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RESUMO

A crescente atuacdo da sociedade nos processos de discussdo e de tomada de
decisfes relacionados com as politicas publicas incentiva a gestao publica no Brasil a
buscar mecanismos para demonstrar eficiéncia e transparéncia na aplicacdo de
recursos (accountability). Este trabalho adotou o modelo conceitual de mensuracao do
resultado econdmico em entidades publicas e teve como objetivo principal demonstrar
gue a teoria da Gestdo Baseada em Valor pode ser adaptada como uma ferramenta
para avaliacdo de desempenho de entidades publicas, adotando-se a perspectiva do
cidaddo como investidor. Os gestores de hospitais universitarios publicos podem
aprimorar o processo de tomada de decisdes utilizando o calculo do valor econémico
agregado a sociedade, porque foi constatado que esta medida de valor tem
sensibilidade para identificar os direcionadores de valor econémico a serem enfatizados
na gestdao de curto e longo prazos. Adicionalmente, o estudo revelou que a teoria da
Gestao Baseada em Valor pode ser adaptada como uma ferramenta para avaliacdo de
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desempenho de entidades publicas, adotando-se a perspectiva do cidaddo como
investidor.

Palavras-chave: Gestao Publica. Gestdao Baseada em Valor. Resultado Econdmico.
Valor Econdmico Agregado a Sociedade.

Conceptual measurement model of economic result in public entities

ABSTRACT

The increasing actuation of the society in the discussion processes and decision
makings related to public politics stimulates public administration in Brazil to search for
mechanisms to demonstrate efficiency and disclosure in resources applications
(accountability). This work adopted the conceptual measurement model of economic
result in public entities and it had as main objective to demonstrate that the theory of
Value Based Management can be adapted as a tool for performance evaluation of
public entities, adopting the perspective of the citizen as a shareholder. Public university
hospitals managers can improve the decision makings process using the economic
value added to the society calculation because it has been consisted that this measure
of economic value has sensitivity in identifying which value drivers should be
emphasized in short and long term management. Additionally, the study has
demonstrated that the theory of Value Based Management can be adapted as a tool for
performance evaluation of public entities, adopting the perspective of the citizen as a
shareholder.

Key words: Public Administration. Value Based Management. Value Drivers. Economic
Value Added To The Society.

1 INTRODUCAO

O presente artigo refere-se a um tema que vem merecendo crescente atencéo
na literatura econdbmica e empresarial (de gestdo), seja do ponto de vista teérico ou
empirico: a avaliacdo do desempenho econémico nas entidades publicas.

Desde a década de 90, a gestdo publica no Brasil esta passando por grandes
mudancas incentivadas por reivindicacbes sociais que pedem maior eficiéncia,
transparéncia e eficacia na aplicacdo dos recursos publicos.

A forca da sociedade como agente de mudanca emerge da superacao de um
regime militar, e foi construida ao redor da expanséao da cidadania e do aprofundamento
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da democracia, cujo marco formal é a Constituicdo Brasileira de 1988, conhecida como
a “Constituicdo Cidada”, que incluiu mecanismos de democracia direta e participativa.
Entre eles, o estabelecimento de Conselhos Gestores de Politicas Publicas, nos niveis
municipal, estadual e federal, com representacdo paritaria do Estado e da sociedade
civil, destinados a formular politicas sobre questdes relacionadas com a salde, criancas
e adolescentes, assisténcia social, mulheres, etc.

Essas transformacdes impulsionam o Estado brasileiro e as entidades publicas a
se preocuparem com novos mecanismos de gestdo voltados, principalmente, a
implementacdo de processos de melhoria continua, planejamento, avaliagdo e
prestacédo de contas das atividades desenvolvidas.

A crenca de que a melhoria das condicbes sociais do pais passa pela
participacdo ativa da sociedade civil, nos processos de discussdo e de tomada de
decisdo relacionados com as questdes e politicas publicas, determinou o
desenvolvimento desta pesquisa que visa contribuir com uma visdo mais integrativa da
empresa publica e de seu relacionamento com o cidadao (contribuinte).

Todas as empresas necessitam de fundos para desenvolver suas atividades
operacionais. Segundo a literatura, existem trés formas legais basicas de organizacéo
de uma empresa: (i) firma individual - uma empresa de propriedade uma Unica pessoa
que a opera visando a seu proéprio lucro; (i) sociedade - consiste de dois ou mais
proprietarios dirigindo conjuntamente um empreendimento, com fins lucrativos; e (iii)

sociedade andnima — entidade empresarial.

1.1 Questdo da Pesquisa

Considerando o interesse em contribuir para a melhoria do processo de gestéo
de avaliacdo de investimentos realizados pela sociedade (Estado) em entidades
publicas, pretende-se, com esse estudo, responder a seguinte questdo orientadora de
pesquisa: como mensurar o valor econdmico agregado a sociedade por uma entidade

publica?
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1.2 Objetivo do trabalho
Assim, em consonancia com a questdo estabelecida, o objetivo geral deste
trabalho é: demonstrar como pode ser mensurado o valor econdmico agregado a

sociedade por uma entidade publica.

2 METODOLOGIA

A metodologia empregada neste trabalho é de pesquisa bibliografica. Apesar de
assumir a necessidade de uma pesquisa empirica, 0 assunto ainda € recente. Na visao
de Santos e Parra Filho (1998), a pesquisa bibliografica é necessaria para se conhecer
previamente 0 estagio em que se encontra 0 assunto a ser pesquisado,
independentemente de a qual campo do conhecimento pertenca.

De acordo com Fachin (2003, p. 102), a pesquisa bibliografica se constitui num
“conjunto de conhecimentos reunidos nas obras tendo como base fundamental conduzir
o leitor a determinado assunto e a producéo, [...] e utilizacdo dos conceitos”. Portanto, o
apanhado da bibliografia em conjunto com comparacdes qualitativas, agrega valor a
discussao existente.

Este estudo estd organizado em cinco tépicos. Apd6s a contextualizacdo do
problema na introducdo, o segundo tépico apresenta uma compilacdo da literatura
relevante existente sobre a Gestdo Baseada em Valor, enquanto o terceiro topico trata
da avaliacdo de desempenho econdmico em entidades publicas. O tépico quatro
apresenta o desenvolvimento do indicador de valor econdémico agregado por entidades
publicas e o quinto topico os comentarios finais.

3 A GESTAO BASEADA EM VALOR E AVALIACAO DE DESEMPENHO
ECONOMICO: O VALOR ECONOMICO AGREGADO OU ADICIONADO (EVA®)

O valor das empresas depende, em grande parte, das expectativas futuras de
seu desempenho. Isso porque, segundo Hendriksen e Van Breda (1999, p. 281), “ativos

sdo essencialmente reservas, beneficios futuros”. Mencionam a definicdo do FASB,
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encontrada em seu referencial conceitual, no SFAC 62: “beneficios econédmicos futuros
provaveis, obtidos ou controlados por uma entidade em consequéncia de transagfes ou
eventos passados”. Para o FASB, incorporar um beneficio futuro provavel é
caracteristica essencial dos ativos.

Copeland, Koller e Murrin (2000, p. 86) definem Gestdo Baseada em Valor (GBV)
como “[...] uma abordagem administrativa segundo a qual as aspiragées da empresa,
suas técnicas analiticas e seus processos gerenciais sdo alinhados para ajuda-la a
maximizar seu valor”. Trata-se de um processo integrador, ndo apenas de uma
metodologia, estruturado a partir da identificacdo dos direcionadores de valor. Busca-se
alterar comportamentos, a cultura da empresa. Para a GBV o maior objetivo de uma
empresa é maximizar valor para o acionista.

Assim, o valor de uma empresa pode ser determinado por meio de modelos de
avaliacdo. Entretanto, a aplicacdo de uma simples equacdo ou metodologia pode nao
ser considerada suficiente, porque existem fatores que nado podem ser captados em
modelos ou ferramentas que simplificam a realidade.

O EVA®, registrado como marca pela Stern & Stewart, expressa o resultado
apurado por uma empresa que excede o custo de capital dos credores e acionistas. E
uma medida de criacdo de valor operacional apés o desconto do retorno minimo exigido
pelos proprietarios do capital investido no empreendimento. Os criadores do EVA®
partem do pressuposto de que o lucro conforme apurado tradicionalmente pela
contabilidade distorce seriamente os verdadeiros dados econémicos da empresa.

A principal critica que fazem se refere a ndo consideracéo, pela contabilidade, do
retorno exigido sobre o capital préprio, ou seja, a nao consideracdo da remuneracdo
gue os provedores de capital devem exigir da empresa, conforme Ehrbar (1999);
Rappaport (2001); Young e O’Byrne (2003) e Martin e Petty (2004).

EVA® representa uma medida de performance utilizada para monitorar a criagao
de valor de uma determinada entidade ou de unidades operacionais — departamentos
(Shinder e Macdowell, 1999). Isso significa que sob a ética do EVA®, a empresa estara
agregando valor para os acionistas caso obtenha um retorno sobre o capital investido

que exceda o custo do capital proprio e de terceiros combinados (Young e O’byrne,
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2003).

O lucro residual abordado no modelo do EVA® quer dizer simplesmente que os
lucros de uma companhia s6 comecam a existir a partir do momento em que a empresa
remunerou o capital nela investido. Assim, o lucro residual € zero se o retorno
operacional for apenas igual ao exigido pelos proprietérios de capital em troca do risco
assumido (Bonizio et. al., 2006, p. 3).

Conforme Assaf Neto (2003, p.174), a mensuracdo do retorno econdmico

proposta pelo EVA® pode ser expressa da seguinte maneira:

EVA® = LOP — (CMPC x INV)

Em que:

e LOP é o lucro operacional da entidade ajustado de modo que represente o
resultado da organizacdo por suas decisfes de investimento, independente de
suas decisdes de financiamento;

e CMPC é o custo médio ponderado de capital, que como 0 home expressa, € a
média ponderada do custo de capital proprio e do capital de terceiros; e

e INV é o investimento de capital no empreendimento, dado pelo total do ativo

reduzido do passivo de funcionamento (passivo ndo oneroso).

O resultado da formulagdo acima € o que os economistas denominam de lucro
residual, que significa o residuo depois que todos os custos tenham sido cobertos. Além
dessa, existem outras formas de mensurar o resultado econémico pelo EVA® que
chegam exatamente no mesmo resultado final.

Nessa pesquisa, porém, optou-se por adotar essa metodologia de céalculo por
considerar que expressa mais claramente o conceito do resultado econémico, ou
seja, mostra de maneira mais nitida que o resultado econémico de uma empresa sé
€ obtido apds as decisbes de investimento (INV) e de financiamento (Custo Médio
Ponderado do Capital, ou CMPC).
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4 AVALIACAO DE DESEMPENHO ECONOMICO EM ENTIDADES PUBLICAS:
CONSIDERACOES PRELIMINARES

Para Olak (2000, p. 110), uma avaliacdo de desempenho deve ter indicadores
que mecam, entre outras coisas: (i) eficacia: em que grau o produto (ou servi¢co, no
caso dos hospitais) atende aos padrdes estabelecidos consideradas as demandas de
usuarios e clientes; (ii) eficiéncia: em que grau o produto (ou servico) esta sendo
produzido a um custo minimo; e (iii) qualidade: em que grau o produto (ou servico) é
adequado ao uso pelo usuario (cidadao).

Corroborando com Pereira (1999, p. 189), entende-se que a avaliagdo de
desempenho também faz parte de um processo em que se busca eficacia e eficiéncia.
Desta forma, qualquer “avaliacido de desempenho nado tem outro propdsito sendo o de
buscar a eficacia empresarial, nesse contexto entendido como a competéncia em obter
continuidade em um ambiente dindmico e de cumprir com sua miss&do” (Olak, 2000, p.
107).

Nesse sentido, o processo de avaliagcdo de desempenho entre as empresas do
setor privado e demais — organizagdes publicas sem fins lucrativos, possuem principios
semelhantes e que podem ser compativeis. A Figura 1 evidencia os elementos béasicos
a prestacao de contas das organizacdes publicas, como forma de assegurar a eficiéncia

na aplicacao dos recursos (investimentos feitos pela sociedade).
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Accountability
“Prestagao de Contas™

Demonstragdes Modelos de
Contéabeis Avaliacéo de Balango Social

Convencionais Desempenho

Resultados: Resultados:
Econdmicos e Fisicos e
Financeiros Operacionais
Sistema de
Avaliacéo de
Desempenho

Figura 1 — Fluxo de Prestagéo de Contas e Avaliagdo de Desempenho no Setor Publico
Fonte: adaptado de OLAK (2000, p. 165).

Na leitura da Figura 1 verifica-se que o sistema de avaliacdo de desempenho
deve “cruzar’ resultados fisicos e operacionais com o0s resultados econdmicos e
financeiros. Isso significa que o setor publico deve prestar contas a sociedade tal qual
empresas privadas devem prestar contas para 0s acionistas.

Normalmente as empresas privadas prestam contas, de forma espontanea, dos

‘resultados fisico-operacionais” em um relatério complementar ao relatério da
administracdo. Nesse relatorio expde-se aos acionistas dados agregados e indicadores
como giro de estoques, prazo médio de pagamento, de recebimento, etc.
Ainda, segundo o autor, a prestacdo de contas no setor publico é feita com base nas
informacOes geradas pelos demonstrativos contabeis convencionais, pelo balanco
social e por meio de um relatorio de avaliacdo de resultados e desempenhos (relatério
de atividades) e diretamente por meio dos sistemas orcamentarios (empenho).

Entretanto, ndo se verifica a prestacdo de contas dos resultados econémicos,
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considerando a eficiéncia no uso dos recursos investidos, por meio de relatorios
gerenciais como é feito no setor privado. Existe a simples prestacdo de contas da
aplicacao do recurso.

Em uma analogia, uma entidade publica € obrigada a demonstrar para o Tribunal
de Contas do Estado (por exemplo) que aplicou determinado recurso conforme previsto
em orgamento: execucao orgamentéria via empenho. Por outro lado, essa entidade nédo
informa o quao bem utilizou tal recurso, ou seja, se o recurso foi utilizado de forma
eficiente.

Em uma outra analogia, no setor privado 0s acionistas usam o0s dados
financeiros e econdmicos (eficiéncia) publicados pela empresa para avaliar sua
situacdo financeira e decidir se compram, vendem ou mantém suas acoes. No setor
publico, o cidadao era visto (até entdo) como apenas um contribuinte, o equivalente a
um cliente no setor privado. Ele (cidaddo), ndo necessitava de uma detalhada
prestacao de contas.

Para isso, Slomski (2005, p. 96) coloca o contribuinte como o acionista da “coisa
publica”. O autor traz a idéia de a administracdo publica ter de ser realizada como a
administragdo de empresas que visam lucro. (Slomski 2005, p. 96).

[...] considera-se que ambos devem pautar-se eticamente e, se assim for, o
Estado e suas entidades poderdo ser governados como se administra uma empresa,
haja vista que o0 objetivo da administracdo publica é o de maximizar o retorno do
dinheiro arrecadado em favor de seus sdcios (cidadaos).

Isso significa que a entidade publica deve prestar contas a sociedade tal qual
empresas privadas devem prestar contas para o acionista. Assim, quando se pensa em
calcular o valor econémico agregado por uma entidade publica, deve-se pensar no valor
adicionado para a sociedade, ou seja, deve-se calcular a quantidade de valor
econdmico que a entidade agrega a sociedade.

Nas entidades publicas existe uma prestacdo de contas ao Tribunal de Contas
do Estado no caso das subvencgdes (investimentos em custeio e para a aquisicdo de
ativos fixos, equipamentos) realizadas pelo governo estadual. Tal prestacdo de contas

se da por meio dos relatorios de execucado orcamentaria (execucdo dos empenhos).
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Ou seja, existe, simultaneamente, a prestacdo de contas de resultados fisico-
operacionais e financeiros, conforme preconiza Olak (2000, p.164):

A avaliacdo de desempenho é, em Ultima analise, uma questéo de prestacao de
contas (accountability). H&, de um lado, o Poder Publico financiando
(fomentando) atividades e projetos sociais prioritarios e de outro, as
Organiza¢gBes Sociais que tém sob sua responsabilidade um conjunto de
recursos financeiros, tecnolégicos, materiais, humanos etc., colocados a sua
disposicdo. E evidente que nessa relagdo contratual ha metas a serem

alcancadas.

Carvalho, Souza e Slomski (2003, p. 3) destacam a necessidade de se criar
relatorios gerenciais para evidenciar o resultado econdmico produzido pela entidade

publica.

Para que se possa ir além dos instrumentos da administra¢éo burocratica, para
a prestagdo de contas, se faz necessario que administradores publicos criem
dindmicas que evidenciem seus resultados de maneira diferente daquelas que a
regra, a norma e os padrBes pressupdem. Para tanto, € imperativo que se
produzam resultados que ndo sejam os financeiros, mas sejam resultados

gerados pelo processo de mensuracédo de itens econémicos.

Assim, as entidades do Estado deveriam sempre mostrar para a sociedade o
retorno proporcionado pela gestdo publica. Esta ndo é uma tarefa simples, dada a
dimensdo da maquina estatal. Mas quando se divide a maquina em pequenas partes a
tarefa torna-se possivel.

Fica ainda mais simples quando a gestdo da entidade publica é independente,
ou seja, tem sua propria contabilidade e seus préprios controles de gestdo. Assim, as
adaptacdes propostas para calculo do valor econbmico agregado nesse estudo sdo
para demonstrar a eficiéncia da entidade publica na gestdo de recursos que lhe séo
concedidos pelasociedade.

Por outro lado, deve-se ter muito cuidado ao atrelar a existéncia de lucro a
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ineficiéncia no alcance dos objetivos sociais. Realizando uma analise mais detalhada
da Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE), pode-se encontrar uma abordagem
diferente para a questéo do lucro, tanto para empresas privadas, quanto para publicas

e/ou sem fins lucrativos, conforme pode ser acompanhado na figura 2 a seguir:

E feitos nacom
unidade
Atendimento as
necessidades dos Clientes
(-) Custos da Mercadoria Vendida (C M V) Remuneracdo de Fornecedores e

Estrutura basicadeumaDRE

Receita das Vendas

ou Custos dos Servicos Prestados (C outros prestadores de servicos
(=) Lucro Bruto (-) Despesas:
Administrativas (Salarios) Remuneracao de Funcionarios
Vendas ( Comissbes) Remuneracdo de Vendedores
(=) Lucro Operacional (-) Despesas Financeiras Remuneracao de
Juros (BBancos) (= ) Lucro Antes do Impogto de Renda
(-) Imposto de Renda Recolhimento de Impostos (Governo)
(=) Lucro Liquido Reinvestimento ou Sécios

Figura 2 — Estrutura basica de uma DRE e os efeitos da atuagao de uma empresa privada na
comunidade

Note-se que mesmo empresas privadas e, portanto, com fins lucrativos
produzem beneficios sociais para a comunidade em que estdo inseridas. Nesse caso
tem-se o lucro como um residuo da atuacdo de uma empresa, pois se deduziram da
receita de vendas pelos servigos prestados ao mercado todos 0S iNnSUMOS necessarios:
matéria-prima, mao-de-obra, juros, etc.

Desta forma, a existéncia de uma entidade, mesmo com finalidades lucrativas,
produz beneficios a comunidade (externalidades positivas). Beneficiaram-se: os
fornecedores de matéria-prima ou servicos, a populacdo (emprego), os bancos e o
governo, respectivamente.

Assim, a diferenca fundamental entre as entidades privadas (com fins lucrativos)
e demais entidades sem fins lucrativos (publicas, inclusive) reside no objetivo social, ou
melhor, na missdo. Isso porque, em ambos 0s casos, a continuidade do negdcio
depende do atendimento a missdo (a que se propde a instituicéo).

No caso das empresas privadas, a continuidade depende do cumprimento da
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misséo, sempre direcionada ao atendimento dos objetivos dos sécios. Nesse contexto,
0s sécios monitoram a todo instante o atendimento da misséo por parte dos gestores.

Por sua vez, Drucker (2002, p. 79) trata da questdo do desempenho e do
resultado nas entidades sem fins lucrativos e afirma que, apesar de nao ser prioridade
neste tipo de instituicado, os resultados “sao muito importantes — e muito mais dificeis de
se medir e controlar” do que na empresa privada.

O autor defende como a primeira pergunta a ser respondida na gestdo da entidade:
‘como deve ser definido o desempenho desta instituicdo? ”, isso €, deve-se definir o
desempenho que, quando alcancado, operacionaliza a misséo da instituicdo, pois este
mostrara se os esforcos estdo realmente direcionados ao alcance da misséo (normalmente
uma causa social).

Em uma outra analogia, da mesma forma que os sécios monitoram e cobram o
cumprimento da missdo como pressuposto de continuidade nas entidades privadas, a
sociedade deveria cobrar das organizacdes publicas o cumprimento da missao social —
cidadania.

Nesse contexto, o calculo do valor econébmico agregado a sociedade por
entidades publicas proporciona parametros para uma avaliacdo econémica da eficiéncia
na aplicacdo dos recursos da sociedade por parte destas instituicbes e,
consequentemente, cria mecanismos para verificar o cumprimento da misséo a que

estas entidades se propuseram.

5 DESENVOLVIMENTO DO INDICADOR DE VALOR ECONOMICO AGREGADO
POR ENTIDADES PUBLICAS COM CALCULO FUNDAMENTADO NOS PRECEITOS
DA GESTAO BASEADA EM VALOR (GBV)

As empresas privadas calculam o valor econdmico agregado aos seus acionistas
de diversas formas. Uma delas, bastante consolidada no meio empresarial, € por meio
do indicador financeiro: Valor Econdmico Agregado ou EVA®. Nesse contexto, faz-se a
adaptacdo da metodologia de célculo do EVA®, apresentado no topico anterior.

E importante considerar que o lucro residual abordado no modelo do EVA®
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significa que a riqueza de uma companhia s6 comega a existir a partir do momento em
que a empresa remunerou o capital nela investido. Assim, o lucro residual € zero se 0
retorno operacional for apenas igual ao exigido pelos proprietarios de capital em troca
do risco assumido.

Retomando, a mensuracao do retorno econémico (EVA®) proposta no estudo, é
expressa da seguinte maneira (melhor detalhado no tépico 1):

LEVA®=LOP — (CMPC x INV). |

Com o intuito de adapta-los as entidades publicas, cada um destes fatores (LOP,
CMPC e INV) é analisado isoladamente, desenvolvendo os indicadores sintetizados nos
Quadros 1 e 2: (i) valor econbmico agregado de curto prazo (VECP); e (i) valor
econdmico agregado para a sociedade (VEAS).

O lucro operacional (LOP) é o resultado das decisbes de investimento da
empresa, ou ainda, é o resultado produzido pela atividade fim da empresa. De forma
simplificada, pode ser entendido também como a diferenca entre as receitas e
despesas operacionais.

No caso da entidade publica também € possivel encontrar o ‘lucro operacional’.
Basicamente, seria a diferenca entre a receita publica e os custos (e despesas)
operacionais na prestacao do servico publico. Especificamente, nas entidades publicas
existem os termos superavits e déficits. Assim, os termos lucro e superavit ou prejuizo e
déficits ndo sdo comparaveis, cada qual tem seu significado: “lucro representa eficacia
na empresa privada, superavit € o indicador de economia de recursos” (Slomski, 2005,
p. 99):
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A Contabilidade Publica brasileira € uma contabilidade orcamentaria e os
resultados apresentados sdo déficits ou superdvits, evidenciando dessa forma,
como foram consumidos os recursos disponibilizados pelo Principal ao Estado
durante o exercicio financeiro. Se houver excesso de consumo, apresenta-se
déficit; se houver consumo inferior a disponibilizacéo de recursos, apresenta-se
superavit. No entanto o cidaddo (Principal) esta familiarizado com os termos

lucro ou prejuizo.

Contudo, o conceito de receita para as entidades privadas ndo é o mesmo daquele
utilizado na contabilidade publica. A receita contabil na entidade privada normalmente é o
valor oferecido em contrapartida do bem ou servico. Na entidade publica o valor oferecido
em contrapartida do bem oferecido ndo é contabilizado. Conforme Slomski (2001), a receita
publica ndo reflete o valor que o consumidor estaria disposto a pagar pelo bem ou servigo
oferecido. (Slomski, 2001, p. 52).

Entretanto, quando se trata de entidades publicas, [...] o termo “receita” refere-
se ao recebimento de impostos e as transferéncias correntes e de capital,
tomando desta forma outra roupagem; caracteriza-se, entdo, como todas as
entradas de recursos na entidade, independentemente da contraprestacio de

servicos ou de entrega de produto.

O autor vai além e propde o calculo do resultado econdmico da entidade
publica utilizando o conceito de receita da entidade privada. Para ele, o resultado
econdmico da entidade publica é a diferenca entre a receita econémica e a soma
dos custos diretos e indiretos identificaveis a area de responsabilidade que produziu
tal receita (Slomski, 2001).

A receita econdmica, por sua vez, “é o produto da multiplicacdo do custo de
oportunidade que o cidaddo desprezou ao utilizar o servico publico, pelos servicos
que ele efetivamente tenha executado”. Como custo de oportunidade o autor
entende “0 menor preco de mercado a vista atribuido ao servigo prestado ao cidadao
com similar qualidade, oportunidade e tempestividades daquele desprezado por ele

ao utilizar o servigo publico” (Slomski, 2001, p.53-54).
68

ABCustos, Sao Leopoldo: Associagdo Brasileira de Custos, v. 3, n. 2, p. 55-76, mai./ago. 2008



Modelo conceitual de mensuracao do resultado econdmico em entidades publicas
Carlos Alberto Grespan Bonacim, Adriana Maria Procopio de Araujo, Claudio de Souza Miranda

Considere, a titulo de ilustracdo, um hospital publico. Nesse caso, a receita
econbmica de um periodo representa 0 menor preco de mercado que um paciente
pagaria para obter os servicos de saude oferecidos, no mesmo periodo. Observando
a realidade do setor, o servico de menor preco com qualidade similar seria o
oferecido pelos planos de saude (Fregonesi; Bonacim e Araujo, 2006).

Como os planos de saude geralmente utilizam a tabela de precos-padrdo para
os diversos tipos de servi¢cos elaborados pela Associacdo Médica Brasileira (AMB),
ela representa a referéncia (neste trabalho) para o calculo da receita econémica do
referido hospital publico.

O conceito do lucro operacional do hospital €, entdo, definido pela diferenca
entre a receita econdmica (quantidade de servicos prestados multiplicado pelos
respectivos valores da tabela AMB) e os custos (e despesas) incorridos para
oferecer o servico ao usuario. Define-se assim, o segundo componente para o
calculo do EVA® dos hospitais.

O préoximo componente do EVA® a definir € o Custo Médio Ponderado do
Capital (CMPC). Deve-se observar como o Estado investiria o recurso se ndo o
destinasse aos hospitais. Baseado no conceito de custo de oportunidade, propde-se
0 uso da taxa basica de juros da economia brasileira determinada pelo Sistema
Especial de Liquidacéo e de Custodia (SELIC).

Obviamente, o ideal seria 0 desenvolvimento de estudo para buscar uma taxa
gue realmente reflita o custo de capital dos hospitais baseado no modelo de
precificacdo de ativos (Capital Asset Pricing Model, - CAPM), inclusive com a
tentativa de desenvolvimento do fator de risco, denominado beta (). Entretanto,
esse estudo adota a premissa de que a taxa SELIC representa o custo de Capital
para o Estado de forma pertinente.

O ultimo componente do EVA® a ser definido é o valor do o investimento (INV).
De acordo com a teoria da Gestdo Baseada em Valor, o investimento € dado pela
soma do patrimonio liquido com o passivo oneroso da instituicdo. Entdo, no caso dos
hospitais publicos, o patrimbnio social acumula o investimento do Estado realizado

diretamente no ativo permanente da organizacao e o superavit/ déficit acumulado.
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Assim, ha duas possibilidades: (i) utilizar o gasto do Estado no periodo, ou seja,
todo o investimento feito pelo Estado no hospital em determinado ano, resultando no
valor agregado pela entidade na prestacdo do servico publico por periodo; e (ii)
utilizar o valor do passivo oneroso somado ao patriménio social como € proposto no
EVA® original.

Como as duas possibilidades geram valores diferentes e com significados
diferentes, a proposta deste estudo € adotar os dois valores como indicadores de

desempenho. Os quadros 1 e 2 demonstram um resumo das medidas propostas no

estudo.
Medida de Metodologia de calculo
Valor
Receita Econdmica
(-) Custos Operacionais

Valor Econdmico (-) Despesas Operacionais
Agregado de (=) Resultado Econémico Operacional
Curto Prazo
(VECP) Taxa SELIC

(x) Investimento feito pelo governo na entidade no
periodo (=) Custo de oportunidade do capital
do Estado

Resultado Econdmico Operacional
(-) Custo de oportunidade do capital do Estado
(=) Valor Econémico Agregado de Curto Prazo
(VECP)

Quadro 1 — Medidas de calculo do valor agregado para a entidade publica

Desta forma, o resultado originado da primeira possibilidade (gasto do Estado no
periodo) € o valor econdmico agregado de curto prazo (VECP). Representa o quanto a
sociedade ganharia (ou perderia) no periodo por “terceirizar” (delegar uma obrigagao do

Estado para terceiros) a prestacao de um servigo para uma entidade isolada.
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Medida de Metodologia de calculo
Valor

Receita Econémica
(-) Custos Operacionais
(-) Despesas Operacionais

Valor Econémico (=) Resultado Econémico Operacional

Agregado para a

; Taxa SELIC
S?\?Egg(;e (x) Investimento total feito na entidade (Passivo
oneroso +PS) (=) Custo de oportunidade para a
Sociedade

Resultado Econdmico Operacional
(-) Custo de oportunidade para a Sociedade

Quadro 2 — Medidas de calculo do valor agregado para a entidade publica

Ja o segundo resultado € o valor econémico agregado para a sociedade (VEAS),
isso €, representa o valor devolvido para a sociedade por ela “deixar” o capital investido
na entidade. Os Quadros 1 e 2 apresentam um resumo das medidas propostas no
estudo. Mostra-se, entdo, a possibilidade de adaptar o EVA® para as entidades
publicas.

As medidas de valor desenvolvidas neste trabalho, e apresentadas nos Quadro 1
e 2, representam uma importante contribuicdo enquanto ferramentas de avaliacdo de
desempenho pelo fato de incorporarem o conceito de custo de oportunidade. Elas
permitem uma analise mais segura do “quanto” do investimento publico é devolvido
para a sociedade.

Tais medidas de valor econdmico demonstram o potencial das entidades
publicas na prestacéo de servicos que agreguem valor, tal qual servico privado, pois as
medidas de avaliacdo de desempenho convencionais (lucro e suas variagbes) nao
consideram o custo de oportunidade do capital investido, sendo para as entidades
publicas a taxa SELIC.

Quando o governo altera o valor da taxa SELIC, automaticamente afeta o custo
do capital a ele confiado pela sociedade. As medidas de valor VECP e VEAS tém a
sensibilidade de demonstrar os impactos proporcionados pelas politicas econdmicas no

valor econdmico agregado pelas entidades publicas.
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Assim, um aumento na taxa basica de juros aumenta o custo de oportunidade do
capital investido pela sociedade, exigindo maior eficiéncia operacional (medida pelo
Resultado Econdémico Operacional) das entidades publicas, como acontece no setor
privado.

As medidas de valor VECP e VEAS podem ser aplicadas tanto para a entidade
como um todo (avaliacdo global do desempenho), quanto para divisbes da mesma
entidade (avaliacdo segmentada do desempenho) e proporcionar, em ambos 0S casos,
uma visédo sobre o resultado econémico.

Cumpre observar que existem dificuldades associadas ao processo de avaliacao
segmentada do desempenho, pois nem sempre é possivel medir as saidas (outputs) de
segmentos (ou departamentos) em termos monetarios. E quando possivel, mesmo
muitas vezes ndo existe necessariamente relagdo com as entradas (inputs), conforme
(Anthony e Govindarajan, 1998).

Além de servirem como base para a tomada de decisfes pelos gestores, essas
medidas (VECP e VEAS), por outro lado, favorecem a transparéncia na prestacéo de
contas da entidade para com a sociedade, que pode avaliar a eficiéncia de uma
entidade com a leitura do calculo.

Assim, o valor apurado pelas medidas VECP e VEAS “...] significa que o
agenciamento esta sendo a um custo menor que o pre¢o de mercado” (Slomski, 2005,
p. 100), remunerando inclusive o custo de oportunidade do capital investido pela
sociedade. Ou seja, a entidade € eficiente na prestacdo de servicos a comunidade,
tendo como base precos de mercado (benchmarking).

Por outro lado, no caso de valores negativos para VECP e VEAS, trata-se de
algo equivalente a um “[...] prejuizo econémico, a sociedade podera rever toda estrutura
de agenciamento” (Slomski, 2005, p. 100). Isso significa dizer que a sociedade nao
deve continuar “terceirizando” a prestacéo de servigo publico.

N&o resta duvidas de que as medidas VECP e VEAS sao Uteis e validas. No
entanto, pode-se prever que havera dificuldades semelhantes com as encontradas
pelas empresas privadas quando da adocdo do EVA®, por exemplo, a adequacgéo do

sistema contabil e de informagdes.
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6 CONCLUSAO

O interesse em realizar este estudo surgiu da crenca de que a melhoria das
condi¢cBes sociais no Brasil necessita de uma postura ativa da sociedade civil, em
especial em relacdo as discussdes sobre as politicas publicas.

Especificamente, o desenvolvimento desta pesquisa procura contribuir com a
visdo de que os cidadaos (contribuintes, que disponibilizam os recursos para o Estado)
podem ser equiparados aos proprietarios das empresas no setor privado.

Pbde-se verificar através do referencial bibliografico, que o conceito de valor
econdmico agregado, inicialmente desenvolvido para atender a necessidade dos
acionistas em acompanhar o resultado de seus investimentos, pode ser adaptado para
enfocar a necessidade da sociedade em acompanhar o0 seu investimento.

Desta forma, verifica-se a possibilidade de aplicacdo desse modelo empresarial
em organizacdes publicas sem fins lucrativos.

Adotou-se como referencial tedrico de analise o modelo conceitual de
mensuracdo do resultado econdmico em entidades publicas de Slomski (1996), por
acreditar que € relevante tratar o tema “valor econdmico agregado a sociedade por
entidades publicas”, considerando 0s aspectos contemporaneos da gestdo publica
brasileira, visto que a agenda democratica nacional tem reivindicado novos direitos
sociais e politicos, participacdo social, transparéncia, accountability e eficiéncia na
gestao dos recursos publicos.

Um ponto a se destacar € a questdo da aproximacdo da gestao publica e da
gestao privada, pois, a entidade privada, por forca da concorréncia, evoluiu muito em
relacdo as metodologias de avaliacdo do desempenho, enquanto a gestdo publica em
algumas areas fez o caminho inverso; muitas vezes por questdes politicas, ndo existe
interesse em mostrar o desempenho.

Espera-se ter evidenciado que as medidas de valor desenvolvidas na pesquisa
(VECP e VEAS) representam uma importante contribuicdo enquanto ferramentas de
avaliacdo de desempenho econdémico e, pelo fato de incorporarem o conceito de custo

de oportunidade do capital investido, elas permitem uma andlise mais adequada do
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“‘quanto” do investimento publico é devolvido para a sociedade.

As medidas de valor desenvolvidas podem demonstrar se as entidades publicas
tém agregado valor econdmico na prestacdo de servico a sociedade, ou seja, se 0
resultado apurado for positivo, a entidade gerou valor a sociedade excedendo a
remuneracdo minima exigida (SELIC). Por outro lado, se o resultado apurado for
negativo, significa que a sociedade perdeu ao “terceirizar” a prestacdo de um servigo
para uma determinada entidade. Em geral, VECP e VEAS sdo medidas que podem
mostrar se a atuacdo de uma entidade esta gerando ou destruindo valor a sociedade.

O aprofundamento do estudo do tema e, principalmente, a aplicacdo das
medidas em estudos empiricos sdo recomendaveis, com o intuito de compreender e
descrever o atual estagio de evolucdo do processo de avaliacdo econdémica dos
investimentos publicos, e fundamentalmente validar estas medidas (VECP e VEAS).

Também, com o intuito de contribuir para o desenvolvimento do referencial
conceitual sobre o célculo do valor econébmico agregado a sociedade por entidades
publicas, sdo sugeridas pesquisas que adotem como referencial de avaliagcdo os
retornos sobre os investimentos da sociedade em entidades publicas de diferentes
setores econdmicos.

Compete a sociedade cobrar do governo transparéncia e accountability na
gestdo publica. Por outro lado, é de responsabilidade da academia contribuir
desenvolvendo ferramentas de avaliacdo de desempenho econémico para auxiliar os
gestores publicos na tomada de decisbes. Outras discussdes podem ser incluidas ainda
nessa proposta de célculo do valor agregado pela entidade publica a sociedade, porque
€ importante mudar a forma de apresentacdo dos resultados das entidades publicas

para a sociedade e para o proéprio governo.
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