gestor tenha uma visdo da eficacia de cada area, o que
faz com que o mesmo tenha mais suporte para a tomada de decisfes.

6. Com o modelo GECON®, tem-se um processo decisorio
descentralizado, visto que a formacéao do resultado corresponde a somatéria
dos resultados de cada area da empresa, sendo assim o fator humano se faz
imprescindivel para que a empresa possa atingir um bom resultado

econdmico.
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7. Estilo participativo, ou seja, este modelo busca a integracéo.
8. Postura empreendedora (faz acontecer).
9. Motivacdo gerencial e adequacdo as preocupacbes com a

competitividade e eficacia.

10. Tem como principal vantagem o seu processo de gestdo, o qual
abrange: planejamento estratégico, planejamento operacional, execucdo e
controle, orientando a otimizag&o do resultado econémico.

11. Dentre as diversas formas de estabelecer preco de transferéncia, o
Sistema GECON® elegeu o custo de oportunidade, considerando que atende

aos seguintes requisitos:

Reflete o processo fisico-operacional da atividade;

N&o repassa ineficiéncia entre atividades;

Identifica como, onde e quanto os resultados séo formados;
Reconhece a evolucao patrimonial da entidade;

Nao distorce os resultados das éareas, atividades, eventos e
transagoes;

¢ Nao prejudica os negocios da empresa;

e Promove o autocontrole (CATELLI.1999, p.397).

Tais requisitos permitem aos gestores, a otimizacdo dos resultados de
forma a contribuir positivamente para o resultado global da empresa.

4.2 Ponderacdes do GECON®

1. No modelo GECON®, para que a empresa gere um bom resultado
econdmico, deve haver um rigoroso planejamento estratégico, e este requer
custos.

2. A empresa tera que ter controle de cada atividade, este controle deve ser
executado em nivel das areas organizacionais e em nivel da empresa como
um todo.

3. A gestdo deve considerar que a empresa opera sempre de forma
limitada, ou seja, existem restricbes as quais deverdo ser analisadas pelo
gestor.

4. Ressalta-se que o desempenho maximo de algumas areas da empresa,
nao conduzird necessariamente ao resultado maximo do todo, ou seja, deve

haver comprometimento de todas as areas, e ndo apenas de algumas.
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5. O valor da empresa corresponde ao valor inicial acrescido da variagéao
patrimonial. Deverd ser realizada constante reavaliacdo dos itens
patrimoniais. O modelo deve contemplar as variaveis do evento compra, que
impactam o patriménio, considerando-se 0s cenarios internos e externos,
nao ocorrendo, portanto repasse de ineficiéncias.

6. Ficara sob a responsabilidade do gestor encarregado do ativo, o
resultado decorrente dos impactos ocorridos nos cenarios externos e
internos, logo a empresa devera contar com gestores que conhecam 0s
parametros do mercado e que saiba usar as ferramentas gerenciais.

Tais limitacbes podem ser supridas com o comprometimento dos
gestores, principais responsaveis pelo resultado gerado pela empresa, bem como
o comprometimento de todas as areas da empresa, pois o resultado de cada area
é vista como um todo.

E como qualquer nova implementacdo na empresa requer investimentos,
0s custos dela decorrentes devem ser tratados como beneficio para os proximos
exercicios, tendo em vista as consequéncias do uso desse modelo de gestéo,
como resultado mais préoximo da realidade da empresa e com isso uma base mais

sustentavel para tomada de decisdes.

4.3 Vantagens de Aplicacdo do EVA®

1. E um célculo financeiro simples e que mostra quais investimentos
produziram mais retornos. Sendo assim, pode fundamentar decisfes
complexas do tipo: viabilidade de privatizaces bem como de fusbes e
aquisicbes. Observa-se que o EVA® suporta decisdes e pode ser
extremamente util na construcdo de planejamento estratégico do
negocio em seu mercado;

2. O EVA® suporta a avaliacdo do desempenho operacional de qualidade
da gestdo dos recursos. O EVA® possibilita verificar o emprego dos
diversos ativos do negécio através de seu retorno, e assim auxilia o
gestor na distribuicdo dos mesmos ativos, qualificando melhor a
alocacao.

3. E um parametro que poderda também ser utilizado na avaliagdo de
empresas e na concepc¢ao de valor do investidor (Bolsa de Valores), o
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que permite comparabilidade nos trabalhos de analise dirigidos a esta
modalidade de usuario;

4. Afere o status econdmico do mercado;

Contribui no processo de gestao;

6. Possibilita uma visdo acerca das possibilidades de mercado, pondo fim
a pratica nociva da endogenia no processo decisorio;

7. O EVA® tem como uma das principais vantagens o fato de proporcionar
uma comunicagdo simples acerca da realidade econdmica do negocio,
visto que nao representa calculos (do ponto de vista matematico). Esta
caracteristica facilita sua compreenséo e leitura por parte de executivos;

8. Os calculos dos seus indicadores reunem informagfes oriundas da
Contabilidade (composicdo de investimentos) e do mercado no qual
esta inserida a empresa;

9. Permite uma visdo e leitura do retorno das atividades internas a
organizacao;

10.Permite uma visdo e leitura do retorno das atividades internas a
organizacao;

11.E aplicavel basicamente a qualquer tipo de negdcio, exceto para 0s
negécios recém constituidos em fungdo de ndo possuirem histérico
suficiente de vida, e para as Instituicdes financeiras.

12.Na aplicacdo do EVA® ndo é exigido um exaustivo levantamento de
dados, uma vez que o0s demonstrativos gerados pelo sistema de
informacdo contabil ja conta com os dados necessérios para o célculo
do EVA®.

O EVA® também pode orientar o gestor as seguintes decisées, muitas das
quais até corriqueiras: reducao da quantidade de produtos ofertados no mercado;
controle do volume ideal de estoque; aquisicdo de equipamentos, venda de
unidades produtivas, realizacdo de planejamento de orcamento (metas);

construcdo de planos de incentivos a funcionarios e etc.



40

4.4  Limitagdes do EVA

No instrumento gerencial denominado EVA® existe algumas ponderacdes

que devem ser observadas pelo gestor, para que este ndo seja direcionada a

funcdes informativas falsas.

1.

Entre as principais desvantagens destaca-se a dificuldade em
determinar o capital investido, ou seja, todo o dinheiro aplicado em
ativos, estoques, conta a receber e caixa, e sem iSso, as empresas nao
conseguem alcancar os beneficios do EVA®,

Ressalta-se também que o EVA® tem como base apurar o valor
agregado de rigueza em um determinado periodo, portanto é um
indicador a curto prazo, dessa forma nédo considera as perspectivas
futuras do negocio e da empresa.

O EVA®, propde a utilizacdo do custo histérico como base para a
avaliacdo do capital investido. Entretanto alguns criticos ponderam que
o melhor indicador deve ser o valor de mercado.

O EVA® parte do pressuposto de que os gerentes devem ter pleno
entendimento das ferramentas gerenciais, 0 que exige gastos com
treinamento, gerando custo para a empresa.

Seu éxito gira em torno de um bom controle interno no ambito
empresarial. Onde os funcionarios estejam preparados para receber e
usar e transmitir as informacdes da melhor maneira possivel, e ainda

adotar posturas pro-ativas no sentido de criagdo de valor.

Observa-se que este elenco de ponderagfes, as quais ndo chegam a ser

limitacbes da ferramenta (no sentindo puro da expressao), porque ndo estao

diretamente ligada a uma conseqiiéncia técnica de aplicacdo do EVA® e sim, a

forma como é utilizado pelo gestor.
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5 CONCLUSAO

O presente trabalho baseou-se em um estudo dos conceitos dos
instrumentos gerencias EVA® e GECON® o GECON® idealizado pela
FIPECAFI/FEA/USP e o EVA® empresa de consultoria Stern & Stewart. Via de
regra todo ciclo de intensas mudancas, como a que esta sendo vivenciada conduz
a um estado de crise ante as teorias e paradigmas existentes. Nas atividades
empresariais este quadro também ndo é diferente quanto aos processos de
gestdo. Assim o GECON® diante deste contexto foca um modelo de gestdo por
resultados econémicos. Esse modelo tem dentre suas caracteristicas a visao
holistica da empresa, e adota o resultado econdmico como o indicador do nivel de
eficacia. A missdo dos gestores é cumprida quando estes contribuem para o
aumento de resultado de suas areas, denominadas areas de responsabilidades, e
a soma destes resultados conduz ao resultado global da empresa. O GECON®
mensura o resultado de cada evento econémico, permitindo desencadear todo o
processo de formacdo do resultado econdmico. Fornece o resultado das
alternativas do mercado, tais como preco, prazo e quantidade, incluindo aspectos
qualitativos, objetivando a otimizacédo do resultado da atividade de cada area de
responsabilidade. O Modelo GECON® mensura, de acordo com os conceitos
econdmicos, o impacto de cada alternativa de acédo sobre a riqueza da empresa,
possibilitando ao gestor selecionar a op¢ao que otimiza o melhor resultado para
empresa, oferecendo uma vis&o objetiva do desempenho do gestor. O EVA® ndo
se caracteriza como um modelo e sim um instrumento gerencial que apura a
criagdo de valor de um empreendimento, utilizando como base o custo de
oportunidade, o custo de capital e objetivando o retorno sobre o capital préprio, ou
seja, a TIR, afinal qualquer acionista deseja ter um retorno sobre o capital que
investiu na empresa. Essa ferramenta é utilizada para determinar a riqueza
criada num determinado periodo, e ndo se limita apenas a funcdo de medir o
resultado da empresa, ela também contribui com os gestores em diversas areas,
e podera estar sendo um diferencial para os profissionais que tomam as decisées
dentro da empresa, principalmente para o contador. O EVA® é um instrumento ja
utilizado por véarias empresas e tem contribuido para com a qualidade da andlise e
informac&o contabil. Ambos os instrumentos ndo trazem conceito inédito, mas

chamam a atencdo a conceitos que sdo mal compreendidos, conceitos estes de
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dificil interpretacdo, isto porque utiliza-se de uma linguagem de dificil
compreensao para os profissionais contabeis. Tendo em vista a necessidade de
esclarecer os conceitos que norteiam o assunto gestéo, o presente trabalho esta
voltado para o esclarecimento de tais termos através de uma nova forma de
interpretacdo, explicando cada conceito e como eles se interagem no processo de
gestdo, mas para isso tornar-se realidade é necessario que os profissionais
contdbeis entendam as exigéncias deste novo mercado e a utilidade destas
ferramentas gerenciais em seu contexto. Mas, a aplicabilidade exige um amplo
conhecimento dos seus conceitos e a formacéo do profissional contabil precisa
rever a abordagem destes modelos no desenvolvimento dos conteludos: pois se a
aprendizagem sobre todo processo histérico e conceitual da Contabilidade
Ortodoxa € primado como importantissimo, ndo pode ser excluido desta formacéao
uma atencdo mais profunda sobre a apuracdo do “resultado econdmico” e “valor
agregado” situacao patrimonial com visdo heterodoxa e, em franca expansao nas

empresas.
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