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ABSTRACT

Small and medium companies, independently of number of employees, turnover, activity sector development, or objectives, undergo the same economical changing impacts as the larger ones. This article considers as a basic premise that economic information is the most adequate type of information for small and medium company management. The reason for this is that it provides a long term view of the future of the company which allows for a pro-active decision making. It proposes the use of an economic indicator - EVA- ‘Economic Value Added’ and of a management system - VBM –‘Value Based Management’ in order to enable the companies to have a differential which will make them more competitive and more reliable. The use of such system and indicator will warrant their continuity, specially in times of constant change. 
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Gestão Econômica

1 - INTRODUÇÃO


As pequenas e médias empresas, independente do número de funcionários; faturamento; setor de atividade ou de sua finalidade, sofre os impactos das mudanças que ocorrem na economia da mesma forma que as grandes empresas. Isto torna necessário que estas se ajustem ao novo ambiente, ou ao chamado capitalismo intelectual, para que garantam a sua sobrevivência.

Para compreender o seu meio ambiente e efetuar os ajustes necessários, as empresas devem ser vistas como um fluxo de transformação; relações circulares; sistemas que se auto-reproduzem. 

Este enfoque torna possível que a empresa compreenda que as mudanças ocorridas no meio ambiente é um reflexo das suas alterações internas e que para compreender o meio ambiente, elas necessitam antes de tudo compreender a si mesma, desta forma poderão manter a sua competitividade.

Neste contexto, a compreensão de que a gestão do capital intelectual é um diferencial contribui para garantia da sua continuidade, e que fez surgir a necessidade de utilização de um sistema de gestão que contemple aspectos relacionados a criação de valor, gestão dos intangíveis e que ao mesmo tempo, possibilite identificar o quanto foi criado de valor para os acionistas torna-se imprescindível.

Há vários indicadores que identificam o quanto foi criado para o acionista, inclusive sob vários aspectos relacionados ao patrimônio,  porém na sua grande maioria utilizam uma visão financeira que pouco pode contribuir para decisões futuras e manutenção da competitividade.

Adotando-se como premissa que a informação econômica é mais adequada para o processo de tomada de decisão, várias empresas estão utilizando o EVA – Economic Value Added, marca registrada da Stern Stewart Co. com sede nos EUA, para medir o valor criado ou destruído para os acionistas e gerenciar ativos tangíveis e intangíveis numa visão de longo prazo.

Há uma série de siglas e expressões que em última análise representam esta mesma idéia, cita-se por exemplo: SVA – Shareholder Value Added, CVA – Cash Value Added, CFROI – Cash Flow Return of  Investment, TSR – Total Shareholder Return, REVA – Refined  Economic  Value  Added, AEVA – Adjusted Economic Value Added. A escolha do EVA dar-se pelo fato da sua popularidade e da perfeita sintonia com o sistema de gestão voltado para a criação de valor VBM – Value Based Management.

A utilização do EVA na gestão econômica de pequenas e médias empresas requer que todo o sistema de gestão esteja voltado para criação de valor. Neste aspecto recomenda-se a utilização da VBM – Value Based Management, conforme exposto neste artigo.

É notório que a questão de custo / beneficio deve ser levada em consideração, neste sentido, os maiores custos de implantação de um sistema baseado na criação de valor, está relacionado com a mudança de comportamento necessária na organização, a qual deve ocorrer da alta direção até atingir o menor nível hierárquico. Entretanto, como a VBM e o EVA oferecem e exigem um vínculo com a remuneração variável o aceite é unânime, pois é um processo onde todos ganham, tornando  o benefício é superior aos custos oriundos da sua implantação.

2 - VBM – Value Based Management


A gestão baseada no valor, é um sistema de gerenciamento que orienta o processo de tomada de decisão com base na criação de valor, que exige uma mudança de comportamento, uma nova postura organizacional - da presidência ao chão de fábrica - todos devem estar atentos à escolha de alternativas que agreguem valor, e para tanto, podem ser guiados pelos direcionadores de valor (value drivers), ou seja, pelas variáveis que vão determinar o valor da empresa.

A VBM na organização depende essencialmente da implantação de um sistema de remuneração variável, onde cada funcionário recebe de acordo com o “quantum” foi criado de valor, este sistema faz com que os gerentes ganhem pelos resultados apresentados - quanto maior for o retorno dos acionistas, maior também será a  sua remuneração.

 Para garantir a continuidade ou a permanência do valor agregado deve-se instituir um sistema de bônus, um plano de pagamento onde deve ser instituído um banco virtual de bônus os quais só podem ser sacados pelos funcionários se a melhoria for sustentada. 

A mensuração do valor agregado é feita com base no indicador EVA – Economic Value Added, marca comercial da Stern Stewart & Co. 

Premissas básicas para o sucesso da VBM:

2.1 - Mudança do comportamento organizacional


Ao utilizarem a gestão baseada no valor, as empresas devem tomar algumas medidas para mudar o comportamento, dentre elas vale ressaltar:

1 – Gerir visando um retorno sobre o investimento mais elevado,

2 – Fazer uso dos direcionadores de valor (Value Drivers) para tomar decisões,

3 – Implantar um sistema de remuneração variável,

4 – Instituir o EVA como único indicador de melhoria contínua.


Para Ehrbal  (1999), o simples fato de se utilizar o indicador EVA, como medida de desempenho para determinar a remuneração dos funcionários na organização garante a mudança de comportamento, segundo ele: “a verdadeira mágica do EVA surge da mudança de comportamento em toda uma organização e isto depende crucialmente de utilizá-la como base para remuneração variável”.

COPELAND et al (2000), cita seis medidas que ajudam mudar o comportamento:

Direcionar os processos de planejamento e de avaliação de desempenho para criação de valor; desenvolver metas e medidas de desempenho orientadas para a criação de valor; reestruturar o sistema de remuneração para dar maior ênfase à criação de valor para o acionista; avaliar decisões de investimentos estratégicas explicitamente em termos de seu impacto sobre o valor; comunicar-se mais claramente com os investidores e analistas sobre  o valor dos planos e reformular o papel do diretor financeiro.

É possível institucionalizar uma nova cultura através de processos administrativos, no caso específico da VBM, Copeland et all (2000), citam quatro passos que coletivamente, seqüenciados ou não, guiam e governam a adoção da VBM na organização:

1 – Desenvolvimento de estratégia - A estratégia deve apresentar uma clara descrição de como a unidade de negócio alcançará uma vantagem competitiva que lhe permita criar valor. O desenvolvimento de uma análise de mercado, dos concorrentes, dos ativos e das habilidades da unidade deverá servir de base.

2 – Definição de metas - Considerando-se como o caminho que a administração comunica que espera alcançar, elas devem ter como base os principais value drivers da unidade vistos sob perspectivas financeiras e não financeiras e deve ainda contemplar um vínculo entre as metas de curto e longo prazo.

3 – Planos de ação/orçamentos; devem traduzir a estratégia da unidade de negócio em iniciativas específicas que a empresa deverá adotar para alcançar suas metas, estes planos de ação e orçamentos além de serem expressos em termos financeiros devem identificar ações que a empresa deverá tomar para atingir a meta.

4 – Avaliação de desempenho / sistemas de incentivos - Cada unidade de negócio terá indicadores diferenciados de desempenho, estes devem apresentar um vínculo entre as metas de curto e longo prazo e combinar medidas financeiras e não financeiras baseadas nos value drivers que servirão como base para a avaliação de desempenho e para remuneração do sistema de incentivos.

Estes passos, em uma visão mais analítica, também são utilizados Balanced Scorecard idealizado por NORTON & KAPLAN (1997): 

“Empresas inovadoras estão utilizando o Scorecard como um sistema de gestão estratégica para administrar a estratégia em longo prazo ... elas adotaram a filosofia do scorecard para viabilizar processos gerenciais críticos:

1 – Esclarecer e traduzir a visão e a estratégia da empresa;

2 – Comunicar e associar objetivos e medidas genéricas;

3 – Planejar, estabelecer metas e alinhar iniciativas estratégicas, e

4 – Melhorar o feedback e o aprendizado estratégico.

O Balanced Scorecard capta as atividades críticas de geração de valor criadas por funcionários e executivos capazes e motivados da empresa.  O Balanced Scorecard é mais do que um sistema de medidas táticas ou operacionais”. 

2.2 - Utilização dos direcionadores de valor (Value Drivers)


O conhecimento dos direcionadores de valor, é uma parte importante da VBM por serem eles última instância “qualquer variável que afeta o valor da empresa” (1994). Além deste, são fatores decisivos que irão influenciar o valor de uma empresa: o gerenciamento eficaz e a delegação de responsabilidade àqueles que efetivamente controlam os Value Drivers. 


Identificar os Value Drivers é um processo criativo que exige muita tentativa e erro, mas ao alinha-los consegue-se a chave para organizar uma árvore de Value Drivers que seja útil ao processo decisório.

Os principais direcionadores de valor são dinâmicos, necessitam ser examinados periodicamente e não podem ser considerados isolados uns dos outros, portanto recomenda-se a análise de cenários para que se possa compreender qual é a correlação existente entre eles.

Os cenários representam o impacto sobre o valor de uma empresa que pode ser percebido através dos diferentes conjuntos de suposições auxiliando no processo de entendimento da relação estratégia e valor.

Segundo Copeland et al ( 2000), “os Value Drivers e os cenários fazem com que a VBM se baseie em fatos porque vinculam ações gerenciais a seus efeitos sobre o valor da empresa. Juntos, esses aspectos formam a cultura voltada para o valor, que é necessária a VBM”.
Na figura 1, a seguir, COPELAND et al (2000), recomenda a separação dos Value Drivers  em 03 (três) níveis, que são diferenciados pelo impacto que eles provocam.

Nível Genérico: 

Em que as margens operacionais e o capital investido são combinados para calcular o RIOC;

Nível Operacional: 

Em que se faz necessária à vinculação dos Value Drivers às ações e decisões específicas dos gerentes de linha;

Nível de Unidade de Negócio: 

Em que variáveis como o mix de clientes é particularmente relevante.

Níveis de Identificação de Value Drivers


Nível 1_____________________________
       Nível 2

        Nível 3



Fonte: COPELAND, Thomas E. KOLLER, Tim and MURRIN, Jack. 2.000, pág 108

2.3 - Instituição de um sistema de remuneração variável


O sistema de remuneração variável numa gestão baseada no valor, deve ter como base o valor econômico (que reconhece o custo de oportunidade), ou seja, deve ter como base o lucro econômico. 


A finalidade da remuneração variável é formalizar um plano de incentivos que faça com que os funcionários trabalhem de forma mais eficiente visando maximizar o desempenho da organização com base em resultados econômicos. 

Substituindo alvos contábeis por alvos econômicos num plano de incentivos, os gerentes passam pensar mais no logo prazo que no curto prazo, gastarão menos para aumentar os ganhos em longo prazo, já que serão avaliados por resultados em longo prazo e não por desempenhos auferidos no curto prazo.


Os planos de incentivos convencionais que utilizam em lucro por ação, lucros operacionais, retorno sobre o capital ou retorno sobre ativos como medida para pagamento de bônus aos seus gerentes, muito embora levem em consideração o balanço, sofre distorções por anomalias “contábeis”. 

Os demonstrativos contábeis estão mais voltados a atender usuários com interesses completamente diferentes dos interesses de seus proprietários e gerentes, as próprias leis de mercado contribuem para uma postura mais conservadora em relação ao montante gerado de riqueza. 

Vale ressaltar que nada impede que valores contábeis sejam transformados em valores econômicos pela própria contabilidade, portanto, antes de tudo, é necessário que a teoria da comunicação (teoria contábil) seja posta em uso pelos diversos usuários da Ciência Contábil que continua exercendo a sua função.

Há de se concordar com IUDÍCIBUS (1996), quando expõe que a contabilidade continua “exercendo a missão de mensurar e comunicar informação econômica, financeira, física e social, a fim de permitir decisões e julgamentos adequados por parte dos usuários da informação”. (grifo nosso).

3 - IMPLEMENTANDO A VBM – VALUE BASED MANAGEMENT

Ao implementar a VBM a empresa deve ficar atenta para não resultar em aumento de burocracia, as informações a serem geradas devem ser relevantes e comunicar de forma bidirecional o ocorrido, permitindo um feedback para todos os níveis da organização.


Mesmo em se tratando de um processo longo e complexo, Copeland et al (2000), apresenta uma lista de características necessárias à implantação da VBM:

· Demonstrar apoio explícito e visível por parte da alta administração;

· Desenvolver um melhor processo decisório para o pessoal operacional (e não apenas o pessoal financeiro);

· Estabelecer uma massa crítica de habilidades e conhecimento sobre o modelo em todas as áreas da empresa;

· Integrar fortemente a VBM com todos os elementos do planejamento;

· Minimizar as questões metodológicas e priorizar aplicações práticas;

· Analisar questões estratégicas específicas para cada unidade de negócio, em lugar de adotar uma abordagem genérica;

· Assegurar a disponibilidade de informações básicas (por exemplo, balanços das unidades de negócio, parâmetros externos de desempenho);

· Oferecer modelos de avaliação e formatos de relatórios gerenciais comuns e fáceis de usar para agilizar a entrega dos relatórios;

· Vincular incentivos à criação de valor;

· Exigir que as solicitações de capital e recursos humanos tenham como justificativa a criação de valor.

O objetivo é atingir uma massa crítica de pessoas que irão usar a VBM através de workshops para familiarização do modelo, que deve ser padrão para todas as unidades de negócio, pois, facilitará a consolidação.

A VBM deve maximizar continuamente o valor da empresa, norteando o processo decisório, desde a estratégia até as decisões operacionais. Deve disseminar uma cultura voltada para a criação de valor. Para tanto, uma comunicação bidirecional e o estabelecimento de uma linguagem comum em toda a organização se faz necessária. 

4 – EVA – ECONOMIC VALUE ADDED
Ao utilizar o EVA como medida de desempenho, os planos de bônus EVA, que são percentuais fixos de todas as variações do EVA, dão aos gerentes a possibilidade de ganhos ilimitados e nesta ausência de teto, se torna possível à retenção de parte do bônus ganho em anos bons, para cobrir eventuais perdas, caso o EVA venha a cair posteriormente.

Segundo EHRBAR AL (1999), 

“EVA é muito mais do que uma simples medida de desempenho, é a estrutura para um sistema completo de gerência financeira e remuneração variável que pode orientar cada decisão tomada por uma empresa, da sala do conselho até o chão da fábrica; que pode transformar uma cultura corporativa; que pode melhorar as vidas dos profissionais de todos na organização, fazendo com que sejam mais bem-sucedidos; e que pode ajudá-los a produzir maior valor para os acionistas, clientes e para eles próprios”.

“O EVA á uma medida daqueles lucros verdadeiros. ... requer em primeiro lugar, uma série de decisões ... quanto a como medir corretamente o lucro operacional, como medir capital e como determinar o custo do capital”.

Em linhas gerais é um indicador que tem como objetivo determinar o valor que foi criado de riqueza em um certo período de tempo, geralmente 01 (um) ano, que é utilizado no processo de tomada de decisões. Ele pode ser mensurado no total (corporativo), por unidades de negócio ou por área operacional. 


O EVA deve variar de acordo com a hierarquia empresarial, por exemplo: o EVA consolidado deve ser utilizado para gerar bônus dos altos executivos e dos gerentes, o EVA operacional ou das áreas específicas, devem servir de base para os bônus dos gerentes operacionais, ou seja, a empresa deve procurar identificar o EVA de cada área funcional para que os funcionários recebam de acordo com as suas áreas de responsabilidade.

O plano de bônus EVA faz com que os funcionários se sintam donos da organização e procurem por uma melhoria de forma contínua para garantir maiores remunerações.


ERBAR (1999), cita as metas essenciais do sistema de bônus baseado em EVA, nas quais se desenvolvem  objetivos fundamentais:

“1 – Ligar incentivos de desempenho mais estreitamente a aumentos de riqueza para acionistas,

2 – Oferecer um foco único para a gerência de operações, o orçamento de capital, planejamento, avaliação de desempenho e remuneração variável,

3 – promover uma cultura de alto desempenho e propriedade, onde os gerentes tomam iniciativas para criar valor”.

O sistema de remuneração variável eficaz deve alinhar os interesses dos acionistas com o interesse financeiro dos funcionários, pois melhora a motivação e cria um clima em que todos se esforçam para criar mais riqueza, pois quanto mais ricos ficarem os acionistas, maiores serão as remunerações dos funcionários.

5 - CONSIDERAÇÕES FINAIS


Não importa que estrutura a empresa apresenta, os impactos das mudanças ocorridas no meio ambiente atinge igualmente a todas, grandes, médias e pequenas e aquelas que não ficarem alerta para as mudanças, e principalmente,  não implementá-las estarão correndo sérios riscos na garantia da sua continuidade.


Em um ambiente de constante mudança as empresas se vêem compelidas a acompanhar os avanços e fazerem melhor uso dos seus recursos, sejam eles, físicos, financeiros, humanos, para garantirem a sua sobrevivência.


Neste momento em que a utilização do capital intelectual é uma forma de alcançar um diferencial competitivo, sua gestão acompanhamento, e o feedback aos investidores do valor agregado por este recurso é questão sine qua non  para garantia da continuidade do empreendimento.


Considerando que os custos são menores que os benefícios gerados, a adoção da VBM – Value Based Management, como sistema de gestão e do EVA – Economic Value Added, como indicador do resultado empresarial, podem e devem ser utilizados pelas pequenas e médias empresas, pois os efeitos da sua utilização permitem um maior poder de competição, viabilizando assim maiores possibilidades para sua sobrevivência.
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