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RESUMO

MACEDO, Hé¢lida Delgado Ribeiro. Analise de Performance Financeira: Um Estudo de
Caso em Unidades de Negocio. 2003. 53 p. Dissertagdo (Mestrado em Gestdo e Estratégia
em Negocios). Instituto de Ciéncias Humanas e Sociais, Universidade Federal Rural do Rio
de Janeiro, Seropédica, RJ, 2003.

Este trabalho consiste no estudo de um modelo de analise de performance financeira a partir
da técnica de Analise Envoltoria de Dados utilizando os indices econdmico-financeiros da
analise contabil-financeira. O modelo propde a identificagdo e classificagdo, dentro de um
universo limitado, das unidades consideradas eficientes e das ineficientes, reconhecendo a
eficiéncia relativa de cada uma delas em relagdo as outras, tendo como base as variaveis
(indices) identificadas como relevantes. Através da andlise de unidades de negbcio
(cooperativas unimed), consideradas no modelo, o trabalho tem o proposito de analisar a
eficiéncia de cada uma destas com o uso de uma metodologia hibrida, que conjuga a Anélise
Envoltéria de Dados e Analise Contabil-Financeira. Além disso, estes resultados visam
ampliar e complementar a visdo de varios estudos desenvolvidos anteriormente sobre a
performance de empresas utilizando indices econdmico-financeiros, ja que pela metodologia
proposta busca-se a avaliacdo do desempenho organizacional através da relagdo entre diversos
indices econdmico-financeiros. A abrangéncia e relevancia deste estudo estdo no fato de que
os gestores das empresas podem utilizar os indices da andlise contabil-financeira para
tomarem decisdes relativas as forcas, fraquezas, oportunidades e ameagas existentes
internamente e externamente a organizagdo. Além disso, os analistas de mercado,
representantes dos stakeholders e dos acionistas, podem se utilizar destas informagdes para
analisar o desempenho das empresas. Neste contexto, a metodologia proposta apresenta um
indicador de eficiéncia que melhora a capacidade de analise dos gestores e dos analistas, pois
simplifica o processo de analise a um Unico fator de decisdo ao invés da andlise de uma série
de indices que muitas vezes possuem conclusdes conflitantes. Uma outra justificativa para
este trabalho seria a possibilidade da pratica do benchmarking, pois o modelo destaca dentre
um conjunto de empresas, quais sdo as eficientes e estas podem servir de referéncia para as
ineficientes.

Palavras-chave: Desempenho Organizacional, Analise Contabil-Financeira, Analise
Envoltoéria de Dados (DEA)



ABSTRACT

MACEDO, Hélida Delgado Ribeiro. Financial Performance Analysis: A Study of Case in
Business Units. 2003. 53 p. Dissertation (Master Science in Business Mangement and
Strategy). Instituto de Ciéncias Humanas e Sociais, Universidade Federal Rural do Rio de
Janeiro, Seropédica, RJ, 2003.

This paper is a study of a financial performance analysis model through the technical of Data
Envelopment Analysis using the economical and financial indexes from the accountable and
financial analysis. The model proposes the identification and classification, in a limited
universe, of the units named as efficient and inefficient, recognizing the relative efficiency of
each one of them related to the others, having as basis the variables (indexes) pointed as
relevant. Through the analysis of business units (Unimed partnerships), considered on the
model, the study has the aim to analyze the efficiency of each one of these with the use of a
hybrid methodology, which balances the Data Envelopment Analysis and the Accountable
and Financial Analysis. Besides, these results aim to enlarge and add the view of many studies
developed previously about the companies performance using economical and financial
indexes, as the proposal methodology searches for the organizational performance evaluation
through the relation among many economical and financial indexes. Coverage and relevance
themselves of this study are based on the fact that mangers can use the indexes from the
accountable and financial analysis to take decisions related to the strengths, weaknesses,
opportunities and threats that exist in and out of the companies. Besides, the market analysts,
the stakeholders” and stockholder’s representatives, can use these information to analyze the
performance of the companies. In this context, the methodology presented shows an index of
efficiency which increases the analysis ability of the managers and of the analysts, because it
simplifies the analysis process to a single decision key instead of the analysis of a row of
indexes that many times have conflicting conclusions. Another justification to this paper
would be the possibility of the practice of benchmarking, regarding the model points among a
group of companies, which ones are the efficient and these ones can serve as reference to the
inefficient companies.

Key words: Organizational Performance, Accounting and Financial Analysis, Data
Envelopment Analysis (DEA).
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1. INTRODUCAO

1.1. Formulacéo do Problema

O Processo de Mensurar o Desempenho ou a Performance Organizacional, como
todos os aspectos de gestdo, ¢ um processo permanente e repetitivo, onde a freqiiéncia das
medi¢des depende da atividade a ser medida. As medi¢cdes de desempenho possuem vérias
razdes, onde as mais importantes s3o monitorar o progresso da empresa e corrigir eventuais
erros. Mas além disso, o gestor pode, através da avaliacdo da eficiéncia da empresa, se
preparar para enfrentar as mudangas ambientais, principalmente no que concerne a natureza
mutavel da competicdo e a criagdo de valor para o cliente. E fundamental, portanto, que esta
avaliacdo seja feita em carater relativo, ou seja, mensurando a eficiéncia da organizagdo em
relacdo a seu ambiente competitivo.

Ao ajudar o administrador a estar preparado para as mudancas competitivas, o
processo de mensuracdo do desempenho o auxilia a gerenciar as ameagas e oportunidades do
ambiente e as forgas e fraquezas da propria empresa.

Para determinar qual o desempenho de uma empresa, gestores e analistas precisam
obter informagdes sobre esta. Por conta disso, a qualidade das informagdes utilizadas nos
sistemas de mensuragdo de desempenho organizacional ¢ fundamental para o sucesso deste e
sem duvida mais importante do que a ferramenta utilizada para este fim. Em outras palavras
pode-se dizer que o que se mede ¢ provavelmente mais decisivo apara o processo de avaliacao
de eficiéncia do que como mede-se. A selegdo errada de critérios ou atributos ou fatores pode
ter conseqiiéncias graves sobre a analise.

Um sistema de avaliacdo de desempenho empresarial pressupde multiplas etapas,
aplicando varios tipos de ferramentas de mensuracdo de performance. Para isso, a empresa
precisa conseguir identificar quais os itens considerados, ou seja, aqueles que melhor
representam o desempenho desta, e quais ferramentas serdo utilizadas, tendo estes itens como
parametros ou insumos, na busca pela identificagdo do grau de eficiéncia que a empresa
possui.

Cada fator considerado no processo de mensuragdo de eficiéncia precisa ser de tal
ordem que o sucesso empresarial tenha este como de fundamental importancia. Estes seriam
pontos criticos ou fatores criticos do sucesso empresarial, que necessitam ser monitorados ¢
por conta disso precisamos ter informacdes confidveis a respeito do comportamento dos
mesmos. Estes sdo, geralmente, os elementos mais significativos da operagao da empresa.

Nao existe at¢é hoje nenhum método ou modelo de avaliagdo de performance
organizacional que seja Unico para toda e qualquer variavel do mundo empresarial. Em vez
disso, os gestores e analistas se utilizam de uma série de metodologias de avaliacdo de
desempenho para lidar com os diferentes elementos de uma organizagdo. Contudo, os
métodos que consideram aspectos financeiros, respeitando as caracteristicas da empresa
analisada, tendem a assumir uma importancia especial, ja que o desempenho econdmico-
financeiro, principalmente no que tange a geracdo de riqueza para os proprietarios, ¢ sempre
crucial num processo de avaliagdo institucional.

Um outro aspecto importante nesta discussdo ¢ o fato de que a empresa afeta varios
grupos. Em outras palavras existem varios grupos, além dos acionistas, que sdo os publicos da
empresa e que por conta disso sdo afetados por seu desempenho, dentre estes se destacam os
fornecedores, os credores, o governo, os clientes e a comunidade em geral. Cada um destes
stakeholders possui um conjunto de objetivos, metas e expectativas especificas sobre os quais
avalia a performance e, conseqiientemente, o grau de sucesso da empresa em relacdo ao
atendimento de seus interesses especificos.



A discussdao das demonstragdes contdbeis das empresas, principalmente através da
utilizacdo de indices, que ddo uma visdo do desempenho, da satide e das chances de
sobrevivéncia desta ao longo do tempo, ¢ uma das principais ferramentas utilizadas para
abordar a eficiéncia da empresa na utilizacdo de seus recursos e de suas oportunidades para
obten¢do do maximo de beneficios possiveis. E facil ouvirmos que uma empresa precisa
ampliar sua participagdo no mercado (maximizar a obtencdo de receita), criar uma politica
coerente de distribuicdo de dividendos, maximizar o retorno sobre o capital ou o fluxo de
caixa (riqueza) gerado. Todos estes objetivos tém de alguma forma a possibilidade de ter sua
eficiéncia mensurada através de indicadores financeiros.

A andlise contabil-financeira fornece uma fotografia instantdnea das condigdes
econdmico-financeiras das empresas. As informagdes retiradas deste sistema de informagao
(transforma os dados das demonstragdes contdbeis em informagdes uteis ao processo de
tomada de decisdo) sdo utilizadas pelos gestores da empresa e pelos usuarios externos a
organizagdo, ja que as demonstragcdes contabeis — das sociedades anonimas — sdo publicas,
para mensurar o desempenho econdmico-financeiro da empresa analisada, possibilitando
ainda a comparacao desta com outras na busca pela mensuracao de sua eficiéncia relativa.

Os indices econOmico-financeiros sdo utilizados por gerentes (usudrios internos) e
pelos analistas de mercado (usuarios externos que representam os Stakeholders) como
dispositivos de avaliacdo ¢ monitoramento de desempenho. Esse desempenho ¢ normalmente
visto em relagdo a capacidade da empresa em pagar suas dividas, ao equilibrio de sua
estrutura de capital e em relagdo a sua lucratividade.

Como as demonstragdes contabeis evidenciam o passado, a analise contabil-financeira
acaba por ter um limitador para seu uso, mas que com o devido cuidado pode ser transposto,
fazendo com que esta ferramenta possa ser utilizada pela empresa no gerenciamento de suas
forcas, fraquezas, oportunidades e ameagas e pelo publico externo no apoio de suas decisdes
que levem em consideracdo o desempenho econdmico-financeiro da empresa.

Existem varios indices que podem ser utilizados com o intuito de avaliar o
desempenho de uma empresa, mas cada um destes terd sua importancia em func¢do dos
objetivos de quem esta analisando a eficiéncia organizacional. Por conta disso, se torna
importante que se use uma ferramenta quantitativa que de alguma forma ajude ao analista a
trabalhar com o conjunto de indices escolhidos por ele na busca por uma conclusdo a respeito
da performance da empresa.

Neste sentido, desenvolveu-se uma técnica com capacidade de comparar a eficiéncia
de multiplas unidades (empresas) homogéneas, mediante a consideracdo explicita do uso de
suas multiplas entradas (fatores a serem minimizados) na busca de multiplas saidas (fatores a
serem maximizados). Esta técnica ¢ denominada de Anélise Envoltéria de Dados (DEA), que
apesar de seu desenvolvimento relativamente recente vem tendo um rapido e grande destaque
em problemas de avaliagdo de eficiéncia. Ela contabiliza explicitamente o mix de entradas e
saidas, buscando maximizar as saidas (indices quanto maior melhor) e minimizar as entradas
(indices quanto menor melhor). O método DEA pode ser utilizado para comparar um grupo de
empresas a fim de identificar as eficientes e as ineficientes, em termos relativos, medindo a
magnitude das ineficiéncias e descobrindo formas para reduzi-las pela comparagao destas com
as eficientes (benchmarking).

O processo de tomada de decisdes ¢ bastante comum para os gestores e analistas de
mercado. Entretanto, para que as decisdes sejam bem orientadas, faz-se necessario o uso de
métodos e técnicas que possam proporcionar a estes uma melhor percep¢do da performance
organizacional.

A resposta mais importante desta metodologia ¢ a caracterizagdo de uma medida de
eficiéncia, que considera a empresa eficiente quando o indice ¢ igual a 100 % e ineficiente
quando o indicador ¢ menor que 100 %. Isso faz com que a decisdo fique orientada por um
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unico indicador de eficiéncia considerando os indices da andlise contabil-financeira. Vale
ressaltar que isso facilita em muito o processo decisdrio, pois ao invés de considerar varios
indices para concluir a respeito do desempenho da empresa o analista se utiliza apenas da
medida de eficiéncia do DEA. Além disso, existem outras informa¢des oriundas desta
metodologia que podem ser utilizadas para auxiliar a empresa na busca pela exceléncia.

A partir deste contexto, este trabalho consiste no estudo de um modelo de anélise de
performance financeira a partir da técnica de Andlise Envoltéria de Dados utilizando os
indices econdmico-financeiros da andlise contdbil-financeira. O modelo propde a
identificagdo e classificagdo, dentro de um universo limitado, das organizagdes consideradas
eficientes e das ineficientes, reconhecendo a eficiéncia relativa de cada uma delas em relagao
as outras que estdo sendo consideradas na andlise, tendo como base as variaveis (indices)
identificadas como relevantes.

Espera-se que este trabalho possa trazer para a area financeira a divulgacdo de uma
metodologia j4 amplamente utilizada na area de pesquisa operacional. Através da analise das
44 unidades (cooperativas unimed) consideradas no modelo o trabalho tem o propdsito de
analisar a eficiéncia de cada uma destas com o uso de uma metodologia hibrida, que conjuga a
Analise Envoltoria de Dados e Analise Contabil-Financeira. Além disso, estes resultados
visam ampliar e complementar a visdo de varios estudos desenvolvidos anteriormente sobre a
performance de empresas utilizando indices econdmico-financeiros, ja que pela metodologia
proposta busca-se a avaliagdo do desempenho organizacional através da relagdo entre inputs e
outputs econdmico-financeiros. O trabalho visa, entdo, contribuir para avaliagio do
desempenho de empresas, possibilitando a escolha de melhores alternativas para investimento
ou crédito e a melhoria continua na gestao dos negocios.

A abrangéncia e relevancia deste estudo estdo no fato de que os gestores das empresas
podem utilizar os indices da analise contabil-financeira para tomarem decisdes relativas as
forcas, fraquezas, oportunidades e ameacas existentes internamente e externamente a
organiza¢ao. Além disso, os analistas de mercado, representantes dos stakeholders e dos
acionistas, podem se utilizar destas informacgdes para analisar o desempenho das empresas.
Neste contexto, a metodologia proposta apresenta um indicador de eficiéncia que melhora a
capacidade de andlise dos gestores e dos analistas, pois simplifica o processo de andlise a um
unico fator de decis@o ao invés da analise de uma série de indices que muitas vezes possuem
conclusdes conflitantes. Uma outra justificativa para este trabalho seria a possibilidade da
pratica do benchmarking, pois o modelo destaca dentre um conjunto de empresas, quais sdo as
eficientes e estas podem servir como referéncia para as ineficientes.

1.2. Objetivos do Trabalho

1.2.1. Objetivo Geral

O objetivo geral desta dissertagdo consiste em apresentar, discutir e aplicar um método
de avaliagdo de eficiéncia organizacional, desenvolvido a partir da Analise Envoltoria de
Dados e da Andlise Contébil-Financeira. Este método tem o propdsito de estabelecer um
parametro Unico, que agregue os indices econdmico-financeiros, na avaliacdo do desempenho
da empresa. Com isso, tem-se neste método a possibilidade de identificar, dentre as unidades
(empresas) analisadas quais sdo as eficientes, quais sdo as ineficientes e o que estas ultimas
precisam fazer em suas relagdes outputs/inputs para atingir a eficiéncia. E, também, meta
fundamental deste trabalho efetuar uma avaliacdo da potencialidade da metodologia DEA em
oferecer subsidios aos gestores e analistas de mercado para realizarem diagndsticos de
eficiéncia.



1.2.2. Obijetivos Especificos
Com vistas a alcancar o objetivo geral, este trabalho possui os seguintes objetivos
especificos:

e Revisar a base tedrica sobre andlise contdbil-financeira e sobre andlise
envoltéria de dados;

e Discutir a utilizacdo da analise contabil-financeira como importante elemento
na avaliacdo de desempenho das empresas;

e Expor alguns estudos que utilizam indices econdmico-financeiros como
indicadores de eficiéncia organizacional;

e Apresentar os modelos basicos de DEA, bem como suas limitagdes;

e Avaliar o potencial do DEA, como auxilio ao processo decisorio;

e Formular e testar uma metodologia hibrida capaz de avaliar o desempenho
organizacional;

e Analisar a eficiéncia das empresas varejistas através de um modelo de
otimizacao;

o Identificar as empresas eficientes e as ineficientes, mostrando as variaveis que
podem ser trabalhadas para gerar um melhor resultado para as organizagdes
dadas como ineficientes pelo modelo; e

e Mostrar a utilizacdo desta metodologia como instrumento de definicdo de
benchmarks para as empresas ineficientes.

1.3. Estrutura do Trabalho
A presente dissertagao esta organizada nos seguintes capitulos:
e Capitulo 1: Introdugio;
Capitulo 2: Revisdo da Literatura;
Capitulo 3: Metodologia;
Capitulo 4: Resultados e Discussdo;
Capitulo 5: Conclusoes;
Capitulo 6: Referéncias Bibliograficas.

1.4. Delimitacédo do Estudo

O Estudo de Caso se constitui em uma metodologia de pesquisa que gera algumas
limitacdes caracteristicas deste método. A impossibilidade de generalizacdo dos resultados
alcancados ¢ sem duvida a mais importante. Mas neste trabalho esta limitacdo se da
meramente a analise dos dados, mas ndo a aplicacdo da metodologia DEA a Analise Contébil-
Financeira.

Na analise dos dados foi usado como ano base o de 2002. Isto traz uma limitagao
temporal a analise, pois os resultados encontrados dizem respeito somente a esta amostra e
neste periodo analisado.

Uma outra limitacdo importante ¢ a escolha da modelagem para avaliacdo da
performance das empresas analisadas. Para este estudo utilizar-se-4 do Modelo DEA para
avaliacdo de eficiéncia a partir dos Indices Econdmico-Financeiros como elementos de analise
de desempenho.



2. REVISAO DA LITERATURA

2.1. Introducéo

Este capitulo possui duas partes. A primeira trata da Anélise Contabil-Financeira e a
segunda da Analise Envoltoria de Dados. Ele servird de base para a discussdo que sera feita
no capitulo 3 sobre a eficiéncia das unidades da empresa que sera usada no estudo de caso
desenvolvido neste trabalho.

Na primeira parte apresentaremos a importancia da analise das demonstragdes
contabeis ¢ como esta pode ser utilizada como fonte de dados para metodologias mais
complexas de avaliagdo da performance empresarial. Além disso, serdo discutidos os
principais indices econdmico-financeiros existentes e a importdncia destes no contexto
gerencial. Ainda sobre os indices, sera feita uma discussdo sobre como considera-los em uma
analise global sobre a empresa, onde serdo apresentados os principais estudos existentes neste
campo e sera feita a inser¢ao da metodologia proposta nesta dissertacao.

Na segunda parte, sobre DEA, apresentaremos um historico sobre a metodologia, sua
importincia e caracteristicas fundamentais, suas vantagens e desvantagens, seus principais
modelos e abordagens, as aplicagdes mais importantes e os possiveis resultados que podem
ser alcangcados com a mesma.

2.2. Analise Contabil-Financeira

Segundo CHING et al. (2003) a contabilidade, através de suas demonstragdes, pode
ser considerada como uma das mais importantes linguagens dos negocios e quanto melhor se
entende essa linguagem, melhores serdo as decisdes tomadas com base nelas. Entender essa
linguagem significa entender sua origem e suas limitacdes de uso no processo decisorio.

Ainda para estes autores, as demonstragdes contabeis fornecem informagdes uteis e
compreensiveis para apresentar aos potenciais credores e investidores por ocasido de suas
decisdes de investimento e concessdo de crédito e para aqueles que precisam analisar a
situagdo da empresa no que tange ao seu desempenho econdmico-financeiro. Ou seja, as
demonstragdes contabeis fornecem informacdes a respeito do passado para ajudar a seus
usuarios a fazer previsoes e tomar decisdes relativas a situagdo econdmico-financeira futura
do negdbcio.

PEREZ JR e BEGALLI (1999) dizem que para que os gestores da empresa possam
planejar suas atividades, precisam conhecer os ambientes econdmico, politico e social que
podem afetar as operagdes da empresa (oportunidades e ameacas), seus pontos fortes (forgas)
e pontos fracos (fraquezas). Isso tudo com o intuito de tirar vantagens e implementar agdes
corretivas, objetivando melhora da performance da empresa.

Ainda segundo os autores, um dos principais instrumentos utilizados para mensuragao
de desempenho (passado, presente e futuro) ¢ a analise contabil-financeira, que se utiliza para
este fim de uma série de indices calculados a partir das informagdes contabil-financeiras.
Estes indices buscam a relacdo entre contas ou grupos de contas das demonstragdes contabeis
e visam evidenciar determinado aspecto da situagdo da empresa. BRAGA (1999) diz que
apesar de algumas desvantagens — nimero excessivo de indices, dificuldades na determinagao
de padrdes de comparagdo, etc — este método € um dos mais utilizados, devido a profundidade
atingida e a minimizacao de distor¢des inflacionarias.

MATARAZZO (1998) trata a analise contabil-financeira como sendo um sistema de
informagdes que transforma dados (vindos principalmente das demonstragdes contdbeis) em
informagdes uteis ao processo decisorio, interno e/ou externo a empresa. Logo, sua eficiéncia
poderia ser medida pela qualidade, extensdo e adequagdo de suas informacgoes.



Segundo BRAGA (1999) a analise contabil-financeira tem por objetivo observar e
confrontar os elementos contabeis e financeiros, visando ao conhecimento minucioso dos
aspectos qualitativos e quantitativos do desempenho organizacional, de modo a revelar os
fatores determinantes da situagdo atual, e, também, a servir de ponto de partida para delinear o
comportamento futuro da empresa.

MATARAZZO (1998) diz que um método de analise contabil-financeira de empresas
deve apontar os principais aspectos econdmico-financeiros contidos nas demonstragdes
contdbeis, bem como sua importancia global. Além disso, precisa ser pratico e passivel de ser
realizado com auxilio de ferramentas computacionais simples. Outro fator importante ¢
possuir um grau de profundidade adequado aos objetivos da analise.

IUDICIBUS (1998) diz que a analise contabil-financeira ¢ a arte de saber extrair
relacdes Uteis, para seus objetivos, dos relatorios contabil-financeiros tradicionais e de suas
extensdes ¢ detalhamentos. O autor destaca que cada analista poderia escolher seu proprio
conjunto de relacdes para fazer uma determinada analise e que dois analistas usando o mesmo
conjunto de indices poderiam chegar a conclusdes diferentes a respeito de uma mesma
organizagdo. Isto acontece porque apesar de serem calculos relativamente formalizados, nao
existem comprovacdes cientificas de que uma determinada metodologia de analise contabil-
financeira seria melhor ajustada para obter um diagndstico mais preciso.

Para MATARAZZO (1998) os indices representam relagdes entre contas ou grupos de
contas das demonstracdes contabeis, que visam evidenciar determinado aspecto da situagdo
econdmico-financeira da empresa. O autor destaca que o importante nesta analise ndo € o
nimero de indices, mas a formacdo de um conjunto que permita ao analista conhecer a
situacdo da empresa segundo o grau de profundidade adequado a seus objetivos de analise.

CHING et al. (2003) dizem que a analise contabil-financeira ¢ uma técnica que ajuda a
encurtar a distdncia entre os dados contabeis historicos e o interesse dos usudrios. Elas
permitem que estes possam penetrar nos dados contdbeis e avaliar a qualidade do resultado da
empresa, estimar seu grau de risco e desenvolver um entendimento quanto a capacidade de
geracdo de riqueza. Ainda para o autor, cabe destacer que quando se fala dos usuérios nao se
pode esquecer que a administragdo da empresa pode utilizar a andlise contabil-financeira
como um sinalizador do desempenho organizacional e uma ferramenta fundamental de apoio
ao processo decisorio.

Segundo GROPPELLI e NIKBAKHT (1998) existem varios meios para avaliar o
desempenho de uma empresa. Um deles ¢ analisar suas demonstragdes contabeis, onde o
propodsito final da andlise seria ajudar os administradores a realizarem um planejamento
solido. Pelo estudo dessas demonstragdes, os gestores podem focalizar pontos fracos nas
operacdes financeiras e partir para agdes saneadoras apropriadas, além de estabelecer uma
maneira mais efetiva de alocacdo de fundos ¢ recursos ¢ controlar a dire¢do futura das
operacdes da empresa e ajudando, assim, a maximizar sua riqueza.

Virios autores como PEREZ JR ¢ BEGALLI (1999) e BRAGA (1999) dizem que o
processo de andlise contdbil-financeira ¢ direcionado conforme o interesse do usuério da
informagao contabil e financeira. Os usuarios poderiam ser divididos em dois grandes grupos:
os internos e os externos a organizagdo. Um ponto importante, que deve ser destacado, ¢ que
para que o processo de andlise tenha o resultado almejado, é necessario que as informagdes
obtidas tenham a qualidade adequada, no que tange a confiabilidade, abrangéncia,
objetividade e atualidade das informagdes. De uma forma geral, o objetivo basico da analise
contadbil-financeira ¢ a elaboracdo de informagdes uteis aos interessados, que normalmente
estdo preocupados em:

e ler e interpretar a situacao dos negocios;
e avaliar o desempenho da empresa e de seus gestores;
e diagnosticar problemas; e



e vislumbrar perspectivas e tendéncias futuras.

Segundo BRAGA (1999), a anélise contabil-financeira interna visara, de uma maneira
geral, a avaliacdo do desempenho da empresa, como medida de informagdo para a tomada de
decisdes. Na analise externa, o objetivo sera o conhecimento da situagdo econdmico-
financeira da empresa, ou seja, a verificagdo do grau de seguranga dos recursos a serem
cedidos a organizagdo, no que tange o retorno destes dentro dos prazos estabelecidos. Desta
forma, pode-se destacar as seguintes principais aplicacdes desta analise:

e Anadlise Gerencial: o objetivo da andlise contabil-financeira como
instrumento de geréncia consiste em proporcionar aos administradores da
empresa uma melhor visdo das tendéncias dos negdcios, com a finalidade
de assegurar que os recursos sejam obtidos e aplicados eficientemente na
realizacdo das metas da organizacao;

e Anadlise para Créditos de Curto Prazo: ndo é incomum que as empresas
recorram aos bancos para obten¢ao de financiamentos de curto prazo, mas
para concessdo desses financiamentos as institui¢cdes financeiras costumam
exigir as demonstragdes contabeis e outras informacdes financeiras, para
que através destas possam fazer uma andlise contdbil-financeira com o
intuito de verificar a capacidade da empresa para atender aos seus
compromissos dentro de determinados prazos;

e Anadlise de Financiamentos de Longo Prazo: para que a empresa tenha
acesso a fontes de financiamento de longo prazo (empréstimos de longo
prazo, titulos de divida privados ou debéntures, emissdo de agdes, etc),
além de outras informagdes e andlises importantes, se faz necessario a
andlise contdbil-financeira para verificar sua situagdo financeira
(rentabilidade), tanto na atualidade como no futuro.

Em geral, esta andlise, segundo MATARAZZO (1998), produz as seguintes
informagdes, sob a oOtica contabil-financeira, dentre outras:

e Situagodes Financeira e Econdmica;

e Desempenho e Performance Organizacional,

e Eficiéncia na utilizagdo dos recursos disponiveis; e

e Pontos Fortes e Fracos e Tendéncias e Perspectivas.

Ainda para este mesmo autor, isto pode fazer com que a empresa possa estar preparada
para aproveitar oportunidades futuras e se defender de ameagas do ambiente.

CHING et al. (2003) dizem que através da analise contabil-financeira, ou seja, do
exame das demonstragdes contébeis, poderiamos ser capazes de:

e interpretar a situagdo econdmico-financeira da empresa;

e identificar seus pontos fortes e fracos;

e medir sua capacidade de gerar lucro; e

e identificar sua eficiéncia em gerenciar seus ativos.

Segundo ITUDICIBUS (1998), a anélise contabil-financeira encontra seu ponto mais
importante na analise por quocientes (indices), que relacionam as principais contas e grupos
de contas das demonstragdes contdbeis, com a finalidade de retratar ndo s6 o passado, mas
também fornecer algumas bases para inferir o que podera acontecer no futuro da empresa.

MATARAZZO (1998) diz que a analise contabil-financeira, principalmente através da
analise por indices, surgiu por motivos eminentemente praticos e mostrou-se desde logo um
instrumento de grande utilidade. Com o passar do tempo estes vém sendo utilizados com
“insumos informacionais” de avancadas técnicas estatisticas e matemadticas. A principal
preocupacdo da andlise contabil-financeira, continua o autor, ¢ fornecer uma avaliacio
genérica sobre diferentes aspectos da empresa em analise, todos vistos sob a 6tica econdmico-
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financeira, sem descer a um nivel maior de profundidade, que sO seria alcangada com a
inclusdo de outras informagdes estratégicas da organizacdo em analise.

Ainda segundo IUDICIBUS (1998), a periodicidade ¢ a profundidade da analise
constituem questdes importantes a serem respondidas, j4 que a andlise para finalidades
externas poderd acontecer somente quando haja necessidade inerente a operagdes que a
empresa queira fazer ou em um periodo relativamente grande para acompanhamento do
desempenho da organizagdo por parte de seus parceiros (stakeholders). J& a andlise gerencial
interna, merecerda um acompanhamento com maior periodicidade, afim de apoiar o processo
decisorio da empresa.

Em relacdo a profundidade, o autor diz que a anélise interna tem a seu dispor, além
das demonstragdes contabeis, uma série de outras informagdo do sistema de informacgdes
gerenciais da empresa. Mas o analista externo possui quase sempre apenas as informagdes
oriundas das demonstragdes contabeis e, por conta disso, como a disponibilidade de
informagdes ¢ menor, a andlise serda menos aprofundada. O resumo disto ¢ que o analista
interno a organizacdo sera levado a reflexdes mais aprofundadas, ndo s6 em virtude da
natureza da analise, mas também por conta da disponibilidade maior de informac¢des. CHING
et al. (2003) dizem que um ponto que deve ser destacado ¢ a periodicidade das analises. Esta
deve se dar em funcdo dos objetivos que se pretenda alcangar.

Assim sendo, conforme expressam PEREZ JR e BEGALLI (1999), a analise contabil-
financeira de uma empresa pressupde a definicdo do ponto de vista sob o qual o desempenho
sera examinado. Ou seja, dependendo do tipo, do propoésito e da utilidade da analise diferentes
relagdes (indices) serdo enfatizados.

Segundo CHING et al. (2003), existem varios agentes econdmicos com interesses
distintos, que podem ser resumidos na tabela a seguir:

Quadro 01 - Principais Usudrios e Suas Questodes

USUARIOS QUESTOES

Proprietarios Rentabilidade e Valor do Negdcio?
Aumentar ou Diminuir Investimentos?

Administradores Que operacdes devem ser incrementadas/reduzidas?
Fornecedores Aumentar ou Diminuir Crédito?
Bancos Ceder Empréstimos?
Governo IR calculado corretamente?
Funcionarios A empresa ¢ lucrativa?
Concorrentes Vendas, Margens de Lucro, Rentabilidade?

Fonte: CHING et al. (2003)

BRAGA (1999) diz que a analise contabil-financeira serd sempre orientada em fun¢do
dos objetivos do analista. Assim, a maior ou menor profundidade dos exames a serem
realizados dependera da finalidade que se tenha em vista e da disponibilidade das
informacoes.

Segundo MATARAZZO (1998) diz que um dos elementos mais importantes na
tomada de decis@o a cerca de uma empresa ¢ a analise contabil-financeira, pois ¢ através dela
que se pode avaliar os efeitos de certos eventos sobre a situacdo econdmico-financeira da
organiza¢do. O objetivo, entdo, ¢ dar significado econdmico-financeiro aos eventos que
acontecem no ambiente interno e externo em que a empresa esta inserida.

Por conta disso, salienta o autor, a analise contabil-financeira ¢ importante ¢ quase
imprescindivel para determinar quais sdo os pontos criticos, positivos € negativos, € para
esbogar um plano de acdo para a organizacdo. Além disso, esta analise ¢ fundamental para
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quem pretende relacionar-se com a empresa, quer seja como cliente, fornecedor, concorrente,
credor ou investidor.

Segundo PEREZ JR et al. (1997) um Sistema de Informagdes Gerenciais (SIG)
objetiva fornecer condigdes para que os gestores possam tomar decisdes consistentes. O
requisito fundamental para a adequagdo de um sistema de informagdes ao processo de tomada
de decisdo diz respeito a qualidade das informagdes geradas por esse sistema,o que inclui os
seguintes fatores:

e conteudo das informacgdes: completas e detalhadas ao nivel necessario e
confiaveis;

¢ idade da informacdo: intervalo entre a data de ocorréncia do fato e a geragdo da
informacao; e

e freqiiéncia ou periodicidade da geracdo da informagao.

Ainda segundo o mesmo autor, o que distingue dado de informacao ¢ o conhecimento
que esta ultima propicia ao tomador de decisao. Um dado ¢ qualquer elemento identificado
em sua forma bruta que por si s6 ndo conduz a uma compreensdo de determinado fato ou
situagdo. Enquanto, uma informacdo ¢ um dado trabalhado que permite ao gestor tomar
decisdes. Com isso, pode-se definir um Sistema de Informacdes Gerenciais (SIG) como o
processo de transformacao de dados em informacdes que sao utilizadas na estrutura decisoria,
bem como proporcionam a sustentagdo gerencial para otimizar os resultados esperados.

Assim como o proprio Processo Contabil, a analise contabil-financeira ¢ um Sistema
de Informagdes Gerenciais, pois serve de base informacional, transformando dados priméarios
em informagdes que agregam valor ao processo decisorio.

Para GROPPELLI e NIKBAKHT (1998) as demonstracdes contabeis possuem um
grande potencial analitico e podem revelar os pontos fortes e fracos das areas operacionais e
financeiras da empresa. Cabe aos gestores da empresa interpretar, adequadamente, as
informacodes contidas nestas demonstracdes e estabelecer acdes corretivas quando necessario.
Uma forma de analisar e interpretar os varios demonstrativos ¢ empenhar-se na analise através
dos indices econdmico-financeiros.

Ainda segundo os autores, a administracio de uma empresa exige constante
monitoramento das operagdes. Por exemplo, os executivos tém de saber se existe ou nao
suficiente liquidez em suas empresas, isto ¢, eles devem assegurar-se de que nos fundos
suficientes estdo disponiveis para pagar as dividas no prazo. As empresas também
estabelecem orientacdes considerando montantes de empréstimos e de compromissos
financeiros fixos. Conseqiientemente, os dirigentes estdo considerando as tendéncias e os
graus de eficiéncia e lucratividade de suas empresas. Uma maneira de mensurar a liquidez, o
grau de endividamento e a lucratividade de uma empresa ¢ empenhar-se na analise dos indices
econdmico-financeiros. Essa andlise pode servir como uma base para o planejamento
financeiro e fornecer um instrumento para monitorar o desempenho.

De uma forma geral, de acordo com PEREZ JR e BEGALLI (1999), a analise
contabil-financeira revela dois grandes aspectos: a situacao financeira (estrutura, liquidez e
atividade) e a situagdo economica (rentabilidade). Os indices de estrutura representam o grau
de endividamento da empresa. Ja os indices de liquidez mostram a capacidade da empresa de
saldar suas obrigacdes. Os indices de atividade mostram a eficiéncia com que a empresa
utiliza seus recursos disponiveis, avaliando as politicas de obtencao e concessao de crédito e
de estocagem praticadas pela empresa. Por fim os indices de rentabilidade demonstram o
retorno do capital investido (ou do esforgo feito para obter este retorno).

Para CHING et al. (2003) a analise contabil-financeira, através dos indices, relaciona
itens e grupos de itens das demonstracdes contabeis. O uso dos indices reveste-se de grande
utilidade para andlise de desempenho no passado, no presente e para projetar a situagao futura
da empresa. Os indices de liquidez englobam o relacionamento entre contas para mostrar a
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capacidade da empresa honrar seus compromissos. Os indices de rotatividade ou atividade
complementam a andlise de liquidez revelando a velocidade com que determinados elementos
do circulante giram, proporcionando assim uma melhor ou pior capacidade da empresa em
honrar seus compromissos em funcdo do ciclo financeiro ou de caixa (diferencga entre prazos
até pagar e até receber). Ja os indices de rentabilidade mostram o retorno auferido pela
empresa na utilizacdo de seus ativos durante certo periodo de tempo. Por ultimo, os indices de
endividamento mostram o relacionamento entre as fontes de capital da empresa, isto €, a
posicao do capital proprio (patrimonio liquido) em relagdo ao capital de terceiros (passivo
circulante + exigivel a longo prazo).

Segundo ROSS et al. (2002) a analise contabil-financeira ¢ aquela que procura avaliar
a situagdo de uma dada empresa através da reorganizagdo das informagdes contidas nas
demonstragdes contidbeis em indices capazes de dizer algo a respeito de quatro areas de
desempenho econdmico-financeiro:

e Solvéncia a curto prazo — a capacidade de pagamento de obrigacdes a curto
prazo da empresa: Os indices de solvéncia a curto prazo medem a capacidade
da empresa para saldar suas obrigagdes. Na medida em que uma empresa conta
com fluxo de caixa suficiente, ela tende a ser capaz de evitar o
descumprimento de suas obrigagdes e, com isso, evitar dificuldades
financeiras. A liquidez mede a solvéncia a curto prazo e ¢ freqiientemente
associada ao capital de circulante liquido, ou seja, a diferenga entre ativos
circulantes e passivos circulantes. As medidas mais largamente usadas de
liquidez contabil sdo o indice de liquidez corrente e o indice de liquidez seca.

e Atividade — capacidade de gestao dos investimentos em ativos: Os indices de
atividade sdo construidos para medir a eficdcia com que os ativos de uma
empresa estdo sendo geridos. O nivel de investimento em ativos de uma
empresa depende de diversos fatores. Sendo assim, de que modo pode ser
medido o nivel apropriado de investimento em ativos? Um ponto de partida
natural consiste em comparar os ativos ao volume de vendas durante o ano,
chegando-se ao giro dos ativos. A idéia ¢ descobrir qudo eficazmente os ativos
foram usados para gerar vendas.

e Alavancagem financeira ou Endividamento — propor¢ao na qual a empresa se
apdia em recursos de terceiros: A alavancagem financeira estd associada a
intensidade com a qual a empresa utiliza recursos de terceiros em lugar de
recursos proprios. As medidas de alavancagem financeira representam
ferramentas de determina¢do da probabilidade de que a empresa deixe de
saldar as dividas contraidas. Quanto mais endividada estiver uma empresa,
mais provavel ¢ que se torne incapaz de cumprir suas obrigagdes contratuais.
Em outras palavras, muita divida pode levar a uma probabilidade maior de
insolvéncia e dificuldades financeiras. Do ponto de vista positivo, o capital de
terceiros ¢ uma modalidade importante de financiamento, e oferece vantagem
fiscal significativa, pois os pagamentos de juros sdo dedutiveis na apuracdo do
lucro tributavel. Se a empresa utilizar capital de terceiros, podera haver
conflitos de interesse entre credores e acionistas. Os credores podem querer
que a empresa invista em projetos menos arriscados do que os preferidos pelos
acionistas.

e Rentabilidade — nivel de lucratividade da empresa: Um dos atributos de mais
dificil visualizagdo e mensuragdo numa empresa ¢ sua rentabilidade. Num
sentido geral, os lucros contdbeis medem a diferenga entre as receitas e os
custos. Infelizmente, ndo ha maneira completamente inequivoca de saber
quando uma empresa ¢ rentavel. Na melhor das hipoteses, o que um analista
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financeiro pode fazer ¢ medir a rentabilidade contabil passada ou corrente.
Muitas oportunidades empresariais, porém, envolvem o sacrificio de lucros
correntes na expectativa de lucros futuros. Portanto, os lucros correntes podem
ser uma medida muito pobre da verdadeira rentabilidade futura. Outro
problema com as medidas contabeis de rentabilidade reside no fato de que elas
ignoram o risco. Seria incorreto concluir que duas empresas com lucros
correntes idénticos estariam sendo igualmente rentaveis se uma delas tivesse
mais risco do que a outra. O problema conceitual mais importante, no que diz
respeito as medidas contdbeis de rentabilidade, ¢ o de que ndo nos oferecem
um padrdo de comparagdo. Em geral, uma empresa ¢ rentavel no sentido
econdmico somente quando sua rentabilidade ¢ maior do que aquela que os
investidores podem conseguir por si mesmos nos mercados de capitais.

Segundo MATARAZZO (1998), a analise contabil-financeira evidencia aspectos da
situacdo financeira, através dos indices de liquidez, atividade e estrutura, e da situagdo
econdmica com os indices de rentabilidade. Os indices de estrutura mostram as grandes linhas
de decisdes financeiras, em termos de obtencdo e aplicagdo de recursos. Ja os indices de
liquidez mostram a base da situagdo financeira da empresa, pois procuram medir quao so6lida
¢ a base financeira da empresa. Uma empresa que possui bons indices de liquidez tem
condi¢des de ter boa capacidade de pagamento de suas dividas, mas isso ndo € suficiente para
dizer que sua situagdo financeira ¢ boa. Para isso teremos que trabalhar ainda com os indices
de atividade, que representam os prazos médios e giros de estocagem, recebimento de clientes
e pagamentos de fornecedores. Uma conjugagdo destes giros e prazos nos traz a analise dos
ciclos operacional e de caixa ou financeiro, que sdo fundamentais para determinacido de
estratégias empresariais, tanto comerciais quanto financeiras, geralmente vitais para a
determinagdo do fracasso ou sucesso de uma empresa. Por tltimo, os indices de rentabilidade
mostram qual a rentabilidade dos capitais investidos, isto ¢, quanto renderam os investimentos
e, portanto, qual o grau de éxito econdmico da empresa.

Ainda segundo este mesmo autor, a avaliagdo dos indices gera trés possibilidades de
comportamento: quanto maior melhor, quanto menor melhor € ponto 6timo em torno de um
parametro.

De acordo com GROPPELLI e NIKBAKHT (1998) a andlise contabil-financeira
através de indices econdmico-financeiros ajuda a revelar a condi¢do global de uma empresa.
Ela auxilia analistas e investidores a determinar se a empresa estd sujeita ao risco de
insolvéncia e se ela estd indo bem em relagdo a seu setor ou seus competidores. Os
investidores consultam os indices para ajuda-los a avaliar o desempenho e o crescimento da
empresa. Conseqiientemente, indices economico-financeiros mediocres em geral levam a
custos mais elevados de financiamento, enquanto os bons indices normalmente significam que
os investidores estardo satisfeitos em colocar recursos a disposicdo da companhia a custos
mais razoaveis. Os credores usam os indices para determinar se concedem o crédito e, em
caso positivo, qual o seu valor. Os dirigentes usam os indices financeiros para monitorar as
operacdes assegurando-se de que suas empresas estdo usando os recursos disponiveis
efetivamente e para evitar a insolvéncia. A idéia ¢ descobrir se a posi¢do financeira e
operacional da empresa estd melhorando com o tempo e se seus indices globais estdo
melhores ou piores do que os indices dos concorrentes. Quando esses indices ficam abaixo de
certos padroes, ¢ da responsabilidade do dirigente recuperar o controle antes que surjam sérios
problemas. Embora exista um niimero substancial de indices individuais, eles normalmente
sdo agrupados em quatro categorias principais:

e Indices de liquidez: O grau de liquidez de um ativo depende da rapidez com
que ele ¢ transformado em caixa sem incorrer em perda substancial. A
administracdo da liquidez consiste em equiparar os prazos das dividas com os
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prazos dos ativos e outros fluxos de caixa a fim de evitar insolvéncia técnica.
Apesar da mensuracdo da liquidez ser importante, a questdo central é&,
entretanto, se a empresa pode gerar caixa suficiente para pagar seus
fornecedores e credores. Em esséncia, os indices de liquidez testam o grau de
solvéncia da empresa. Dois indices bem conhecidos usados na mensuracdo da
liquidez de uma empresa sao os indices de liquidez corrente e de liquidez seca.

e Indices de atividades: Os indices de atividades determinam a rapidez com que
uma empresa pode gerar caixa se surgir a necessidade. Evidentemente, quanto
mais rapido uma empresa puder converter os estoques e contas a receber em
caixa, melhor para ela.

e Indices de endividamento: Uma empresa pode tomar dinheiro emprestado a
curto prazo, principalmente para financiar seu capital de giro, ou a longo prazo,
sobretudo para comprar instalacdes ou equipamentos. Quando a empresa se
endivida a longo prazo, ela compromete-se a efetuar pagamentos periodicos de
juros — e saldar o principal na data de vencimento. Para fazer isso, ela tem de
gerar lucro suficiente para cobrir os pagamentos das dividas. Uma forma para
descobrir o grau de endividamento de uma empresa ¢ analisar varios indices de
endividamento.

e Indices de rentabilidade: Os investidores, acionistas e administradores
financeiros prestam muita ateng¢ao a rentabilidade das empresas. A analise da
rentabilidade comeg¢a com um exame da maneira pela qual os ativos foram
empregados. Os bons dirigentes usam com eficiéncia seus ativos. Através do
aumento da produtividade, eles estdo aptos a reduzir ou a controlar as
despesas. As taxas de retorno atingidas por qualquer firma sdo importantes se
seus dirigentes esperam atrair capitais e empenhar-se em financiamentos bem-
sucedidos para o crescimento da empresa. Se as taxas de retorno para uma
dada empresa ficam abaixo do nivel aceitavel, o seu valor despencard — eis
porque a mensuragao do desempenho do lucro ¢ crucial para qualquer empresa.

PEREZ JR e BEGALLI (1999) resumem os principais indices da andlise contabil-
financeira na tabela a seguir:

Quadro 02 — Principais Indices da Analise Contabil-Financeira

ESTRUTURA DE CAPITAL DE ENDIVIDAMENTO
INDICE FORMULA INDICA ANALISE
Participagdo de Capital Capital de  Terceiros+ Quanto a empresa tomou de Quanto menor,
de Terceiros patrimonio liquido capital de terceiros para cada $§ melhor
1 de capital proprio
Composi¢ao do Passivo  Circulante  + Percentual de obrigagdes de Quanto menor,
endividamento capital de terceiros curto prazo em relagdo as melhor
obrigagdes totais
Endividamento geral Capital de terceiros + ativo Percentual de recursos de Quanto  menor,
total terceiros no financiamento dos melhor
ativos
Imobilizag¢do do Ativo permanente + Quanto foi aplicado no ativo Quanto maior,
patriménio liquido patriménio liquido permanente para cada $ 1 de melhor
patrimoénio liquido
Imobilizacao dos Ativo permanente + Percentual dos recursos ndo Quanto menor,
recursos ndo correntes  (Patrimdénio  liquido  + correntes (PL e ELP) destinado  melhor
exigivel a longo prazo) ao ativo permanente
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LIQUIDEZ

médio

INDICE FORMULA INDICA ANALISE
Liquidez geral (Ativo  realizavel) =+ Quanto de ativo circulante e Quanto maior,
(Passivo exigivel) realizavel a longo prazo para melhor
cada $ 1 de divida total
Liquidez corrente Ativo circulante + Passivo Quanto de ativo circulante para Quanto maior,
circulante cada $ 1 de passivo circulante melhor
Liquidez seca Ativo circulante menos Quanto de ativo liquido para Quanto maior,
estoques ¢ DPA / passivo cada $ 1 de passivo circulante melhor
circulante
RENTABILIDADE (RESULTADOS)
INDICE FORMULA INDICA ANALISE
Margem bruta Lucro bruto + vendas Quanto é obtido de lucro bruto Quanto maior,
liquidas para cada $ 1 vendido melhor
Margem operacional Lucro operacional + Quanto de lucro operacional Quanto maior,
vendas liquidas para cada $ 1 vendido melhor
Margem liquida Lucro liquido + vendas Quanto ¢ obtido de lucro Quanto maior,
liquidas liquido para cada $ 1 vendido melhor
Rentabilidade do ativo  Lucro liquido + ativo Quanto é obtido de lucro para Quanto maior,
médio cada $ 1 de investimento total melhor

ativo permanente

Giro dos estoques

receber

Prazo médio de
recebimento de vendas

Custo de vendas + saldo

médio de
receber
Saldo médio de duplicatas
a receber + giro de
duplicatas a receber

duplicatas a

para cada $ 1 no ativo
permanente

Quanto de custo das vendas

receber dentro do periodo

Tempo esperado, em média,
para o recebimento das vendas
a prazo

Rentabilidade do PL Lucro liquido + patriménio Quanto ¢ obtido de lucro para Quanto maior,
liquido médio cada $ 1 de capital proprio melhor
investido, em média, no
exercicio
ATIVIDADES (PRAZOS MEDIOS)
INDICE FORMULA INDICA ANALISE
Giro de ativo Vendas + ativo médio Quanto foi vendido para cada $ Quanto maior,
1 de investimento total melhor
Giro do ativo Vendas + ativo circulante e Quanto foi vendido para cada $ Quanto maior,
circulante e giro do vendas + ativo permanente | investido no ativo circulante ¢  melhor

Quanto maior,

médio de estoques para cada $ 1 investido em melhor
estoques
Prazo médio de Numero de dias no periodo Tempo de cobertura dos Quanto menor,
renovagdo do estoque  + giro dos estoques estoques melhor
Giro de duplicatas a Vendas a prazo + saldo Rotagdo das duplicatas a Quanto maior,

melhor

Quanto menor,
melhor

Prazo médio de Saldo médio de duplicatas Tempo esperado, em média, Quanto maior,
pagamento de contas a pagar + compras a prazo  para 0 pagamento a melhor
fornecedores

Fonte: PEREZ JR e BEGALLI (1999)

Cada analista, na realidade, utiliza um conjunto de indices que caracteriza suas
preferéncias em virtude dos objetivos de analise. Além disso, a formulagcao para cada indice
na verdade ¢ fun¢do daquilo que o analista estd procurando verificar. Em virtude disso, neste
trabalho utilizaremos formulagdes que sejam mais uteis para analise do caso apresentado.

Vale a pena destacar que na realidade os indices de rentabilidade ndo consideram o
retorno da empresa, mas o lucro que a mesma obteve no periodo. Por conta disso, a
denominagdo correta deste grupo seria Indices de Lucratividade. A lucratividade seria a
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relagdo entre o lucro e o sacrificio para obté-lo (ativo total, patrimdnio liquido, receita de
vendas), enquanto a rentabilidade seria a consideracdo dos fluxos de caixa gerados pela
empresa durante um certo horizonte de tempo e os investimentos feitos para obtencao destes
fluxos.

ROSS et al. (2002) dizem que existem muitas pesquisas que indicam que as
demonstragdes contabeis proporcionam informacdo importante a respeito do valor da
empresa. Os analistas financeiros e os administradores aprendem a reorganizar estas
demonstragdes para extrair o volume maximo de informacdo. Em particular, os analistas e
administradores usam indices econdmico-financeiros para sintetizar as condi¢des de liquidez,
atividade operacional, alavancagem financeira e rentabilidade da empresa. Quando possivel,
também usam valores de mercado. Os seguintes aspectos devem ser considerados quando se
procuram interpretar as demonstracdes financeiras.

e As medidas de rentabilidade, como o retorno sobre o capital proprio, possuem
varias deficiéncias como indicadores de desempenho, pois nao levam em conta
o risco ou a distribui¢do dos fluxos de caixa no tempo.

e Os indices economico-financeiros estiao ligados uns aos outros, por exemplo, o
retorno sobre o capital proprio € determinado pela margem de lucro, pelo giro
do ativo e pela alavancagem financeira da empresa.

Segundo CHING et al. (2003) de posse dos indices, algumas consideragdes, devem ser
feitas para uma eficiente analise contabil-financeira:

e Conhecer profundamente a empresa: produtos e/ou servigos, marcas, imagem,

nivel tecnoldgico, relacionamento com o mercado, etc;

Examinar com muita atencao as informacoes colhidas;

Procurar examinar a tendéncia dos indices;

Comparar com padrdes do mercado; e

Nunca esquecer de levar em conta a conjuntura econdmica, politica e social a
fim de garantir que as perspectivas do setor em que a empresa opera sejam
consideradas na andlise.

GROPPELLI e NIKBAKHT (1998) dizem que o uso inteligente dos indices
econdmico-financeiros exige que estes sejam aplicados em associagdo com outras
informagdes. Estes sdo capazes de suprir apenas uma parte da informagdo necessaria para
avaliar o desempenho e a eficiéncia globais de uma empresa. Outras medidas estatisticas —
tais como o risco — devem ser levadas em conta para a obtengdo de um quadro completo da
situacdo financeira de uma empresa. Estes indices tornam-se mais significativos quando
comparados com as médias dos competidores, da industria, ou das melhores companhias
dentro da industria. Os indices da industria e adjacéncias fornecem medidas referenciais para
determinar se uma empresa estd melhor ou pior financeiramente ou mais rentavel do que outra
em um determinado momento ou durante todo um periodo de tempo. Monitorando as
variagdes desses indices, os administradores podem identificar pontos fortes ou fracos e,
assim, tornar as medidas corretivas apropriadas.

PEREZ JR ¢ BEGALLI (1999) destacam que uma questdo que se torna interessante na
analise contabil-financeira ¢ o que fazer com o conjunto de indices calculados no sentido de
se obter uma visao do desempenho da empresa. A avaliagdo intrinseca ¢ uma destas formas,
que busca de maneira “grosseira” avaliar os indices pelo seu significado intrinseco, ou seja,
avaliar a situagdo da empresa por aquilo que o indice representa em si. Isso pressupde o uso
da expertise e da experiéncia do analista sobre outras empresas e acaba por considerar seu
“feeling” para avaliar a situacdo da empresa analisada.

Segundo MATARAZZO (1998) a comparacdo com indices da propria empresa em
outras épocas ¢ uma maneira de se ter uma visdo do comportamento dos mesmos ao longo do
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tempo e identificar a tendéncia destes. Uma outra possibilidade ¢ a comparacao dos mesmos
com padrdes de mercado, que poderiam ser desde médias destes indicadores para o setor até
os indices dos principais concorrentes. Esta ultima traria uma visdo da eficiéncia relativa da
empresa em relag@o a outras.

Para tornar a comparagdo, com outras épocas ou com padrdes externos, mais facil
pode-se utilizar da avaliagdo global ou conjunta dos indices, que ¢ um ponto que vem
recebendo certo destaque nas publicagdes desta area. Dentre os estudos mais importantes
podemos destacar:

e Estudo de Alexander Wall: segundo PEREZ JR ¢ BEGALLI (1999) em
1914 Alexander Wall foi o precursor da analise contabil-financeira, com a
primeira tentativa de atribuir pesos e chegou a uma férmula que retine
alguns parametros e indices, porém alguns autores colocam divida sobre
sua validade.

e Estudo de Paul J. Fitz Patrick: Segundo PEREIRA DA SILVA (1998) Fitz
Patrick selecionou em 1932, aleatoriamente, 19 empresas que haviam
falido no periodo de 1920 a 1929, com o objetivo de compara-las com 19
outras empresas bem-sucedidas. Tendo como objetivo bésico detectar se os
indices das empresas bem sucedidas eram satisfatorios, quando os indices
das empresas falidas eram desfavoraveis e se a maioria dos indices das
companhias bem sucedidas eram favoraveis ou desfavoraveis, e em que
condigdes. Tendo comparado os indices dos dois grupos de empresas com
um padrdo minimo estabelecido, Fitz Patrick observou que os indices das
empresas bem sucedidas os ultrapassa, na maioria dos casos, enquanto as
empresas falidas estiveram abaixo daquele padrdo minimo fixado. Entre
um conjunto de indices examinados, os mais significativos foram
Patriménio Liquido sobre Passivo (participacdo do capital proprio) e Lucro
Liquido sobre Patrimoénio Liquido (rentabilidade do capital proprio —
ROE).

e Estudo de Winakor e Smith: PEREIRA DA SILVA (1998) diz que neste
estudo Winakor se baseou em 183 empresas que faliram no periodo de
1923 a 1931. Foram analisados os 10 anos que antecederam as respectivas
faléncias, tendo sido examinados e computados 21 indices que foram
montados com base na padronizacdo das demonstracdes contabeis. Foram
usados os indices médios, da metade de todas as empresas, com a
finalidade de se compararem as mudangas individuais em todo o grupo. Foi
observado que, a medida que se aproximava o ano da faléncia, os indices
iam-se deteriorando. Para a amostra de 183 empresas, o indice de Capital
de Giro sobre Ativo Total foi o melhor preditor.

e Estudo de Charles L. Merwin: Para PEREIRA DA SILVA (1998) Merwin
desenvolveu um estudo com pequenas SA's manufatureiras (ativos totais
abaixo de US$ 250.000), tendo examinado apenas trés tipos de indices e
concluido que o Capital de Giro sobre o Ativo Total foi o melhor indicador
de faléncia. Ele usou duas abordagens, sendo uma delas para determinar
uma faixa de variacdo (maxima e minima) para cada indice em todos os
anos, baseando-se em empresas sobreviventes como parametro. Quanto a
segunda abordagem utilizada, foi uma “média calculada”, também
refletindo o sucesso das empresas sobreviventes. As empresas em extingao
foram consideradas muito abaixo da “média calculada” e fora do limite da
faixa de variagdo (maxima e minima) estabelecida a partir das empresas
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sobreviventes. Esse comportamento foi detectado seis anos antes da
interrupg¢do das atividades das empresas em exting¢ao.
Estudo de Tamari: Segundo PEREIRA DA SILVA (1998) este estudo ¢
citado como o primeiro a usar uma espécie de “composto ponderado” de
varios indices, com vistas a prever faléncia ou insolvéncia. Nos seis indices
utilizados, foram atribuidos pesos cuja soma foi 100. Para cada um dos
indices, a empresa obtém certos valores que, multiplicados pelos seus
respectivos pesos, levam a uma pontuagdo para integrar uma escala
particular. O maior peso foi dado a tendéncia do lucro e capital social mais
reservas sobre o passivo total, considerados como melhores indicadores de
faléncia. O teste do “indice-risco” de Tamari foi feito para empresas um
ano antes da faléncia, comparados aos indices de todas as empresas
industriais (americanas) no periodo de 1956 a 1960. Os resultados
revelaram que 75 % das empresas falidas tinham menos de 35 pontos e 50
% tinham menos de 25 pontos. As demais empresas utilizadas para compor
o indice tinham mais que 46 pontos durante 75 % do tempo em observagao
e mais que 63 pontos em 50 % também durante o tempo em observacao.
Tamari, em seus estudos, concluiu que os indices eram indicadores, de
modo que os baixos ndo necessariamente indicariam faléncia, pois apenas
50 % das empresas com menos de 30 pontos faliram e apenas 3 % das
empresas com mais de 30 pontos chegaram a faléncia.
Estudo de Beaver: PEREIRA DA SILVA (1998) diz que Beaver, em 1966,
coletou dados sobre faléncia, nao pagamento de dividendos e
inadimpléncia com debenturistas de 79 empresas, no periodo de 1954 a
1964. Comparou tais dados com os de 79 empresas com boa saude
financeira, dos mesmos ramos ¢ volume de ativo. As demonstragdes
contabeis das empresas insolventes foram agrupadas por ano, durante cinco
anos antes da insolvéncia, para serem comparados com as do grupo de
empresas solventes. Tendo iniciado seus estudos com 30 indices, concluiu
que os mais significativos foram seis, a saber: Geracdo de Caixa sobre
Divida Total; Lucro Liquido sobre Ativo Total; Exigivel Total sobre Ativo
Total; Capital de Giro sobre Ativo Total; Liquidez Corrente; Capital
Circulante Liquido menos Estoque sobre Desembolsos Operacionais
previstos. Beaver usou um teste de classificacdo dicotomica, que consiste
em dividir aleatoriamente as empresas em duas subamostras. Para um dado
indice, os dados da primeira amostra sdo dispostos em ordem crescente. A
disposi¢do ¢ examinada para se encontrar um indice limite (critico), ideal,
um ponto critico que minimize a percentagem de predi¢des incorretas. Se o
indice de uma empresa estd abaixo do indice limite (critico), ela ¢
classificada como ndo falida. O ponto critico ideal para a primeira
subamostra foi usada para predizer a situagdo de faléncia das empresas na
segunda subamostra. De forma semelhante, um ponto critico ideal foi
derivado para a segunda subamostra e foi usado para predizer a situacao de
faléncia das empresas na primeira subamostra. Completado esse processo,
tem-se a capacidade de predi¢do dos indices. Com apenas dois indices,
Geragao de Caixa sobre Exigivel Total e Lucro Liquido sobre Ativo Total,
considerados de maior capacidade de predigdo, o erro de classificacdo da
amostra de Beaver foi de 13 % para um ano antes da faléncia.
Estudo de Edward Altman: Para PEREIRA DA SILVA (1998) o estudo de
Altman, em 1968, se baseou na constru¢ao de um modelo com base no uso
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de instrumentos estatisticos mais evoluidos, como é o caso da Analise
Discriminante Multipla. Da mesma forma que o de Tamari, o0 modelo de
Altman tentou superar as deficiéncias das analises baseadas em um tnico
indice. O uso da andlise discriminante leva a um grupo de indices com
capacidade de separar empresas boas de empresas ruins € a0 mesmo tempo
determina o peso relativo de cada indice, sem que para determinacgdo
desses pesos prevalecam critérios arbitrarios. A fungdo de Altman,
originada neste estudo, utiliza cinco indices, sendo que quatro destes
retratam a relagdo de contas ou grupos de contas com o ativo total, sendo
que apenas um trabalha com o exigivel total no denominador, ao invés do
ativo total. De acordo com MATARAZZO (1998), em 1968, Edwards
Altman publicou o artigo “Financial ratios, discriminant analysis and the
prediction of corporante bankruptcy”, no Jornal of Finance, dos Estados
Unidos, inaugurando uma série incontavel de estudos sobre a capacidade
preditiva dos indices economico-financeiros em diferentes paises. A
conclusdo geral, indubitavelmente, ¢ a de que ¢ amplamente satisfatéria a
capacidade de previsdo de insolvéncias dos indices. De uma forma geral as
pesquisas efetuadas basearam-se no uso da andlise discriminante, uma
técnica estatistica aprimorada, que serd mais bem descrita, resumidamente,
adiante. Além disso, Altman em 1979, em conjunto com outros professores
brasileiros, desenvolveu um estudo no Brasil abordando o nivel de
endividamento sobre o patrimonio liquido, tendo observado que na amostra
o indice cresceu de 85 % para 110,5 %, no periodo de 1970 a 1975. Na
verdade eles observaram que, no geral, as empresas vinham-se endividando
em escala crescente e que as despesas financeiras estavam corroendo seus
resultados. A metodologia do trabalho foi baseada em andlise
discriminante, para trés anos consecutivos de informagdes contabeis, tendo
sido utilizadas 23 empresas com problemas financeiros e 35 empresas de
mesmo porte € mesmo ramo sem problemas financeiros.

Estudo de Morton Backer e Martin Gosman: segundo PEREIRA DA
SILVA (1998) Backer e Gosman abordam em suas pesquisas que entre
1947 e 1975 as empresas americanas tiveram uma redu¢do do nivel de
liquidez. Segundo os pesquisadores, os fatores responsaveis pelo declinio
da liquidez foram insuficiéncia de fluxo de caixa para satisfazer o
pagamento de dividendos e as necessidades de investimentos, bem como o
esfor¢o consciente das empresas pra elevar o ganho por agdo a partir do
aumento do nivel de endividamento. Mantiveram entrevistas com bancos,
agéncias de informacgdes ¢ companhias de seguro, com vistas a obter
respostas a uma série de perguntas, como: qual a importancia dos indices
financeiros em suas avaliagdes de crédito?; quais os indices mais
importantes?; ha um nivel minimo para os indices?;quais as informacgdes
adicionais necessarias?. Quanto aos indices economico-financeiros, as
entrevistas atribuiram importancia numa faixa de moderado a muito
importante, a0 mesmo tempo em que consideraram necessdarias outras
informagdes como a qualidade da administragdo, o produto e as condic¢des
econOmicas gerais. Na parte relativa a existéncia de um minimo para os
indices, as entrevistas ndo admitiram a existéncia de padrdes (niveis)
rigidos. Para as informag¢des complementares necessarias as decisdes, as
mais freqlientes foram: vencimento das contas a receber, passivo
contingente; composicao e prazo de renovagdo dos estoques; projecao de
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fluxo de caixa e custo de reposicao. Neste trabalho foram considerados 33
indices, dentre os citados pelos entrevistados, enquadrados em quatro
categorias: operacionais, alavancagem financeira, liquidez e fluxo de caixa.
Para o tratamento dos dados foram utilizados o teste T, a analise fatorial € a
analise discriminante.

Estudo de Leticia E. Topa: segundo PEREIRA DA SILVA (1998) Topa
seguiu uma linha diferente de Altman, ao trabalhar com o conceito de
probabilidade subjetiva. Os fatores a serem analisados foram divididos em
dois grupos: fatores determinantes e fatores complementares. Para Topa, o
peso de cada fator deve ser responsabilidade direta e indelegavel dos
gestores.

Estudo de Stephen C. Kanitz: segundo PEREIRA DA SILVA (1998) o
Termdmetro (ou Fator) de Insolvéncia de Kanitz foi o estudo pioneiro no
uso de andlise discriminante no Brasil, seguindo uma linha semelhante a
dos trabalhos de Altman. Para PEREZ JR ¢ BEGALLI (1999) neste estudo
a regido de insolvéncia ¢ apresentada quando o fator (indice) apresentar
resultado inferior a — 3.

Estudo de Elizabetsky: PEREIRA DA SILVA (1998) diz que em 1976,
Roberto Elizabetsky desenvolveu um modelo, com base em analise
discriminante, para um grupo de 373 empresas, sendo 99 mas e 274 boas,
no ramo de confecg¢des (artigo para vestudrios). Ele partiu de 60 indices,
tendo usado um processo de analise de correlagdo entre grupos de indices
com objetivos de reduzir a quantidade de varidveis. Chegou, entdo a um
grupo de 38 indices, que foram utilizados na analise discriminante.
Segundo PEREZ JR e BEGALLI (1999) o ponto critico neste modelo ¢ 0,5
e se no calculo o indice resultante for acima deste valor, a empresa sera
considerada solvente e se for inferior a empresa estard em situagdo de
insolvéncia.

Estudo de Alberto Borges Matias: segundo PEREIRA DA SILVA (1998)
Alberto Matias desenvolveu em 1978 um estudo usando a técnica
estatistica de analise discriminante, trabalhando com 100 empresas de
diversos ramos de atividade, sendo 50 solventes e 50 insolventes. Segundo
Matias o indice de endividamento, sozinho, aloca corretamente 93 das 100
empresas.

Estudo de José Pereira da Silva: segundo PEREIRA DA SILVA (1998)
neste estudo o autor utilizou a ferramenta de estatistica de analise
discriminante. Ele introduziu novos indices economico-financeiros e testou
outros fatores como segmentacao das empresas e horizonte de tempo.

O quadro a seguir mostra a eficiéncia de alguns dos modelos anteriormente

apresentados:

Quadro 03 — Comparacdo da Eficiéncia dos Modelos de Andlise Contabil-Financeira

Modelo % Empresas Solventes %Empresas Insolventes
Classificadas corretamente pelo modelo  Classificadas corretamente pelo modelo
KANITZ 80% 68%
ALTMAN 83% 77%
ELISABETSKY 74% 63%
MATIAS 70% 77%
PEREIRA 90% 86%

Fonte: MATARAZZO (1998)
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Todos estes estudos buscam atribuir pesos a indices que sejam relevantes, segundo
certos critérios, para se chegar a conclusao sobre a situagdo da empresa em relagdo a um unico
fator calculado a partir dos indices inicialmente escolhidos. Normalmente se utilizam técnicas
estatisticas, dentre as quais se destaca a Analise Discriminante, para se obter 0s pesos € 0s
indices relevantes para o célculo do fator de analise de performance da empresa. Vale
ressaltar, que nestes estudos o foco era analisar a performance negativa das empresas que
faliram para predizer futuras faléncias.

Segundo PEREIRA DA SILVA (1998) diz que o uso de andlise discriminante na
analise contabil-financeira iniciou-se em 1968 com o trabalho de Altman, nos Estados
Unidos. Em 1978, Kanitz divulgou o primeiro trabalho no Brasil. O autor continua dizendo
que este método, além de outros métodos quantitativos que ja foram ou que ainda podem ser
aplicados a analise contabil-financeira, podem prestar grande contribuicdo ao processo de
analise, mas ndo podem ser entendidos como uma receita milagrosa capaz de resolver todos
os problemas, ja que ¢ inegavel que a analise contédbil-financeira envolve ndo s6 varidveis
quantitativas, mas também variaveis qualitativas.

Segundo MATARAZZO (1998) a analise discriminante constitui-se numa poderosa
técnica estatistica capaz de dizer se determinado elemento pertence a uma populacdo Y.
Aplicado a Analise de Balancos, isto significa indicar se uma empresa pertence a populacao
de solventes ou a populagdo de insolventes.

O mecanismo de analise discriminante pode ser assim resumido:

a) Escolhem-se dois grupos (populagcdo), como, por exemplo, as empresas
insolventes e empresas solventes.

b) Coletam-se os dados (indices) das empresas de cada grupo. A andlise
discriminante busca encontrar uma fun¢do matematica, baseada em varios
indices, que melhor discrimine (separe) os dois grupos, isto ¢, uma fun¢do
capaz de informar se uma empresa se enquadra no grupo das solventes ou das
insolventes. Nessa funcdo, a varidvel dependente ¢ comparada a um nimero
fixo — chamado ponto critico — predeterminado pelo modelo. Se o valor da
variavel dependente ficar acima do ponto critico, a empresa estara entre as
solventes; se ficar abaixo, estara entre as insolventes.

Y=a;x1tax,taszxstasXxy...
onde: Y= varidvel dependente; reflete o total de pontos alcancados.
aj, a, a3, a4... = pesos: indicam a importancia relativa de cada indice.
X1, X2, X3, X4... = variaveis independentes: sdo os indices de balango.

Ainda segundo o autor essa fun¢do pode ser testada quanto a sua capacidade de
discriminar (separar) eficazmente as empresas em insolventes e solventes. O proprio modelo
matematico indica qual a margem de acertos e de erros da formula. Através dela também se
pode testar se a inclusdo de mais variaveis independentes (mais indices) melhora
substancialmente ou ndo o seu poder de discriminar; assim, decide-se quantas varidveis
independentes devem ser compreendidas na formula.

Em resumo, a analise discriminante aplicada a andlise contdbil-financeira, através de
indices econdmico-financeiros, indica simultaneamente:

e quais os indices utilizar;

e que peso devem ter esses indices;

e qual o poder de discriminacdo da fun¢do, ou seja, qual a probabilidade de
acertos nas previsdes de insolvéncia do modelo.

Para MATARAZZO (1998) depois de toda a analise dos indices o que se torna
realmente critico ¢ concluir a respeito da situagdo da empresa, pois tem-se varios parametros
de decisao e ¢ bem possivel que cada um leve a uma conclusdo diferente e at¢é mesmo
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conflitante em relacdo a situacdo econdmico-financeira da empresa. Em outras palavras, pode-
se dizer que veredicto final a cerca da empresa dependerd do peso dado a cada indice na
analise final. Segundo o autor, desde os primeiros trabalhos de Alexander Wall (1914), que
propds uma férmula matematica baseada em indices e em seus respectivos pesos para avaliar
empresas, muito tem sido pesquisado neste sentido. A busca por pesos ideais, através de
pesquisas de campo, que consideram testes estatisticos em amostras de empresas que faliram,
para verificar o comportamento comum dos indices antes do periodo de faléncia, ou seja,
buscar a previsibilidade da descontinuidade da empresa por motivos econdmico-financeiros,
tem sido foco de varios estudos recentes.

Para PEREIRA DA SILVA (1998) a analise contabil-financeira foi, ¢ e continuara
sendo utilizada por muito tempo, para subsidiar as decisdes internas e externas as
organizagdes. E necessario, entretanto, que em beneficio da propria analise contabil-
financeira, que determinados instrumentos quantitativos sejam utilizados. Isto acaba por
desenvolver uma série de métodos e modelos que auxiliam o processo de tomada de decisdo.

O autor diz ainda que o objetivo basico, quando do desenvolvimento destes métodos e
modelos, ¢ mostrar aos analista e aos gestores uma ferramenta avangada que lhes possibilite
obter uma visdo quanto a “saude econdmico-financeira” das empresas. Estes métodos e
modelos possuem aplicabilidade para andlise de curto ou longo prazos e para pequenas ou
médias ou grandes empresas. Vale salientar que normalmente se tem melhores resultados no
curto prazo e em grandes empresas. Isto acontece, pois para analises de longo prazo a andlise
contabil-financeira ¢ necessaria, mas nao suficiente, ja que existe a necessidade de maior
abrangéncia e até uma visdo prospectiva. O problema nas pequenas empresas ¢ a qualidade e
a confiabilidade de suas informagoes.

Ainda segundo PEREIRA DA SILVA (1998), os principais fatores de um modelo
estdo em considerar de maneira coerente as caracteristicas setoriais, temporais, regionais ¢ dos
indices utilizados.

MATARAZZO (1998) destaca o fato de que o uso da experiéncia dos analistas na
atribuicdo intuitiva dos pesos aos indices ¢ um caminho ainda largamente utilizado e que
supera, em termos de emprego, as técnicas matematicas e estatisticas que muitas vezes fogem
ao entendimento trivial do analista. Porém, o uso de ferramentas computacionais traz cada vez
mais para dentro deste processo estas refinadas técnicas quantitativas de priorizagdo dos
indices calculados na busca por um objetivo especifico de analise.

Segundo MATARAZZO (1998) apds o célculo de um conjunto de indices ¢ a
avaliacdo de cada um deles comparativamente a um padrdo, faz-se a avaliagdo global da
empresa. A esta altura, tendo cada indice evidenciado determinado angulo, positivo ou
negativo, da empresa, ¢ preciso avaliar a importancia relativa de cada um deles para se chegar
a conclusdes finais.

Ainda segundo o autor, toda avaliagdo em que se dispde de uma série de elementos e
se quer chegar a um resultado final exige que se atribuam, ainda que inconscientemente, pesos
a esses elementos. Na andlise contabil-financeira, também, atribui-se peso aos indices que
indique sua importancia relativa. A importancia de cada indice depende, evidentemente, de
quem € o usudrio. A atribuicdo de pesos ¢, entretanto, tarefa extremamente dificil, que nao
deve ser feita em bases opinativas, mas em pesquisa cientifica.

PEREIRA DA SILVA (1998) a utilizagdo de um método ou modelo
matematico/estatistico, com base nos indices contabil-financeiros, ¢ um instrumento altamente
valioso quando adequadamente usado. Suas principais vantagens sao:

e atribui certa seguranga aquele que esta decidindo;
e climina a subjetividade exagerada no julgamento dos analistas;
e canaliza a expertise e o feeling dos analistas para varidveis que sejam externas
ao modelo; e
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e agiliza a tomada de decisdo, por conta da sistematiza¢cdo do processo decisorio.

Ainda segundo o autor, ¢ preciso que se diga que alguns cuidados serdo necessarios,
uma vez que ¢ extremamente dificil um modelo cercar todos os possiveis fatores que
influenciem no desempenho de uma determinada empresa, pois @ medida que sistematizamos
estamos generalizando. Por conta disso, cabe ressaltar que existem também algumas
limitagdes ao uso destes modelos:

e o tempo pode fazer com que varidveis importantes em uma determinada época
sejam irrelevantes em uma outra;

e ndo se pode ter suas respostas como verdades Unicas, visto que, estas devem
ser apenas parametros de decisdo que devem ser utilizadas em conjunto com
outras informagdes no processo decisorio;

e cstes ndo podem substituir o julgamento (expertise e experiéncia) do analista,
mas devem ser vistos como instrumental complementar as anélises subjetivas;

e a consideragdo de aspectos regionais, setoriais e temporais ¢ crucial na escolha
dos indices a serem utilizados;

e aamostra escolhida e a época utilizada para a constru¢do do modelo podem ser
decisivas para sua aplicag¢do a posteriori; e

e ando consideracdo, de uma forma geral, de aspectos estratégicos ¢ sem duvida
um fator de limitagao ao uso destes modelos.

Para MATARAZZO (1998) os processos de atribui¢do de pesos podem ser empiricos
ou cientificos. Os empiricos sdo intuitivos e surgem de experiéncias, observacdes pessoais €
feeling dos analistas. Muitas vezes um grupo de analistas decide, em consenso, atribuir
determinados pesos aos indices, e chega-se assim a uma espécie de média de opinides. Tal
procedimento tem validade e conduz a certo grau de qualidade, as vezes plenamente aceitavel
dentro da analise contabil-financeira. Porém ¢ através de processos cientificos que se alcanca
maior grau de acerto e seriedade. Estes processos cientificos baseiam-se em experimentos
sistematicos, 16gicos e objetivos, com fundamentos estatistico-matematicos.

Ainda segundo MATARAZZO (1998), a partir do que foi exposto, sobre os modelos
existentes de andlise contabil-financeira através dos indices econdmico-financeiros ¢ possivel
tirar algumas conclusoes:

e O uso da Andlise Discriminante na analise contabil-financeira (previsdo de
insolvéncia, por exemplo), tem levado a resultados ndo consistentes, ou seja,
variando-se a amostra (como aconteceu nos diferentes estudos), chega-se a
parametros (pesos) e varidveis (indices) completamente diferentes. Isto
significa que os modelos ou tém vida curta ou variam muito de acordo com a
amostra. Convém, portanto, usa-los com parcimdnia e revisa-los anualmente.

e Os modelos ndo substituem a andlise através dos indices tradicionais e devem
ser usados apenas complementarmente "as conclusdes destes ultimos.

e A multiplicagdo de parametros diretamente pelos indices pode levar a
resultados absurdos, uma vez que os indices decorrem da divisdo entre dois
valores absolutos e podem variar de menos infinito a mais infinito, distorcendo
o fator final.

2.3. Andlise Envoltdria de Dados (DEA)

LINS e MEZA (2000) relatam que, segundo CHARNES (1994) a historia da Analise
Envoltoria de Dados (DEA) teve inicio com a dissertacdo de RHODES para obten¢do de grau
Ph.D, que foi supervisionada por COOPER e publicada em 1978. O objetivo da tese foi
desenvolver um método para comparar a eficiéncia de escolas publicas norte-americanas
(Decision Making Units — DMU’s) levando em conta “outputs” como:
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° Scores aritméticos;

o Melhoria de auto-estima medida em testes psicoldgicos;
o Habilidade psicomotora;
e “inputs” como:
o Numero de professor-hora;
o Tempo gasto pela mae em leituras com o filho.

Inicialmente esta técnica foi utilizada na avaliagdo de escolas publicas norte-
americanas, entretanto hoje ¢ aplicada em problemas diversos de cunho empresarial.

Segundo LINS e MEZA (2000) a analise envoltéria de dados ¢ uma técnica
estabelecida pela razdo de varidveis de saidas e de entradas, que dispensa o uso de indices
padrdes para comparagdo, pois a técnica tem a capacidade de identificar a eficiéncia relativa
de cada organizacdo pertencente ao universo da amostra, permitindo assim, obter
classificagdes quanto a performance organizacional.

Os interesses e direcionamentos em DEA sdo diversificados, por exemplo, os
estatisticos consideram esta técnica como um exercicio em analise exploratoria de dados. Ja
os econometristas como uma técnica que estima uma funcdo de producdo empirica e os
matematicos como uma metodologia para determinar solu¢des ndo dominadas em um
problema multicritério. Por tltimo, os engenheiros industriais ou de produ¢do encontram em
DEA uma ferramenta para melhoria de produtividade.

Segundo os autores, importantes contribui¢des surgiram, no sentido de capacita-lo a
lidar com situagdes reais, como a existéncia de variaveis exdgenas e variaveis categoricas € a
necessidade de incorporacdo do conhecimento dos especialistas e dos usudrios. Também,
devido a interagdo com outras disciplinas, como administra¢do, economia e estatistica tem
surgido métodos que incluem DEA ou baseados em DEA para determinar eficiéncias.

Algumas caracteristicas do método DEA podem ser destacadas, como: pelo modelo
ndo ha necessidade de converter todas as entradas e saidas em valores monetarios; os
quocientes de eficiéncia sdo baseados em dados reais; ¢ uma alternativa e um complemento
aos métodos da analise da tendéncia central e analise custo beneficio; considera a
possibilidade de que as unidades eficientes ndo representem apenas desvios em relagdo ao
comportamento médio, mas possiveis benchmarks a serem estudados pelas demais unidades;
e ao contrario das abordagens de medidas tradicionais, DEA otimiza cada observagao
individual com o objetivo de determinar uma fronteira linear por partes que compreende o
conjunto de unidades eficientes; ¢ um método para apoio a decisdo de natureza multicritério e
portanto capaz de modelar a complexidade do mundo real.

De acordo com PEREIRA (1995), a Andlise Envoltoria de Dados (DEA) ¢ uma
técnica de Pesquisa Operacional, que tem como base a Programagao Linear, e cujo objetivo €
analisar comparativamente unidades independentes (empresas, departamentos, etc) no que se
refere ao seu desempenho operacional. Ela fornece uma medida para avaliar a eficiéncia
relativa das unidades de tomada de decisdo (DMUs). Definimos DMU, ou Decision Making
Unit, como uma firma, departamento, divisdo ou unidades administrativa, cuja eficiéncia esté
sendo avaliada. Cada DMU ¢ representada por um conjunto de S outputs e um conjunto M de
inputs. A idéia basica ¢ a comparagdo dos outputs com os inputs. Os outputs podem ser, por
exemplo, os valores mensais de um faturamento da empresa com classes diversas de produtos.
Para produzi-los as empresas t€ém que utilizar fatores de insumos diversos como area da loja,
grau de acessibilidade, dentre outros. Isto ¢, tem-se um conjunto de inputs. Existe uma
extensa literatura sobre a avaliacdo da produtividade, que se refere a dois conjuntos de
métodos bdsicos para analisar a eficiéncia, ou produtividade, da utilizagdo dos recursos
produtivos de organizagdes ou empresas. Sao conhecidos como métodos paramétricos e, ndo-
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paramétricos, onde estes tém o objetivo de estimar uma fronteira relativa que leve ao maximo
de produgdo, utilizando o minimo de insumos.

Ainda segundo PEREIRA (1995), os métodos ndo-paramétricos se derivam das
técnicas de DEA, iniciadas por FARREL (1957) e ampliadas por CHARNES, COOPER e
RHODES (1978) e BANKER, CHARNES ¢ COOPER (1984). Os resultados de DEA sao
mais detalhados do que os obtidos na abordagem paramétrica, servindo melhor ao
embasamento de recomendacgdes de natureza gerencial. Este conjunto de métodos recebeu
grande destaque depois da publicacdo do artigo introdutério de CHARNES, COOPER e
RHODES (1978) para a obtengdo de grau de Ph.D de RHODES, que ficou popularmente
conhecido como DEA (Data Envelopment Analisys). A DEA representa uma das mais
adequadas ferramentas para avaliar a eficiéncia, em comparacdo com ferramentas
convencionais, sendo assim, sdo destacadas as seguintes caracteristicas:

e Nao requer a priori uma funcdo de produgdo explicita;

e Examina a possibilidade de diferentes, mas igualmente eficientes, combinagdes
de inputs e outputs;

e Localiza a fronteira eficiente dentro de um grupo analisado e as unidades
incluidas;

e Determina, para cada unidade ineficiente, subgrupos de unidades eficientes, os
quais formam seu conjunto de referéncia.

Sdo varias as formulagdes dos modelos de DEA encontradas na literatura, conforme
diz o BANDIN (1995), entretanto dois modelos basicos DEA sdo geralmente usados nas
aplicagdes. O primeiro modelo chamado de CCR (CHARNES, COOPER ¢ RHODES, 1978),
também conhecido como CRS (Constant Returns to Scale), avalia a eficiéncia total, identifica
as DMUs eficientes e ineficientes e determina a que distancia da fronteira de eficiéncia estao
as unidades ineficientes.

O segundo chamado de modelo BCC (BANKER, CHARNES e COOPER, 1984),
também conhecido como VRS (Variable Returns to Scale), utiliza a formulagao dual, sendo
este normalmente usado no benchmarking. Este modelo permite a projecdo de cada DMU
ineficiente sobre a superficie de fronteira (envoltéria) determinada pelas DMUs eficientes.

A autora define Benchmarking como um processo continuo e sistematico de avaliagido
de empresas e servigos através de sua comparagao com unidades consideradas eficientes,
levando ao estabelecimento de acgdes gerenciais efetivas com o objetivo de aprimorar os
resultados (redu¢ao de custos, aumento de producgdo, etc). A DEA tem sido utilizada,
igualmente, para o benchmarking das unidades ineficientes, relacionadas aos grupos de
referéncia formados por unidades eficientes (BANKER, CHARNES e¢ COOPER, 1984).
Trata-se de uma poderosa ferramenta para definir estratégias para o Benchmarking, com a
finalidade de indicar linhas de agdo para tornar eficientes empresas ineficientes.

Ainda de acordo com BANDIN (1995), FARREL (1957) define uma organizagdo
eficiente como aquela que consegue produzir o maior output dado um certo mix de inputs.
Entdo, a ineficiéncia técnica pode ser associada ao fracasso em alcancar a fronteira de
eficiéncia, ou seja, fracasso em alcangar o maximo de outputs dado um certo mix de inputs
(CHARNES e COOPER, 1990). FARREL (1957) propos que a eficiéncia de uma firma
consiste de dois componentes: eficiéncia técnica, que reflete a habilidade de uma firma para
obter output maximo para um dado Set de inputs e eficiéncia alocativa, que reflete a
habilidade da firma em usar propor¢des 6timas, dando seus respectivos precos € a producao
tecnologica. Essas duas medidas sdo combinadas para fornecer a medida de total eficiéncia
econdmica.

Conforme exposto anteriormente, a Analise Envoltoria de Dados (DEA) envolve o uso
de métodos de programacgao linear para construir uma fronteira ndo-paramétrica sobre os
dados. Medidas de eficiéncia sdo calculadas em relagdo a sua fronteira.
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De acordo com COELLI, RAO e¢ BALTESE (1998), CHARNES, COOPER e
RHODES (1978) propuseram um modelo que tinha uma orienta¢do input e assumia CRS (ou
CRST). Artigos subseqiientes tem considerado varias alternativas, assim como BANKER,
CHARNES e COOPER (1984), em que o modelo de Retorno Variavel de Escala foi proposto.
Entdo para generalizarmos o modelo DEA CRS/6tica primal, definiremos algumas notacdes:

e Faca Ei, com k = 1,...,n DMUs, onde n ¢ o numero total de unidades que estao
sendo avaliadas, ser a razdo de eficiéncia da unidade k, definida como a
relagdo dos outputs sobre os inputs.

e Facga uj, com j = 1,...,s outputs de cada DMU, ser um coeficiente de saida para
J, onde s € o nimero total de tipos de saidas sendo considerados. A variavel u; é
a medida da diminui¢ao relativa na eficiéncia com cada unidade de redugao do
valor de saida.

e Faga vj, com i = 1,...,m inputs de cada DMU, ser um coeficiente de entrada
para i, onde m ¢ o nimero total de tipos de entrada. A variavel v; mede o
aumento relativo na eficiéncia com cada reducdo unitéria do valor de entrada.

e Facga yj ser o nimero observado de unidades de saida j, geradas pela unidade
de servico k durante um periodo de tempo.

e Faca xjx ser o numero real de unidades de entrada i, utilizadas pelas unidades
de servicos k durante um periodo de tempo.

Assim, segundo os autores, um caminho intuitivo para introduzir DEA ¢ por meio de
forma de razdo. Para cada DMU, gostariamos de obter uma medida de razdo de todos os
outputs sobre todos os inputs, ou seja, os pesos Otimos u; € v; sdo obtidos pela resolu¢do do
problema de programagdo matematica.

iuj- Yie

Max Ec = L
D Vi Xic
i=1
D Uiy
Sa. 1= < 1L,k =12,...c,...,n
D Vi Xk
i=1
u > 0,V]j,
vi> 0,V i

onde ¢ ¢ o indice da unidade que estd sendo avaliada. O problema acima envolve a
procura de valores para u e v, que sdo os pesos, de modo que maximize a soma ponderada dos
outputs (output “virtual”) dividida pela soma ponderada dos inputs (input “virtual”’) da DMU
em estudo, sujeita a restricdo de que esse quociente seja menor ou igual a 1, para todas as
DMUs. Esta fungdo esta sujeita a restri¢ao de que, quando o mesmo conjunto de coeficientes
de entrada e saida (vis e u;s) for aplicado a todas as outras unidades de servicos que estdo
sendo comparadas, nenhuma unidade de servico excedera 100% de eficiéncia ou uma razao
de 1,00. Um problema como este de formulacdo de razdo particular possui infinitas solu¢des
Otimas. Para evitar isto, ainda segundo COELLI, RAO e BALTESE (1998), uma possivel
imposi¢do seria ) vi Xjc = 1, pois além disto, queremos linearizar as restri¢des do problema, de
modo a transforma-lo em um Problema de Programac¢ao Linear (PPL). Entdo introduzindo a
transformagao linear desenvolvida por CHARNES e COOPER (1962) obtemos:
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Max Ec = Zs:uj Yic

i=1

S.a.: iVi Xic = 1

i=l1

m
Uj Yik - ZVi xk< 0, k =12,....C,...,Nn

i=1

uj, vi = 0, vVx,y.

Esta forma do problema ¢ conhecida como problema dos multiplicadores, como
também sdo chamados os pesos, u; € v;. Denotamos este PPL por CRS/M/I. Em geral ¢
recomendado que o nimero total de variaveis, m + s, seja a metade do nimero de DMUs do
modelo dos multiplicadores sendo esta a forma preferida para resolugao.

Segundo CHARNES (1994) usando o conceito de dualidade em programacao linear,
podemos derivar uma forma de envelopamento equivalente deste problema. O modelo do
envelope ¢ desenvolvido, também, a partir da andlise de eficiéncia relativa das DMUs que
estdo sendo observadas.

COELLI, RAO e BALTESE (1998) dizem que a suposi¢cdo CRS so ¢ apropriada
quando todas as firmas estdo operando na escala otima. Imperfeita competicdo, finangas
coagidas, etc; podem causar a ndo operagdo da firma em escala otima. Eles dizem que
BANKER, CHARNES e COOPER (1978) sugeriram uma extensao do modelo de DEA CRS
para contar situagdes para Retorno Varidvel de Escala (VRS). O uso da especificagio CRS
quando nem todas as firmas estdo operando na escala 6tima, resulta em medidas de Eficiéncia
Técnica (TE) que sdo confundidas por Eficiéncias de Escala (SE). O uso da especificagdao
VRS permite o calculo de Eficiéncia Técnica derivando a esses efeitos de Eficiéncias de
Escala.

Ainda segundo os autores, 0 modelo DEA-CRS torna-se BCC=VRS (Variable Returns
to Scale), passando a considerar a possibilidade de escalas crescentes ou decrescentes na
fronteira eficiente. O problema de programacgdo linear CRS pode ser modificado para a
notagdo VRS por adi¢do a convexidade.

Os PPLs anteriormente apresentados sdo modelos com orientagdo input (I) que
procuraram identificar ineficiéncia técnica como uma redugdo proporcional em input usado,
com niveis constantes de output. Isto corresponde ao output de Farrel baseado em medidas de
ineficiéncia técnica, que também ¢ possivel para esta medida como acréscimo na producao de
output, com niveis de input fixado.

COELLI, RAO e BALTESE (1998) relatam que em um certo numero de estudos,
verificou-se que os analistas tendem a selecionar modelos com orientagdo input porque muitas
firmas tém ordens particulares para preencher e, portanto, as quantidades de input
apresentam-se como variaveis de decisdo primaria, ainda que este argumento ndo seja forte
em todas as industrias. Segundo eles em algumas industrias, as firmas poderiam ter uma
quantidade fixada de recursos e poderia ser perguntado: Como ¢ possivel produzir muito
output? Neste caso, uma orientagdo output poderia ser mais apropriada, onde o objetivo ¢
maximizar os produtos obtidos sem alterar o nivel atual dos inputs. O modelo para este
propoésito se obtém invertendo o quociente do modelo apresentado inicialmente, na qual
obtemos:

M

Il
—_
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Min D Vi Xie

D Ui Yie

Vi Xik
S.a.:z— >1,k=12,..,c,...,n
ZUj Yik
uj, vi> 0,V X,y
Assim, a eficiéncia pela otica dos outputs ¢ calculada pelo inverso da fungdo objetivo,

: A 1 .
ou seja , eficiéncia = E Este problema define a relagdo dos inputs sobre os outputs, onde c ¢

o indice da unidade que estd sendo avaliada. Temos neste problema as mesmas variaveis de
decisdo uy e vy € podemos linearizar este da mesma forma que o primeiro, porém queremos
minimizar a soma ponderada dos inputs (“input” virtual) dividida pela soma ponderada dos
outputs (“output” virtual) da DMU em estudo, sujeita a restricdo de que este quociente seja
maior ou igual a 1, para todas as DMUs. Para transformé-lo em um problema de programagao

linear, teremos que usar a imposi¢ao Zuj' Yic =1 e entdo, teremos:

Min Zm:Vi Xic
i1

Sa. :ZS:Uj Yie =1
-1

m n
ZVi Xik—ZUj yik >0,k =1,...,C,...,n
= =

uj,vi > 0,VX,y

Esta forma de problema ¢ conhecida como problema dos multiplicadores, entretanto
com orientacdo output. Denotamos este PPL por CRS/M/O. Todas as transformagdes
necessarias para os outros modelos sao validas tanto para a otica dos inputs quanto para a dos
outputs.

Alguns autores fixam o primal como um problema de minimizagdo ou de
maximizagdo, contudo isso ndo ¢ necessario para caracterizar a dualidade. Fixar o modelo
como representante de uma das classes dessa relacdo ¢ no minimo inconveniente porque a
relacdo € reflexiva, ou seja, o dual do dual € o primal. Entdao temos a seguinte relagdo:

Quadro 04 — Modelos e Orientacdes em DEA

Modelo/Orientacdo Funcéo Objetivo
Envelope/Output Maximizar
Envelope/Input Minimizar
Multiplicador/Output Minimizar
Multiplicador/Input Maximizar

LINS e MEZA (2000) apresentam uma implementacdo da metodologia DEA que,
segundo eles, foi desenvolvida por GOLANY e ROLL (1989), e que ¢ utilizada largamente de
maneira formal como intuitivamente. De acordo com os autores, Golany e Roll estabelecem
trés principais fases. A primeira visa a determinacdo do conjunto de DMUs homogéneas a
serem avaliadas, ou seja, define e seleciona DMUs a entrarem na analise. Lembrando que uma
vez definidas as DMUs, estas devem ser no minimo o dobro do nimero de variaveis utilizadas
no modelo.

26



O DEA ¢ uma metodologia que possui como objetivo avaliar a eficiéncia de forma
relativa, de unidades que pertencam a um conjunto homogéneo. Para definir esta
homogeneidade levamos em consideracao os seguintes fatores:

a) As unidades em consideragdo desempenham as mesmas atividades, com

objetivos comuns e trabalham sob as mesmas condi¢des de mercado;

b) Os fatores (input e output) que caracterizam o desempenho de todas as

unidades do grupo sdo iguais, exceto por diferencas em intensidade e magnitude.

Outro fator que temos que levar em consideragdo ¢ o tamanho da amostra. Em uma
amostra com mais elementos, existe a probabilidade de encontrar unidade de alto nivel de
eficiéncia. Por outro lado, um grande nimero de unidades pode diminuir a homogeneidade do
conjunto.

A segunda fase seleciona as variaveis (input e output), considerando a principio uma
grande lista de possiveis variaveis a entrar no modelo. Estas varidveis podem ser controlaveis
ou ndo, quantitativas ou qualitativas. Vale a pena ressaltar que, a introducdo de um grande
nimero de varidveis reduz a capacidade do DEA de distinguir as DMUs eficientes das
ineficientes e portanto, o modelo deve ser o mais compacto possivel para maximizar o poder
discriminatorio do DEA.

Apesar de ser uma etapa importante no processo de andlise e avalia¢do da eficiéncia,
os textos relativos ao DEA ndo demonstram uma aten¢do muito grande na escolha das
varidveis que devem ser colocadas no sistema. Todavia, o numero de varidveis influencia na
constru¢do da fronteira eficiente e, por conseguinte influencia na analise das unidades que
serdo eficientes ou ineficientes, haja vista que podem existir fatores que nao estdo sendo
analisados, inclusive varidveis exogenas.

Vale ressaltar, que existem varidveis que nao sdo controladas pelas DMUs, como por
exemplo, as interferéncias do governo ou fatores ambientais. Por tais razdes, qualquer
variavel deve ser definida como input ou output antes de iniciar a metodologia DEA, bem
como avaliar o grau de relevancia e redundancia de determinados atributos escolhidos.

A terceira fase ¢ a aplicacdo dos modelos DEA. Conforme os autores, a literatura
sobre DEA extensivamente referenciada por CHARNES (1994) e COELLI et al. (1998), ndo
tem se dedicado muito a selecdo de varidveis para modelagem, pelo contrario tém adotado
uma abordagem baseada na opinido do interessado, usuario e/ou especialista. Desta forma, ou
autores afirmam que ndo € preciso se preocupar em utilizar alguma técnica para selecdo de
variaveis quando se tem uma pequena disponibilidade de varidveis e grandes quantidades de
observagdes, ou até mesmo nos casos em que o numero de DMUs ¢ pequeno em relagdo ao
nimero de possiveis inputs e outputs. Assim, eles limitam-se a afirmar que as variaveis
escolhidas sdo as que melhor descrevem a performance das DMUs sob andlise. Ao contrario
dos pesos, que representam um sistema de valor relativo para cada DMU o qual fornece o
melhor escore possivel para a DMU. Na sua forma classica DEA permite total flexibilidade na
selecdo dos pesos, que ¢ importante para identificar as DMUs ineficientes, que tem baixa
performance , fazendo com que cada DMU atinja o escore maximo de eficiéncia vidvel para
seus niveis de inputs e outputs. Portanto o interesse aqui ¢ estabelecer limites, permitindo
certa flexibilidade e certa incerteza sobre o valor real dos pesos. Estes limites denotam
restri¢des adicionais na formulagdo original, que recebem varios destaques.

O mais importante destaque refere-se as restrigoes diretas nos pesos, que de acordo
com LINS e MEZA (2000), foi desenvolvido por DYSON e THANASSOULIS (1988) e
generalizado por ROLL, COOK e GOLANY (1991). Temos entdo
Q2i <vi<Qli paraosinputs e P2r <ur <PlIr paraosoutpus, como sendo os limites
numéricos impostos nos multiplicadores objetivando ndo super estimar ou ignorar os inputs e
outputs analisados. Um ponto destacado pelos autores ¢ que esses limites precisam ser
estabelecidos de acordo com a orientacdo do modelo, pois as restricdes nos pesos absolutos
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produzem escores diferentes para orientagdes diferentes (input ou output). Caso contrario,
essas restricoes podem tornar um PPL invidvel. Assim, ¢ conveniente resolver primeiro os
PPLs antes de tomar uma decisdo sobre os valores a serem tomados como limites. Isto nos
traz uma grande possibilidade de considerar no modelo a experiéncia e a expertise dos
analistas sobre os Inputs e outputs considerados na analise.
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3. METODOLOGIA

Nesta pesquisa serdo combinadas as seguintes modalidades de pesquisa:
Bibliografica:
Tedrica:
Documental:
Experimental:
e Exploratoria:
Além destas modalidades, foram utilizadas para a elaboracdo desta pesquisa, os
seguintes métodos:
e Comparativo:
e Cientifico:
e (Quantitativo:
e Observacional:
e Historico:
Por fim, foram utilizados nesta pesquisa, as seguintes técnicas de pesquisa:
e Arquivos Publicos e Particulares;
e Fontes estatisticas:

Para a consecu¢do dos objetivos deste trabalho, buscou-se uma aplicagdo do método
ora proposto em uma empresa que tivesse vdrias unidades de negocio que fossem
comparaveis entre si (homogéneas). Em virtude de atender aos requisitos acima e por conta da
relativa facilidade de obtencdo dos dados necessarios foi escolhida a empresa UNIMED.
Porém esta empresa tem uma caracteristica particular que ¢ fato de ser formada por diversas
cooperativas (unidades) independentes operando sobre uma mesma marca. Entdo, isso nos
coloca na seguinte situacdo: na verdade ndo temos unidades de negdcio gerenciadas por um
corpo central, mas sim empresas homogéneas (que vendem o mesmo produto) e
independentes. Apesar destas caracteristicas peculiares o caso se apresenta bastante favoravel
para aplicagdo do método ora proposto, ja que tem-se unidades que possuem desempenho
mensuravel e comparavel. Foram selecionadas 44 cooperativas unimed de pequeno porte (até
20.000 usuarios) em todo o Brasil e que tivessem suas informagdes (demonstracdes contabeis)
do exercicio de 2002 disponiveis e atualizadas na pagina de internet na Agéncia Nacional de
Saude (ANS).

Esta analise partiu de 115 unimeds que possuem suas demonstragdes contabeis no site
da ANS no link de operadoras de pequeno porte. Numa primeira selecao foram eliminadas 18
empresas, pois as mesmas nao apresentavam suas demonstragdes de 2002 disponiveis. Por
uma questdo de otimizag¢do e calculo de eficiéncia, numa segunda andlise excluiu-se 28
empresas, pois as mesmas apresentavam prejuizo no exercicio de 2002. Por ultimo, foram
excluidas 25 cooperativas que ndo possuiam consisténcia em suas informagdes contdbil-
financeiras. Com isso, a amostra final ficou formada por 44 cooperativas unimed.

Para o célculo do indicador de eficiéncia foram utilizados os seguintes indices
econdmico-financeiros, obtidos a partir da andlise contabil-financeira das demonstragdes
contabeis das empresas selecionadas: Sinistralidade, Participagdo do Capital de Terceiros
(PCT), Margem Operacional, indice de Giro de Operagio (IGO).

Estes indices foram escolhidos a partir da consulta informal aos gestores e analistas de
varias unimeds, onde os mesmos eram questionados sobre a importancia de varios elementos
das demonstragdes contdbeis, tendo como base as informacdes que estavam disponiveis no
site da ANS. Na modelagem os indices foram divididos em inputs (quanto menor melhor) e
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outputs (quanto maior melhor). Cabe destacar que a sinistralidade e o IGO sdao indices
especificos para o setor de operadoras de saude.

Os indices selecionados para representar inputs foram a sinistralidade (input 1) e a
participacdo do capital de terceiros (input 2). J& os quocientes tratados para representar
outputs foram a margem operacional (output 1) e o indice de giro de operagao (output 2).

De posse destes indices procurou-se encontrar a eficiéncia de cada unidade utilizando
a Analise Envoltoria de Dados. Como o DEA é um método de programacao linear, utilizou-se
do software LINDO (Linear Programming Solver) da empresa Lindo Systens Inc para rodar a
modelagem do problema de determinagao da eficiéncia das unidades analisadas. Este software
atende as exigéncias deste trabalho no sentido em que possibilita estudar a eficiéncia de cada
unidades, classificando-as, entdo, em eficientes e ineficientes e identificando quais as
varidveis precisam ser modificadas e a que nivel para tornar as unidades ineficientes em
eficientes. Esta identificacdo ¢ feita em funcdo do uso das empresas eficientes como
benchmarks.
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4. RESULTADOS E DISCUSSAO

4.1. Introducao

Neste capitulo sera feita a exposi¢@o do estudo de caso objeto deste trabalho. Sera feita
uma apresentacdo da empresa, onde serdo abordados aspectos histdricos, operacionais e
estratégicos. Além disso, a partir dos dados coletados sobre as unidades da empresa serd
construida e aplicada a metodologia proposta.

Todas as informagdes existentes nesta parte do trabalho foram obtidas diretamente
com a empresa, em entrevistas e documentos internos e externos (paginas da internet, manual
de usudrios, manual de cooperados, relatorios gerenciais etc).

4.2. O Caso Unimed

No final dos anos 60, com a unificacdo do sistema previdéncia pelo Governo, caiu o
padrdo de atendimento da medicina publica, e o capital mercantil passou a investir na
exploragdo da atividade. Expandiram-se as empresas de medicina de grupo e as seguradoras,
porém em detrimento da classe médica, uma vez que a remuneragdo proposta por elas era
sofrivel - por vezes se refletindo no padrao dos servigos. Por outro lado, a capacidade de
marketing dessas empresas junto ao publico usuario tendia a reduzir as oportunidades de
trabalho para médicos que a elas ndo se associassem.

Além disso, a pressao da rapida elevacdo dos custos associados ao progresso técnico e
a exigéncia de grandes investimentos demonstrava o declinio da medicina liberal. A
assisténcia médica passava para o poder do Estado, porém, com seus recursos limitados,
somente se conseguiu diminuir os custos massificando o atendimento. O anonimato entre o
médico e o paciente, caracteristica marcante do atendimento em massa, desfazia um
importante aspecto para muitos pacientes: a confianga depositada no médico conhecido.

As pessoas que desejavam continuar com a personificacdo na assisténcia médica,
proporcionavam uma grande oportunidade de lucro. Essas mesmas pessoas que possuiam
condigdes de arcar com custos mais altos, atrairam a intermediacao comercial.

Os médicos dispunham de duas opg¢des: perder sua autonomia profissional, passando a
fazer parte da mao-de-obra de baixo custo dos quadros do Estado, ou serem credenciados dos
convénios. As circunstancias que levaram a fundamentagdo do ideal da Unimed encontram-se
no ponto formado por esses dois caminhos.

Muitos médicos estavam insatisfeitos com esta situa¢do. Entre as propostas de um
caminho alternativo para a assisténcia médica, ganhou destaque a idéia do cooperativismo
médico. O esforco organizacional na implementacdo desse caminho compreendia a
preservacgdo simultanea dos dois aspectos considerados fundamentais: a autonomia de oficio,
que ganha substancia por meio a concepcdo da liberdade de escolha e no principio da
preservacao da relagdo médico/paciente, e o combate a medicina mercantilista, que arrecadava
altos lucros no mercado, composto por pessoas com melhores condi¢des financeiras.

O cooperativismo no setor de saude surge, entdo, como forma de eliminar a
intermedia¢do comercial na prestacdo de servicos médicos, dar mercado ao maior nimero
possivel de colegas e assegurar servigos de qualidade. Uma cooperativa ¢ uma sociedade ou
empresa constituida por membros de determinado grupo social ou econdmico, cujo objetivo €
o exercicio de determinada atividade econdmica em beneficio comum. Formada pela livre
adesdo de pessoas fisicas, a cooperativa, como as demais empresas, persegue o objetivo
econdmico, em associacdo com objetivos sociais. No cooperativismo os mais importantes
principios sao:

e livre adesdo voluntaria;
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controle democratico dos sdcios;
participagdo econdmica dos socios (participacdo nas sobras);
autonomia e independéncia;
educacao, treinamento ¢ informagao;
cooperagao entre as cooperativas; e
e preocupagdao com a comunidade.

Neste sentido, os primeiros esforgos partiram de Sdo Paulo, onde em 1967 se fundou a
primeira Unido dos Médicos(Unimed), em Santos. Isso aconteceu com o compromisso da
formacao de uma sociedade civil de assisténcia médica, sem fins lucrativos, com livre escolha
de médicos e servigos hospitalares e auxiliares, totalmente aberta. Os 21 médicos associados,
sendo os proprietarios, receberiam a justa remuneragao por seu trabalho em troca de um alto
padrdo de atendimento aos usuarios.

De 14 pra c4, a idéia se espalhou pelo Brasil, ao longo das trés décadas seguintes.
Porém, ao longo deste periodo, pode-se destacar trés fases distintas.

A primeira fase da Unimed vai da sua transformagdo de cooperativa em um sistema
cooperativo. Os trés anos apos a fundacdo da Unimed-Santos, em 1967, foram o periodo no
qual o éxito do grupo de pioneiros foi capaz de criar seguidores. No final de 1970, foram
formadas as cooperativas de Piracicaba e Campinas. Em 1971, as Cooperativas de Trabalho
Meédico haviam ultrapassado o Estado de Sao Paulo e ja eram presenca notavel em varios
estados.

Um grande entusiasmo marcava a difusdo e formacdo das novas Unimeds, porém
faltava base técnica, recursos financeiros € compromisso entre as cooperativas recém-criadas.
Sentiu-se, entdo, a necessidade de uma integracdo formal e politica das cooperativas.
Primeiramente, as singulares estaduais, sentindo a necessidade de sair do seu isolamento e da
individualizagdo, uniram-se para formar uma federagdo. Em 1972, foi criada a Confederagao
Nacional das Cooperativas Médicas — Unimed do Brasil, um 6rgdo coordenador de normas,
regras e procedimentos, que congrega as federagoes.

O sistema Unimed, criado na década de 80, é o conjunto de cooperativas Unimed dos
trés graus, perfeitamente relacionadas, formando uma estrutura organizada, com as mesmas
idéias, que buscam objetivos, planos e metas comuns.

A segunda fase da Unimed vai de Sistema a Complexo Empresarial Cooperativo
Comunitario. Em 1988, a formacdo do Complexo Cooperativo Empresarial Comunitério
Unimed foi necessaria a viabilizacdo de um sistema integrado, padronizado nacionalmente
conhecido de assisténcia a saude. A Unimed do Brasil atingiu uma posi¢ao de destaque no
cendrio nacional como maior rede de atendimento médico privado no Brasil.

Atualmente, o Complexo Empresarial Cooperativo opera em nivel nacional,
abrangendo UNIMED do Brasil (Unido de Médicos), USIMED do Brasil (Unido de
Usuarios), UNICRED do Brasil (Unido de Créditos), Fundagio CEU (Centro de Estudos
UNIMED), UNIMED Corretora, UNIMED Participagdes, UNIMED Seguradora, UNIMED
Administragdo e Servicos, UNIMED Produtos e Servigos Hospitalares, UNIMED Sistemas e
UNIMED Tecnologia, Comércio, Industria e Servigos Ltda. (Unintel).

A necessidade de proporcionar uma sustentagiao organizacional, técnica e financeira as
cooperativas deu origem as empresas semi-autdbnomas que compdem o Complexo
Empresarial. O perfeito funcionamento do Complexo oferecera as ferramentas necessarias ao
crescimento e continuidade da melhor adaptagdo as mutagdes ambientais.

A terceira fase da Unimed vai de Complexo Nacional a Internacional. Por sua
experiéncia e seriedade, o trabalho da Unimed passou a repercutir em outros paises. Médicos
latino-americanos foram os primeiros a entrar em contato com o modelo unimediano. O
movimento comegou pelo Paraguai e atualmente atinge a Coldmbia, Argentina e Uruguai.
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A histéria da Unimed pode ser sintetizada seguinte forma:

Em meados da década de 60, os institutos previdenciarios foram unificados no
INPS — Instituto Nacional de Previdéncia Social, prometendo a democratizacao
da saude. Contudo, as mas condi¢des de atendimento oferecidas pelo sistema
publico de saude abriram espago para a crescente atuagdo das empresas de
medicina de grupo, que acabaram desencadeando um processo de
mercantilizagdo do setor da satde no Brasil;

Em 1967, contrarios a essa tendéncia, um grupo de médicos liderados por
Edmundo Castilho, entdo presidente do sindicato dos médicos da cidade de
Santos, funda a Unido dos Médicos — Unimed, com base nos principios do
cooperativismo. Surge assim a primeira cooperativa médica do Brasil,
administrada nos moldes de um empresa, porém sem fins lucrativos;

No fim dos anos 60, médicos de varias cidades paulistas visitam a cidade de
Santos, interessados na experiéncia pioneira da Unimed. Alguns meses mais
tarde, mais 30 Unimeds seriam fundadas no estado de Sao Paulo;

No inicio da década de 70, novas cooperativas médicas sdo fundadas em
diversas cidades do Brasil. Surgem as Federagdes, com o objetivo de
padronizar os procedimentos operacionais e estimular a troca de experiéncias
entre as Unimeds de um mesmo estado;

Em meados das anos 70, ¢ criada a Unimed do Brasil (1975) — Confederagao
Nacional das Cooperativas Médicas — que congrega as Unimeds de todo o pais.
A idéia da pioneira cooperativa de médicos em Santos continua crescendo e
em 1977 ja sdo mais de 60 Unimeds em todo o territorio nacional;

Na década de 80 a Unimed entra numa fase de consolidagdo de sua posigdo e
também de crescimento acelerado. Cerca de 100 novas cooperativas sao
fundadas e a Unimed desenvolve uma estrutura operacional complexa em todo
0 pais;

No inicio dos anos 90 a Unimed investe em campanhas institucionais e
conquista a lideranga e o reconhecimento no setor de satde do Brasil. Ao
mesmo tempo, intensifica os contatos internacionais em fun¢do da procura
crescente, em muitos paises, de novos modelos para a saude;

Em meados da década de 90, a Unimed conquista o primeiro lugar na pesquisa
“Top of Mind” realizada pelo Datafolha (1994), como a empresa de assisténcia
médica mais lembrada pelos brasileiros, a Unimed, neste mesmo ano, também
recebe outras premiagdes, como a da Campanha Vida de Artista e o Mérito
Lojista. Em 1995, ¢ implantada em Bogoté, na Coldmbia, a Unimec — Unido de
Usudrios Médicos e Cajas S/A. Neste mesmo ano, a Unimed filia-se a ACI —
Alianga Cooperativa Internacional e ¢ reconhecida como a entidade
cooperativa lider do setor de saide nas Américas no ‘I Forum Latino de
Cooperativismo de Satde e Afins”, primeiro encontro do setor a reunir
entidades de mais de 30 paises das Américas e Europa. No ano seguinte ¢
fundada a IHCO — Organizag¢ao Internacional das Cooperativas de Saude, com
0 objetivo de promover e aproximar as cooperativas de saide em todo o
mundo. O fundador e entdo presidente da Unimed do Brasil, Edmundo
Castilho, ¢ eleito o primeiro vice-presidente da IHCO e presidente da IHCO-
Américas;

No inicio do século XXI, apds 25 anos de sua fundagdo, a Unimed do Brasil
vive uma significativa mudanca institucional com a posse de sua nova
diretoria, liderada por Celso Corréa de Barros, novo presidente. Sao

33



compromissos basicos desta diretoria: reconhecer o papel da Unimed do Brasil
e de suas filiadas como promotoras do mercado de trabalho ético para o
médico; buscar a integracdo com as organiza¢des cooperativistas, entidades
médicas e sociedade brasileira de especialidades; estabelecer um novo patamar
politico institucional para a Unimed do Brasil, vitalizando suas relagdes com o
Poder Publico e os organismos oficiais da area da saude; concentrar esforcos
na unido e no fortalecimento das cooperativas médicas do Sistema Unimed e
assegurar a confianga e a credibilidade da marca Unimed em dmbito nacional.
A Unimed ¢ pelo nono ano consecutivo (1994, 1995, 1996, 1997, 1998, 1999,
2000, 2001 e 2002), a marca “Top of Mind” na pesquisa do Datafolha: o Plano
de Saude que esta em primeiro lugar na mente dos brasileiros. Além disso, a
Unimed ¢ eleita a Marca de Confianga dos brasileiros em pesquisa realizada
pelo Instituto Ipso/Marplan para a Revista Selecdes;

e Em 2002, a Unimed do Brasil langa o Manual de Responsabilidade Social
Unimed, que ¢ uma iniciativa inédita, nacional e internacional, no segmento de
planos de saide e que tem por objetivo disseminar a pratica da
Responsabilidade Social para cooperativas médicas, apresentando, passo a
passo, os caminhos para sua pratica eticamente correta. Hoje a Unimed ¢ a
maior rede de assisténcia ética do Brasil, reunindo 93 mil médicos cooperados
e 11 milhdes de usuarios em 364 cooperativas médicas distribuidas por todo o
territorio nacional, o que representa 25 % do mercado de saude (Pesquisa
Instituto Ibope).

Hoje a Unimed ¢ uma cooperativa de trabalho médico, fundada e administrada por
médicos, que valoriza a ética, a medicina humanizada e a responsabilidade social. Além de
preservar o carater liberal da profissdo médica, a Unimed se diferencia por ndo visar lucro e
atuar com vistas ao resgate da ética e do papel social da Medicina. A Unimed possui uma
estrutura de Complexo Empresarial Cooperativo, que ¢ constituido por todas as Unimeds do
pais e diversas empresas criadas para oferecer suporte a elas, por meio de servigos
desenvolvidos para agilizar e aperfeigoar ainda mais o seu atendimento. O Sistema Unimed ¢
composto por 364 cooperativas médicas (Singulares), 16 Federagdes e a propria Confederacao
Nacional.

As Unimeds locais, que atuam no ambito dos municipios sdo denominadas Unimeds
Singulares. As Unimeds Singulares de um mesmo estado organizam-se em Federagdes
Estaduais. Na regido sul do pais, as Federagdes do Parana, Santa Catarina ¢ Rio Grande do
Sul formam a Unimed Mercosul. As Federacdes, por sua vez, relinem-se todas em uma
Confederagao Nacional, a Unimed do Brasil, que tem por objetivo zelar e administrar o nome
(marca) Unimed, representar o Sistema Unimed e administrar o intercdmbio nacional
(atendimento pelas Unimeds Singulares dos usuarios de outras Unimeds). Por conta da
existéncia deste intercAmbio, o Sistema Unimed acaba tendo cobertura nacional, ou seja, o
cliente de uma determinada Unimed Singular pode ser atendido em qualquer uma das
Unimeds.

Este sistema possui hoje niumeros incriveis, como:

11.000.000 de usuarios;

72.000 empresas contratantes;

14.000 funcionarios;

98.000 médicos cooperados;

364 Unimeds (cooperativas singulares e independentes);

presente em 4.900 municipios, cobrindo cerca de 75 % de todo o territorio
nacional;
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e convénios com 3.596 hospitais, 4.704 clinicas, 3.455 laboratorios, 1.190
centros de diagnoses dentre outros, num total de 16.000 recursos credenciados;

e em termos de recursos proprios tem-se 62 hospitais, 69 prontos atendimentos,
2.762 leitos, 25 laboratdrios e 12 centros de diagnoses;

e por ano a Unimed faz 42.000.000 de consultas, 1.200.000 internagdes e
75.000.000 de exames.

As figuras abaixo podem dar uma idéia do que representa o crescimento da Unimed ao
longo do tempo.
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Figura 01 — Evolugéo do Numero de Unimeds
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Figura 02 — Evolu¢do do Numero de Cooperados
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Figura 03 — Evolucédo do Numero de Clientes

Como dito anteriormente, para dar suporte a todo este sistema o Complexo
Empresarial Cooperativo Unimed conta com as seguintes empresas:

Cooperativas de Usudrios (Usimeds): Desde 1993, a Unimed tem apoiado o
surgimento de cooperativas de usuarios de servicos de saude, as Usimeds.
Organizados em Usimeds, os usudrios da Unimed podem discutir e defender
seus interesses, bem como desfrutar das vantagens de uma cooperativa de
consumo, adquirindo medicamentos a custos reduzidos, empréstimos de
equipamentos médico-hospitalares, servicos de enfermagem domiciliar e, por
meio de convénios com empresas de ramos diversos, servicos nao previstos
contratualmente pelo plano de saude (fisioterapia, psicologia, cirurgia plastica
estética, fonoaudiologia, etc);

Cooperativas de Crédito (Unicreds): Sistema de crédito para dar suporte as
cooperativas e aos médicos cooperados da Unimed, financiando recursos para
a compra de equipamentos, construcdo de hospitais, centros de diagnostico,
laboratérios etc. A Unicred administra e otimiza os recursos econdmico-
financeiros gerados pelas empresas do Complexo, de modo a suprir as suas
necessidade e garantir a exceléncia dos servigos oferecidos pelas Unimeds de
todo o pais;

Fundagio Unimed: E uma instituigdo sem finalidade lucrativa, que visa
contribuir para a humanizagao e prosperidade social da comunidade, alicer¢ada
na doutrina cooperativista. Suas atividades sdo desenvolvidas através de trés
nucleos de atuagdo: Nucleo Educacional (Universidade Unimed, que tem
também uma versao virtual), Nucleo de Projetos Socais e Nucleo de Pesquisas.
Seu propésito ¢ difundir a filosofia “unimediana” e estimular a pratica do
cooperativismo ético e contemporaneo, além das agdes de responsabilidade
social. Para isso, a Funda¢ao Unimed investe na formagdo e reciclagem de
dirigentes,médicos e técnicos do Complexo Unimed, realiza palestras, cursos e
seminarios, promove pesquisas buscando o aperfeicoamento técnico-cientifico,
estabelece convénios no campo tecnologico e organiza eventos educacionais e
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de carater social, entre outras atividades de apoio a articulagao de agdes sociais
voltadas a comunidade;

Universidade Unimed: Faz parte do Nucleo Educacional da Fundagdo Unimed
e tem como objetivo desenvolver competéncias que fortalecam a cultura da
empresa ¢ garantam a educagdo empresarial mais adequada ao Sistema,
criando um perfil intelectual e ativo proprio. O programa da Universidade
Unimed, baseado no modelo de Universidade Corporativa estd voltado as
necessidades estratégicas de todas as cooperativas, seus profissionais,
cooperados e outros profissionais da area de saide. O Programa de Educacao ¢
aplicado através de treinamentos, em quaisquer localidades e também através
da Educacdo a Distancia (Universidad Unimed Virtual). A Universidade
oferece cursos de curta duragdo, aperfeicoamento, atualizacdo e extensdo e
pos-graduacdo. Nesta ultima categoria, por exemplo, varios sdo 0s cursos
oferecidos: Gestdo Empresarial para Executivos do Sistema de Satde,
Auditoria em Satde, Administragdo e Acreditagdo Hospitalar, Marketing em
Servigos entre outros;

Central Nacional Unimed: E a Operadora Nacional dos Planos de Saude
Unimed e oferece assisténcia médica empresarial com abrangéncia nacional,
beneficios especiais e atendimento diferenciado. Foi fundada em 1998 para
atender o novo cenario da Regulamentacao dos Planos de Saude (Lei 9656/98),
visando oferecer produtos em total conformidade com a nova legislagdo e
garantir a satisfacdo dos clientes no atendimento pela rede nacional Unimed.
Além de contar com a maior rede de assisténcia médica do pais, suas empresas
contratantes contam com produtos personalizados, além de beneficios
exclusivos e todo o suporte oferecido pela Central Nacional Unimed;

Unimed Seguradora: Desenvolve e comercializa produtos e servicos com o
objetivo de dar suporte e complementar as agcdes das cooperativas do Sistema
Unimed. Atua nos ramos de vida, previdéncia privada, saude patrimonio,
ocupando a 30" posi¢do no ranking das Seguradoras do pais;

Unimed Administragdo e Servigos: Fundada em 1992, sua criagdo visou
inicialmente produzir economia de escala a partir da fusdo das estruturas
administrativas, de recursos humanos, suprimentos, financeiras, contabeis e de
processamento de dados existentes até entdo na Unimed do Brasil e Unimed
Seguradora. Sua atuacdo sempre foi focada na racionalizacdo de processos,
garantindo homogeneidade e padronizacdo de operagcdes e controles
administrativos e financeiros, investimentos comuns em softwares ¢
hardwares, além de ganho negocial na administracio comum de recursos
financeiros. Atualmente responde pelos servigos de Recursos Humanos,
Qualidade e Processos, Administracdo de Compras e Contratos, Servigos de
Apoio, Financas e Controladoria, Desenvolvimento e Suporte de Sistemas
Administrativos Informatizados, Administragao de Redes e Suporte Técnico de
Tecnologia da Unimed do Brasil, Unimed Seguradora, Central Nacional
Unimed, Unimed Corretora e Participagoes;

Unimed Participagdes: Tem como objetivo contribuir para a prosperidade
econdmica das suas associadas e controladas, em parceria com a comunidade
Unimed. Pesquisa e desenvolve projetos para a captagdo de recursos
financeiros, promove campanhas que visam a adesdo de novos associados e
participa da elaboracdo do planejamento estratégico empresarial do
Controladas e Coligadas, prestando assessoria na gestao dos seus negocios.
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A qualidade do atendimento ¢ garantida de norte a sul do pais por uma ampla rede de
servicos proprios e credenciados. Mais do que curar doengas, a Unimed busca promover
saude ¢ qualidade de vida. Por isso, a Unimed investe em medicina preventiva,
desenvolvendo inimeros programas voltados a prevencdo de doencas, educagdo e promogao

da saude.

Em termos de gestdo, cada cooperativa do Sistema Unimed, ¢ independente, mas de
uma maneira geral todas tem como 6rgdo superior a Assembléia de Cooperados. Esta que ¢ a
maior al¢ada da cooperativa, retine todos os cooperados em assembléias gerais ordindrias e
extraordinarias.

A Unimed em uma andlise do ambiente interno, externo e competitivo vislumbra
como principais forgas, fraquezas, ameagas e oportunidades os seguintes aspectos:

Concorréncia com seguradoras, Medicina de Grupo e Co-gestao, que possuem
uma visdo de lucro e normalmente sdo altamente capitalizadas contrastando
com a finalidade social de uma cooperativa como a Unimed;

Concorréncia acirrada obrigando a investimentos em marketing, instalacdes,
equipamentos, pessoal, etc.;

Flexibilizacdo das regras contratuais, nao limitando o namero de atendimentos
€ nem retorno ao consultério;

Atratividade aos Médicos (cooperados) que recebem uma remuneragao melhor,
em relagdo aos outros planos de saude;

Papel do cooperado (médico) na administragcdo dos custos (sinistralidade);
Empobrecimento — alto nivel de inadimpléncia dos usuarios;

Envelhecimento da populacao;

Consumidores cada vez mais exigentes;

Cobertura Nacional para os usudrios com o intercambio entre as Unimeds; e
Alta regulamenta¢do do setor pelos Orgdos governamentais — ANS (por
exemplo, reajuste de precos abaixo das necessidades da cooperativa).

As figuras a seguir mostram a participagdo dos planos privados em relacdo a
populacdo total e a abrangéncia dos planos em cada classe social, mostrando o enorme
potencial de crescimento deste negocio, trazendo assim como principal desafio o crescimento
sustentavel do setor.

Planos
Privados
40 milhdes
24%
SuUS
130 milhdes
76%
Fonte: EGV Populacédo: 170 milhdes

Figura 04 — Distribuicdo da Populagéo por tipo de Atendimento
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Fonte: TRGE

Figura 05 — Distribuicdo da Abrangéncia dos Planos de Saude na Populacéo

Como dito anteriormente as Unimeds singulares s3o independentes. Esta
independéncia ¢ expressa num macro-contrato interno, a Constituicdo Unimed (criada em
1994 e reformulada em 1998), por elas aprovado e reformulado em periodos e condigdes
predeterminadas. As cooperativas de trabalho médico passam a integrar o Sistema Unimed
quando firmam o Termo de Adesdo a esta Constituicdo. Esta Constitui¢do regula todo o
sistema e disciplina assuntos de interesse vital para as Unimeds, dentre os quais:

e classificacdo das cooperativas — singulares, federagdes etc;

o limites para area de acdo — admissdo de cooperados e venda de produtos;

e cstabelecimento de reserva de poderes normativos para a Unimed do Brasil
(através do Forum Nacional Unimed — cadmaras normativa e arbitral) em
matérias importantes como criagdo e permanéncia de cooperativas no
Sistema Unimed, intercambio nacional, uso do nome e marcas Unimed etc;
e

e relagdo dos direitos e deveres das cooperativas do Sistema Unimed.

As cooperativas precisam respeitar a Constituicdo Unimed e nao podem tornar publico
nenhum tipo de problema com qualquer uma das sociedades integrantes do sistema. Devem
ainda respeitar a area de acdo comercial ou de admissdo de cooperados das demais
cooperativas e atender aos usudrios das demais cooperativas pelo intercambio.

A logomarca Unimed ¢ patrimoénio de todas as cooperativas. A consciéncia de sua
importancia foi gradualmente sendo construida e percebida ao longo do tempo e foi instituida
como reserva de poder da Unimed do Brasil em 1994. Trabalhar sob uma mesma marca traz
alguns problemas como dificuldades no controle do uso irregular e indevido da logomarca.
Uma outra questao importante ¢ que o sistema Unimed ¢ economicamente interdependente,
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pois o intercambio representa, em média, 20 % do faturamento das Unimeds. Com isso, o
insucesso de uma s6 Unimed acarreta um efeito domind negativo que repercute na logomarca,
j& que para o mercado Unimed significa um unico e grande convénio (negocio).

Porém este tipo de atuacdo conjunta traz algumas vantagens. Ter uma cobertura
nacional ¢ sem duvida um destes pontos fortes. A negociacdo com o governo e outros agentes
mercadoldgicos se torna mais atraente quando se negocia com o peso de 11 milhdes de
usuarios. Um ponto a se destacar ¢ que o uso da logomarca Unimed ndo possui caracteristicas
de franquia, pois a autorizag¢@o para o uso € nao onerosa para as cooperativas.

Apods o cumprimento dos requisitos legais para se tornar uma cooperativa de trabalho
médico, esta pode entrar para o sistema Unimed mediante a um requerimento ao Forum
Nacional Unimed, via Unimed do Brasil, pedindo autorizagdo para uso do nome ¢ marca
Unimed. Se o pedido for deferido o Termo de Adesdo a Constituigdo Unimed deve ser
assinado. O pedido deve ser instruido dos seguintes documentos:

e Projeto de Viabilidade:

v' Social: que demonstre o potencial de cooperados e de servigos e de
hospitais na area de acdo, além da integragdo politica e negocial com as
outras cooperativas ja integrantes do sistema;

v" Econdémica: que demonstre o potencial de novas oportunidades de
trabalho para os futuros cooperados, abrangendo contratos em pré-
pagamento e em custo operacional; o potencial de negocios gerados por
todas as modalidades de intercambio para a nova cooperativa; o suporte
econdmico-financeiro até a nova cooperativa atingir o ponto de
equilibrio e o prazo para atingimento desde ponto;

v' Tecnologica e Estrutural: que demonstre a adequagido do capital da
nova cooperativa com as necessidades de pessoal, equipamentos,
programas de informatica e grau de informatizacdo para seu
funcionamento integrado com as demais cooperativas e empresas do
Complexo Empresarial Cooperativo Unimed,

e Projeto do Estatuto Social em consonancia com o modelo expedido pela
Unimed do Brasil, onde deve constar a expressa adesdo a Constitui¢do Unimed
e a referéncia a area de atuacao pretendida;

e Demonstracdo dos beneficios que a criacdo da nova cooperativa agregard ao
Sistema Unimed, tais como servi¢os por via de intercAmbio e ocupacgdo de
espagos mercadoldgicos e, particularmente, no caso da criacdo de cooperativas
singulares, os beneficios a comunidade da darea de acdo pretendida,
notadamente na complementaridade as a¢des publicas de saude;

e Declaracdo de ndo coincidéncia da area de atuagdo pretendida com a de outra
cooperativa ja existente ou declaracdo de aceite desta ultima (em caso de
coincidéncia parcial) e indicagdo de representantes legais.

4.3. Resultados e Discusséo
Nesse contexto foram selecionadas 44 cooperativas unimed de pequeno porte (até
20.000 usuarios) em todo o Brasil e que tivessem suas informagdes (demonstracdes contabeis)
do exercicio de 2002 disponiveis e atualizadas na pagina de internet na Agéncia Nacional de
Saude (ANS).
Esta andlise partiu de 115 unimeds que possuem suas demonstragdes contabeis no site
da ANS no link de operadoras de pequeno porte. Numa primeira selecdo foram eliminadas 18
empresas, pois as mesmas nao apresentavam suas demonstragdes de 2002 disponiveis. Por
uma questdo de otimizagdo e calculo de eficiéncia, numa segunda andlise excluiu-se 28
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empresas, pois as mesmas apresentavam prejuizo no exercicio de 2002. Por ultimo, foram
excluidas 25 cooperativas que ndo possuiam consisténcia em suas informagdes contabil-
financeiras. Com isso, a amostra final ficou formada por 44 cooperativas unimed.

Para o célculo do indicador de eficiéncia foram utilizados os seguintes indices
econdmico-financeiros, obtidos a partir da andlise contabil-financeira das demonstragdes
contabeis das empresas selecionadas:

e Sinistralidade: ¢ obtido através da divisao dos Eventos Indenizaveis (custo dos
servicos) pelas Contraprestagdes Efetivas (receita de vendas);

e Participacdo do Capital de Terceiros (PCT): indica o quanto o capital de
terceiros representa do total dos recursos da empresa;

e Margem Operacional: representa a relagdo entre o resultado liquido sem os
efeitos financeiros sobre as contraprestagdes efetivas;

e Indice de Giro de Operagio (IGO): este ¢ um indice que obtido pela relagio
entre a liquidez corrente (ativo circulante dividido pela soma do passivo
circulante com as provisdes técnicas) e um indicador formado pela divisdo da
soma dos eventos indenizaveis ¢ as despesas de comercializagdo pelas
contraprestagdes efetivas. No final este indice ¢ multiplicado por um fator (w)
que ¢ especifico para cada tipo de operadora de satde, que para nosso caso ¢
no valor de 1,853 (cooperativa médica — SPS, em todo territério nacional).

Estes indices foram escolhidos a partir da consulta informal aos gestores e analistas de
varias unimeds, onde os mesmos eram questionados sobre a importancia de varios elementos
das demonstragdes contabeis, tendo como base as informagdes que estavam disponiveis no
site da ANS. Na modelagem os indices foram divididos em inputs (quanto menor melhor) e
outputs (quanto maior melhor). Cabe destacar que a sinistralidade e o IGO sdo indices
especificos para o setor de operadoras de planos de satude.

A sinistralidade ¢ um indice importante para o setor de empresas operadoras de saude,
pois representa o quanto da arrecadacdo estd sendo consumido para cobrir os gastos dos
usuarios. Os gestores utilizam este indicador de viabilidade para perceber a relacdo entre
receita e utilizacdo dos usudrios dos planos de saude. Isto quer dizer que uma grande
sinistralidade representa grande risco para a empresa, pois 0s usuarios estdo consumindo em
média — em exames, consultas, cirurgias etc — grande parte do que pagam. Se este indice
estiver acima de 1,00 a empresa estd em uma situacdo de “quebra”, pois a receita com as
contra-prestagdes dos usuarios nao ¢ suficiente nem para cobrir o nivel de utilizagao destes.

Para obter uma sinistralidade baixa a empresa precisa estabelecer um preco — que
precisa ser competitivo — que seja suficiente para cobrir, com alguma folga, a utilizacao de
seus usuérios. E importante destacar que esta cobertura ¢ estabelecida em média, podendo até
ser no caso de planos coletivos (empresas, associagoes, sindicatos etc) estabelecido para cada
contrato. Sendo assim, a empresa pode até analisar a viabilidade de cada um destes contratos.

O Indice de Giro de Operagdes (IGO) ¢ um indicador de liquidez e solvéncia, ja que é
formado pela liquidez corrente e pela andlise vertical da soma dos eventos indenizaveis e das
despesas comerciais. E um dos indicadores utilizados para as novas normas de operagdo deste
setor. O IGO pretende estabelecer um critério que visualize a solvéncia da operadora no curto
prazo, ponderando liquidez e estrutura de custos. Ele deve ser maior ou igual a 1,00 e deve ser
auferido, no minimo, uma vez ao ano através da multiplicagdo do fator (w) pela divisdo das
variaveis A e B, onde A ¢ o resultado da divisao do Ativo Circulante pelo Passivo Circulante
e B ¢ o resultado da divisdo da soma dos Eventos Indenizaveis e das Despesas de
Comercializagao pelas Contraprestacdes Efetivas (receita liquida).

O fator (w) ¢ um ponderador que leva em consideracdo o segmento e a regido de
atuacdo da operadora de plano de saude. Para fins deste trabalho levou-se em consideragao
que por conta do intercambio entre as Unimeds, as empresas (cooperativas) analisadas
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poderiam ser classificadas na regido de atuacao 1 (em todo territorio nacional ou em grupos
de pelo menos trés estados dentre os seguintes: Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais, Rio
Grande de Sul, Parané e Bahia). No que diz respeito ao segmento de atuacao classificou-se as
cooperativas analisadas no Segmento Primario Subsidiario. Toda esta classificagdo foi obtida
a partir de entrevistas com gestores de cooperativas médicas Unimeds. E importante destacar
que o valor do fator (w) ndo ¢ de grande importancia para nossa analise, pois como as
empresa analisadas sdo parecidas (sdo todas operadoras com menos de 20.000 usuarios) elas
seriam de uma maneira geral classificadas num mesmo segmento e regido e por isso teriam
um mesmo fator de multiplicagdo (w), que por conseguinte seria irrelevante.

Os outros dois indicadores (PCT e Margem Operacional) sdo indices de uso geral e ja
foram explicados anteriormente, ndo merecendo por conseguinte maiores consideragoes.

Os indices selecionados para representar inputs foram a sinistralidade (input 1) ¢ a
participagdo do capital de terceiros (input 2). Ja os quocientes tratados para representar
outputs foram a margem operacional (output 1) e o indice de giro de operagdo (output 2).

De posse destes indices procurou-se encontrar a eficiéncia de cada unidade utilizando
a Analise Envoltoria de Dados. Como o DEA ¢ um método de programacao linear, utilizou-se
do software LINDO (Linear Programming Solver) da empresa Lindo Systens Inc para rodar a
modelagem do problema de determinagdo da eficiéncia das unidades analisadas. Este software
atende as exigéncias deste trabalho no sentido em que possibilita estudar a eficiéncia de cada
unidade, classificando-as, entdo, em eficientes e ineficientes e identificando quais as variaveis
precisam ser modificadas e a que nivel para tornar as unidades ineficientes em eficientes. Esta
identificacdo ¢ feita em funcdo do uso das empresas eficientes como benchmarks.

Foram rodados trés modelos de performance, sendo que o primeiro considerando a
Margem Operacional como unico output, o segundo considerando o IGO como Unico output e
o ultimo considerando as duas variaveis como outputs. Em todos os modelos as varidveis de
PCT e de sinistralidade foram consideradas como inputs.

O quadro a seguir mostra os indices utilizados para cada empresa, ordenadas da DMU
01 a44:
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Quadro 05 — Indices das UNIMEDS Analisadas

~ MARGEM
RAZAO SOCIAL SINISTRALIDADE PCT OPERACIONAL 1GO C/W
UNIMED APUCARANA COOPERATIVA DE TRAB MEDICO 74.02%| 46.76% 3.18% 7.88
UNIMED ARAGUARI COOPERATIVA DE TRAB MEDICO LTDA 69.39%| 55.08% 2.76% 5.80
UNIMED BARRA DO PIRAI/RJ COOPERATIVA DE TRAB MEDICO 93.88%| 40.07% 2.20% 3.85
UNIMED CAMPO BELO COOP DE TRAB MEDICO 60.23%| 50.01% 3.91% 8.04
UNIMED CARATINGA - COOP DE TRAB MEDICO 82.96%| 57.39% 1.49% 6.63
UNIMED CATAGUASES COOP DE TRAB MEDICO LTDA 91.91%| 64.25% 4.13% 2.90
UNIMED DE CAPIVARI - COOP DE TRAB MEDICO 83.65%| 38.39% 3.04% 4.45
UNIMED DE CHAPECO-COOP TRAB MED R OESTE CATAR 54.73%| 50.18% 14.81% 1.56
UNIMED DE CIANORTE - COOP DE TRAB MEDICO LTDA 95.80%| 41.36% 0.45% 8.23
UNIMED DE CORNELIO PROCOPIO COOP DE TRAB MEDICO 63.11%| 31.64% 2.97% 5.54
UNIMED NORTE FLUMINENSE COOP DE TRAB MEDICO 81.95%| 32.96% 0.69% 3.89
UNIMED NORTE PIONEIRO - COOP DE TRAB MEDICO 72.29%| 50.38% 5.40% 11.53
UNIMED NOVA FRIBURGO-SOC COOP SERV MED. HOSP.LTDA 71.43%| 41.33% 0.56% 4.47
UNIMED PIRAQUEACU COOP DE TRAB MEDICO 77.54%| 59.05% 1.04% 3.30
UNIMED PONTAL DO TRIANGULO 85.57%| 59.36% 0.90% 5.76
UNIMED REGIONAL DE CAMPO MOURAO COOP TRAB MEDICO LTDA 64.50%| 57.08% 3.41% 4.72
UNIMED SANTA BARBARA COOP DE TRAB MEDICO 48.09%| 61.52% 6.41% 17.35
UNIMED SANTOS DUMONT COOP DE TRAB MEDICO 78.99%| 62.76% 3.15% 5.74
UNIMED SERGIPE - COOP DE TRAB MEDICO 83.02%| 71.31% 8.78% 2.78
UNIMED SUDOESTE DE MINAS COOP DE TRAB MEDICO 76.12%| 73.70% 0.36% 5.46
UNIMED TEOFILO OTONI COOP DE TRAB MEDICO 73.85%| 66.69% 1.45% 4.85
UNIMED TRES PONTAS - COOP DE TRAB MEDICO 38.84%| 73.41% 4.79% 2.73
UNIMED TRES RIOS COOP DE TRAB MEDICO 78.65%| 24.03% 1.80% 8.79
UNIMED UBERABA COOP DE TRAB MEDICO LTDA 95.18%| 75.83% 2.48% 2.07
UNIMED VALE DO PIQUIRI - COOP TRAB MED VALE DO PIQUIRI LTDA 73.92%| 26.96% 13.35% 9.94
UNIMED VERA CRUZ COOP DE TRAB MEDICO 78.45%| 63.55% 0.75% 3.07
UNIMED DE ITAPETININGA - COOP DE TRAB MEDICO 72.89%| 54.36% 0.11% 2.82
UNIMED DE RIO CLARO SP COOP DE TRAB MEDICO 81.63%| 68.57% 0.32% 2.88
UNIMED D OESTE DA BAHIA COOP DE TRAB MEDICO 75.29%| 46.12% 2.23% 5.02
UNIMED ITABIRA COOP DE TRAB MEDICO 56.98%| 75.12% 3.51% 4.36
UNIMED ITAUNA COOP DE TRAB MEDICO LTDA 75.38%| 40.68% 4.85% 14.11
UNIMED JOACABA COOP DE TRAB MEDICO 94.82%| 44.97% 5.63% 4.28
UNIMED JOAO MONLEVADE COOP DE TRAB MEDICO LTDA 64.56%| 55.29% 2.34% 6.79
UNIMED LAVRAS COOP DE TRAB MEDICO 76.26%| 69.78% 1.63% 4.09
UNIMED MACHADO COOP DE TRAB MEDICO LTDA 76.57%| 39.91% 6.97% 2.60
UNIMED NOROESTE DO PARANA COOP DE TRAB MEDICO LTDA 73.81%| 59.09% 10.71% 3.81
UNIMED EXTREMO OESTE CATARINENSE COOP DE TRAB MEDICO 95.16%| 62.93% 1.97% 3.17
UNIMED FORMIGA COOP DE TRAB MEDICO 62.52%| 75.09% 4.78% 6.95
UNIMED FOZ DO IGUACU COOP DE TRAB MEDICO 73.97%| 37.45% 2.25% 3.11
UNIMED FRUTAL COOP DE TRAB MEDICO LTDA 78.44%| 69.15% 1.84% 4.18
UNIMED GUARAPUAVA COOP DE TRAB MEDICO 93.98%| 41.83% 2.11% 5.20
UNIMED GUAXUPE COOP DE TRAB MEDICO 75.38%| 61.77% 0.58% 4.99
UNIMED PALMEIRA DOS INDIOS COOP DE TRAB MED LTDA 86.82%| 46.52% 0.26% 3.62
UNIMED DE CRICIUMA COOP TRAB MEDICO 82.58%| 57.89% 1.19% 4.26

De posse destas informagdes foi possivel montar os PPL’s (Problemas de
Programacdo Linear) para rodar o modelo DEA CRS/M/I no software LINDO. Para fins de
demonstragdo, a seguir tem-se a formulagdo para DMU 01, para os trés modelos de
performance. Vale ressaltar que esta mesma formulacdo foi feita para todas as DMU’s,
trocando-se apenas a primeira e a ultima linha pelas respectivas informagdes de cada DMU.
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Quadro 06 — Formulacdo para DMU 01

Primeiro Modelo — Eficiencia de Margem Operacional

Max 3.18 ul

st

3.18ul -74.02 vl -46.76 v2 <=0
2.76ul -69.39 vl - 55.08 v2 <=0
2.20ul -93.88 vl -40.07v2<=0
391ul -60.23 vl -50.01 v2<=0
1.49ul -82.96 vl -57.39v2 <=0
4.13ul -9191 vl -6425v2<=0
3.04ul -83.65v1-38.39v2<=0
14.81 ul - 54.73 v1 -50.18 v2 <=0
0.45ul -95.80vl -41.36v2<=0
297ul -63.11 vl -31.64v2<=0
0.69ul -81.95v1-3296v2<=0
5.40ul -72.29v1 -50.38v2 <=0
0.56ul -71.43v1-41.33v2<=0
1.04ul -77.54v1 -59.05v2 <=0
0.90ul -85.57v1-59.36 v2<=0
341ul -64.50v1-57.08v2<=0
6.41ul -48.09v1 -61.52v2<=0
3.15ul -7899 vl -62.76 v2 <=0
8. 78 ul -83.02v1-71.31v2<=0
0.36ul -76.12v1-73.70v2<=0
1.45ul - 73.85 vl - 66.69 v2 <=0
479ul -38.84v1 -73.41v2<=0

1.80ul - 78.65 vl - 24.03 v2 <=0
248ul -95.18 vl -75.83 v2<=0
13.35ul -73.92v1 -26.96 v2 <=0
0.75ul -78.45 vl - 63.55v2 <=0
0.11ul -72.89 vl - 54.36 v2 <=0
0.32ul - 81.63 vl - 68.57 v2<=0
2.23ul-7529v1-46.12v2 <=0
3.51ul -5698 vl -75.12v2<=0
4.85ul -75.38 vl -40.68 v2 <=0
5.63ul -94.82v1-4497v2<=0
2.34ul - 64.56 vl - 55.29 v2 <=0
1.63ul -76.26 vl - 69.78 v2 <=0
6.97ul -76.57v1-3991v2<=0
10.71 ul - 73.81 v1 - 59.09 v2 <=0
1.97ul -95.16 vl - 62.93 v2<=0
4.78 ul - 62.52v1 -75.09 v2 <=0
225ul-73.97v1-3745v2<=0
1.84ul -78.44 vl -69.15v2<=0
2.11ul-9398v1-41.83v2<=0
0.58 ul - 75.38 vl - 61.77v2 <=0
0.26 ul - 86.82 vl -46.52 v2 <=0
1.19ul - 82.58 v1 - 57.89 v2 <=0
74.02 vl +46.76 v2 =1

Segundo Modelo — Eficiencia de IGO

Max 7.88 u2

st

7.88u2-74.02v1 -46.76 v2 <=0
5.80u2-69.39v1-55.08v2<=0
3.85u2-93.88v1-40.07v2<=0
8.04u2 -60.23 vl -50.01 v2<=0
6.63u2-8296v1-5739v2<=0
290u2-9191vl-6425v2<=0
44502 -83.65v1 -38.39v2<=0
1.56 u2 -54.73 vl -50.18 v2 <=0
8.23u2-9580v1-4136v2<=0
5.54u2-63.11v1-31.64v2<=0
3.89u2-8195v1-3296v2<=0
11.53u2-72.29v1-5038v2<=0
447u2-7143v1-41.33v2<=0
330u2-77.54v1-59.05v2<=0
576 u2 -85.57v1 -59.36 v2 <=0
47202 -64.50 vl -57.08 v2<=0
17.35u2-48.09 vl -61.52v2<=0
5.74u2 -7899 vl -62.76 v2 <=0
2.78u2 -83.02v1 -71.31v2<=0
546u2-76.12v1-73.70v2 <=0
4.85u2-73.85v1 -66.69v2<=0
2.73u2-38.84v1-7341v2<=0

8.79u2 -78.65v1-24.03v2<=0
2.07u2-95.18 vl -75.83 v2<=0
9.94u2-73.92v1-2696v2<=0
3.07u2-78.45v1-63.55v2<=0
2.82u2-72.89 vl - 5436 v2 <=0
2.88u2-81.63 vl -68.57v2 <=0
5.02u2-7529v1-46.12v2 <=0
436u2-56.98 vl -75.12v2 <=0
14.11u2-75.38v1 -40.68 v2<=0
4.28u2-94.82v1-4497v2 <=0
6.79u2 - 64.56 v1 - 5529 v2 <=0
4.09u2-76.26 vl - 69.78 v2 <=0
2.60u2-76.57v1-39.91v2<=0
3.81u2-73.81v1-59.09v2<=0
3.17u2-95.16 vl - 6293 v2 <=0
6.95u2-62.52v1-75.09v2<=0
3.11u2-7397v1-3745v2<=0
4.18u2-78.44 vl - 69.15v2 <=0
520u2-9398v1-41.83v2<=0
4.99u2-7538v1-61.77v2 <=0
3.62u2-86.82v1-46.52v2<=0
426 u2-82.58 vl -57.89v2 <=0
74.02 vl +46.76 v2 =1
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Terceiro Modelo — Eficiencia Total

Max 3.18 ul + 7.88 u2

st

3.18ul +7.88u2-74.02v1-46.76 v2<=0
276 ul +5.80u2-69.39 vl -55.08 v2<=0
2.20ul +3.85u2-93.88 vl -40.07v2<=0
391ul +8.04u2-60.23 vl -50.01v2<=0
1.49ul +6.63u2-8296 vl -57.39v2<=0
4.13ul +290u2-91.91v1-6425v2<=0
3.04ul +4.45u2-83.65v1-3839v2<=0
14.81 ul +1.56u2-54.73 vl -50.18 v2 <=0
0.45ul +823u2-95.80v1-41.36v2<=0
297ul +5.54u2-63.11v1-31.64v2<=0
0.69ul +3.89u2-81.95v1-3296v2<=0
540ul +11.53u2-72.29v1-5038v2<=0
0.56ul +4.47u2-7143v1-4133v2<=0
1.04ul +3.30u2-77.54v1-59.05v2<=0
090ul +5.76 u2 -85.57v1-59.36v2<=0
341ul +4.72u2-64.50 vl -57.08 v2<=0
6.41ul +17.35u2-48.09v1-61.52v2<=0
3.15ul +5.74u2-78.99 vl - 62.76 v2 <=0
8. 78 ul +2.78 u2 -83.02vl -71.31v2<=0
036ul +5.46u2-76.12v1-73.70v2<=0
1.45ul +4.85u2-73.85v1 -66.69 v2 <=0
479ul +2.73u2-38.84v1-73.41v2<=0

1.80ul +8.79u2-78.65 vl -24.03 v2 <=0
248ul +2.07u2-95.18 vl - 7583 v2 <=0
13.35ul +9.94u2 -73.92v1-2696 v2 <=0
0.75ul +3.07u2-78.45v1 - 63.55v2 <=0
0.11ul +2.82u2-72.89 vl - 5436 v2 <=0
0.32ul +2.88u2-81.63 vl -68.57v2<=0
223ul +5.02u2-7529v1-46.12v2<=0
3.51ul +4.36u2-56.98 vl -75.12v2<=0
4.85ul +14.11u2-7538v1-40.68 v2 <=0
5.63ul +4.28u2-94.82v1-4497v2<=0
2.34ul +6.79u2 - 64.56 vl - 5529 v2 <=0
1.63ul +4.09u2-76.26 vl - 69.78 v2 <=0
6.97ul +2.60u2-76.57 vl -3991 v2<=0
10.71ul +3.81u2-73.81 vl1-59.09 v2 <=0
1.97ul +3.17u2-95.16 vl - 62.93 v2 <=0
478 ul +6.95u2-62.52 vl -75.09v2 <=0
225ul +3.11u2-73.97v1 -37.45v2 <=0
1.84ul +4.18u2-78.44v1 - 69.15v2 <=0
2.11ul +5.20u2-93.98 vl -41.83 v2<=0
0.58 ul +4.99u2-7538v1-61.77v2<=0
0.26 ul +3.62u2-86.82 vl -46.52v2 <=0
1.19ul +4.26 u2 - 82.58 vl - 57.89 v2 <=0
74.02 vl +46.76 v2 =1

Os modelos de andlise de eficiéncia, com base nas formulacdes anteriores, apresentam

os seguintes parametros de decisdo a respeito das DMU’s:

Quadro 07 — Indices de Eficiéncia de cada DMU

Modelo de Eficiéncia de Margem Operacional

DMU Eficiéncia DMU Eficiéncia DMU Eficiéncia
01 19,17 % 16 19,92 % 31 30,77 %
02 15,88 % 17 49,26 % 32 29,92 %
03 12,29 % 18 15,91 % 33 13,90 %
04 25,31 % 19 40,50 % 34 7,91 %
05 7,68 % 20 1,75 % 35 44,16 %
06 19,11 % 21 7,32 % 36 57,66 %
07 18,55 % 22 45,58 % 37 9,04 %
08 100 % 23 15,13 % 38 28,25 %
09 2,45 % 24 10,38 % 39 14,93 %
10 23,20 % 25 100 % 40 8,86 %
11 4,51 % 26 3,78 % 41 11,59 %
12 31,82 % 27 0,62 % 42 3,02 %
13 3,64 % 28 1,52 % 43 1,44 %
14 5,47 % 29 13,40 % 44 6,12 %
15 4,49 % 30 22,76 %
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Modelo de Eficiéncia de IGO

DMU Eficiéncia DMU Eficiéncia DMU Eficiéncia
01 50,99 % 16 27,28 % 31 100 %
02 33,86 % 17 100 % 32 26,95 %
03 26,77 % 18 29,42 % 33 40,21 %
04 52,27 % 19 12,77 % 34 19,48 %
05 35,86 % 20 24,93 % 35 18,70 %
06 14,05 % 21 24,10 % 36 20,78 %
07 32,66 % 22 19,48 % 37 15,44 %
08 10,34 % 23 99,21 % 38 32,46 %
09 55,55 % 24 8,79 % 39 23,74 %
10 49,98 % 25 100 % 40 19,93 %
11 32,57 % 26 15,61 % 41 34,87 %
12 71,17 % 27 16,42 % 42 26,18 %
13 31,88 % 28 13,69 % 43 22,41 %
14 17,79 % 29 32,64 % 44 22,92 %
15 30,14 % 30 21,21 %

Modelo de Eficiéncia Total

DMU Eficiéncia DMU Eficiéncia DMU Eficiéncia
01 51,22 % 16 31,39 % 31 100 %
02 3421 % 17 100 % 32 32,07 %
03 26,77 % 18 29,90 % 33 40,21 %
04 52,84 % 19 43,53 % 34 19,54 %
05 35,86 % 20 24,93 % 35 44,16 %
06 22,40 % 21 24,10 % 36 61,61 %
07 32,66 % 22 53,96 % 37 15,80 %
08 100 % 23 99,21 % 38 43,34 %
09 55,55% 24 13,28 % 39 2421 %
10 50,08 % 25 100 % 40 20,06 %
11 32,57 % 26 15,61 % 41 34,87 %
12 71,88 % 27 16,42 % 42 26,18 %
13 31,88 % 28 13,69 % 43 22,41 %
14 17,79 % 29 32,90 % 44 22,92 %
15 30,14 % 30 33,01 %

Pelo quadro anterior pode-se concluir que:

Para Eficiéncia de Margem Operacional: somente as DMU’s 08 e 25, que
representam as UNIMEDS Chapeco e Vale do Piquiri sdo eficientes, ou

seja, obtiveram eficiéncia igual a 100 %;

Para Eficiéncia de IGO: somente as DMU’s 17, 25 e 31, que representam
as UNIMEDS Santa Barbara, Vale do Piquiri e Itaina obtiveram eficiéncia

igual a 100 %;

Para Eficiéncia Total: somente as DMU’s 08, 17, 25 e 31, que representam
as UNIMEDS Chapeco, Santa Barbara, Vale do Piquiri e Itatina, sdo
eficientes, ou seja, obtiveram indice igual a 100 %.

Com relagdo as analises de eficiéncia de Margem Operacional e de IGO ¢ possivel
obter os graficos a seguir que mostram a fronteira eficiente em cada um dos casos:
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Figura 07 — Fronteira Eficiente em Relacéo ao IGO

Como se tem quatro variaveis na andlise de eficiéncia total ndo ¢ possivel fazer a
fronteira eficiente. Nos graficos anteriores ¢ possivel identificar as DMU’s eficientes como
aquelas que fazem parte da fronteira, ja que cada eixo em cada gréafico representa uma relacao
entre outputs e inputs e nosso objetivo ¢ maximizar esta relagdo. Cabe destacar que estas
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DMU’s sdo as mesmas que foram consideradas eficientes (eficiéncia = 100%) nos resultados
dos PPL’s rodados através do LINDO (QUADRO 06). As outras DMU’s em cada grafico
representam as cooperativas ineficientes (eficiéncia < 100% - QUADRO 06), pois ndo estao
na fronteira. Porém cada uma destas empresas apresenta um grau diferente de ineficiéncia, ou
seja, cada uma se encontra a uma distancia diferente em relacdo a fronteira. Para torna-las
eficiente teriamos que projetar cada DMU ineficiente sobre a fronteira através de uma linha
que passaria pela origem do grafico e pelo ponto representativo de cada uma destas. Através
desta projecdo seria possivel identificar qual (is) seria (m) a (s) DMU (s) que cada unidade
ineficiente usaria como referéncia (benchmark) para tornar-se eficiente. A utilizagdo do
LINDO também nos daria uma visdo desta analise de benchmarking, identificando quais
DMU’s eficientes podem ser consideradas como referéncia para quais DMU’s ineficientes. O
quadro a seguir nos mostra as respostas do DEA:

Quadro 08 — Anélise de Benchmarking para DMU 01 em Relac¢éo as Eficiéncias de
Margem Operacional, de IGO e Total

Benchmarking para Eficiéncia de Margem Operacional da DMU INEFICIENTE 01
CONJUNTO DE REFERENCIA (DMU'S) VALOR
INPUTS VALOR IDEAL ATUAL DO EXCESSO DE
8 25 DO INPUT INPUT INPUT
Valor Peso Valor Peso Valor Peso
Input 01 54.73 0.125 73.92 0.099 14.18862037 74.02 59.83137963
Input 02 50.18 0.125 26.96 0.099 8.96325266 46.76 37.79674734
Benchmarking para Eficiéncia de IGO da DMU INEFICIENTE 01
CONJUNTO DE REFERENCIA (DMU'S
( ) VALOR VALOR EXCESSO DE
INPUTS 17 31 IDEAL DO ATUAL DO INPUT
INPUT INPUT
Valor Peso Valor Peso Valor Peso
Input 01 48.09 0.098 75.38 0.438 37.74090533 74.02 36.27909467
Input 02 61.52 0.098 40.68 0.439 23.84906096 46.76 22.91093904
Benchmarking para Eficiéncia Total da DMU INEFICIENTE 01
CONJUNTO DE REFERENCIA (DMU'S
( ) VALOR VALOR EXCESSO DE
INPUTS 17 25 31 IDEAL DO ATUAL DO NPUT
INPUT INPUT
Valor Peso Valor Peso Valor Peso
Input 01 48.09 0.114 73.92 0.042 75.38 0.389 37.9157333 74.02 36.1042667
Input 02 61.52 0.114 26.96 0.042 40.68 0.389 23.95216104 46.76 22.80783896

O quadro anterior, para cada situagao de eficiéncia, mostra a ineficiéncia da DMU 01.
Esta ineficiéncia é calculada através do somatdrio do produto entre os valores dos inputs das
DMU’s eficientes e os respectivos pesos de referéncia. Com estes parametros de ineficiéncias
para esta DMU’s pode-se calcular os indices de sinistralidade (input 1) e PCT (input 2) ideais
para DMU ineficiente 01, usando-se as DMU’s benchmarks como referéncias, para cada uma
das medidas de eficiéncia.

Nos quadros a seguir mostram-se os resultados de inputs ideais para cada DMU
ineficiente em relacdo a cada situacdo de eficiéncia:
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Quadro 09 — Resultado dos Inputs Ideais para DMU’s Ineficientes em Relagdo a
Margem Operacional

DMU INPUT 01 INPUT 02 DMU INPUT 01 INPUT 02
01 14,19 8,96 23 9,97 3,64
02 11,02 8,74 24 9,88 7,87
03 11,54 4,92 26 2,96 2,40
04 15,24 12,66 27 0,45 0,34
05 6,37 4,41 28 1,24 1,04
06 17,57 12,28 29 10,09 6,18
07 15,51 7,12 30 12,97 11,89
09 2,35 1,01 31 23,19 12,52
10 14,64 7,34 32 28,37 13,45
11 3,70 1,49 33 8,97 7,69
12 23,00 16,03 34 6,03 5,52
13 2,60 1,50 35 33,82 17,63
14 4,24 3,23 36 42,56 34,07
15 3,84 2,67 37 8,60 5,69
16 12,85 11,37 38 17,66 16,20
17 23,69 21,72 39 11,05 5,59
18 12,57 9,98 40 6,95 6,12
19 33,62 28,88 41 10,89 4,85
20 1,33 1,22 42 2,28 1,87
21 5,40 4,88 43 1,25 0,67
22 17,70 16,23 44 5,05 3,54

Quadro 10 — Resultado dos Inputs Ideais para DMU'’s Ineficientes em Relacdo ao IGO

DMU INPUT 01 INPUT 02 DMU INPUT 01 INPUT 02
01 37,74 23,85 23 65,37 23,84
02 23,50 18,65 24 8,36 6,66
03 25,13 10,73 26 12,25 9,92
04 31,48 26,14 27 11,97 8,93
05 29,75 20,58 28 11,18 9,39
06 12,91 9,03 29 24,57 15,05
07 27,32 12,54 30 12,08 15,46
08 5,66 5,19 32 25,56 12,12
09 53,21 22,97 33 25,96 22,23
10 31,54 15,81 34 14,86 13,59
11 26,69 10,73 35 14,32 7,46
12 51,45 35,86 36 15,34 12,28
13 22,77 13,17 37 14,69 9,72
14 13,79 10,50 38 20,30 24,38
15 25,79 17,89 39 17,56 8,89
16 17,60 15,57 40 15,63 13,78
18 23,24 18,46 41 32,77 14,59
19 10,61 9,11 42 19,73 16,17
20 18,97 18,37 43 19,46 10,43
21 17,80 16,07 44 18,93 13,27
22 7,57 9,68

49



Quadro 11 — Resultado dos Inputs Ideais para DMU’s Ineficientes em Relagdo a
Eficiéncia Total

DMU INPUT 01 INPUT 02 DMU INPUT 01 INPUT 02
01 37,92 23,95 23 65,37 23,84
02 23,74 18,84 24 12,64 10,07
03 25,13 10,73 26 12,25 9,92
04 31,82 26,42 27 11,97 8,93
05 29,75 20,58 28 11,18 9,39
06 20,59 14,39 29 24,77 15,18
07 27,32 12,54 30 18,81 21,42
09 53,21 22,97 32 30,41 14,42
10 31,61 15,85 33 25,96 22,23
11 26,69 10,73 34 14,90 13,64
12 51,96 36,21 35 33,82 17,63
13 22,77 13,17 36 45,47 36,40
14 13,79 10,50 37 15,03 9,94
15 25,79 17,89 38 27,10 31,58
16 20,25 17,92 39 17,91 9,07
18 23,62 18,77 40 15,74 13,87
19 36,14 31,04 41 32,77 14,59
20 18,97 18,37 42 19,73 16,17
21 17,80 16,07 43 19,46 10,43
22 20,96 21,54 44 18,93 13,27

O exposto acima persegue a idéia inicial de benchmark, ou seja, a tentativa de olhando
0 que ja existe tentar fazer com que uma DMU ineficiente se torne eficiente. Isso esta sendo
tratado sob a dtica de reduzir os niveis de inputs, mantendo-se os niveis de output.

Todas estas analises servem como parametros de decisdo onde o gestor pode se basear
para tomar decisdes no que tange as DMU’s analisadas tendo como perspectiva de andlise as
performance ou o desempenho ou a eficiéncia de cada uma dessas unidades.
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5. CONCLUSOES

Este estudo mostra que os modelos DEA podem ser uteis para a determinagdo dos
niveis de desempenho de empresas similares. Pode-se concluir que o modelo ¢ eficiente
naquilo que se propde e também foi confirmada a caracteristica de multicritério, ou seja, nao
houve a necessidade de conversdo de varidveis em valores econdmicos comuns comparaveis.
Cabe destacar que a medida de eficiéncia é relativa o que limitou a analise ao desempenho das
organizagdes contidas no grupo selecionado. Numa andlise geral, nota-se que os modelos de
DEA, apesar das deficiéncias apresentadas, como sensibilidade na coleta de dados,
possibilitam mensurar a eficiéncia de unidades organizacionais similares. Neste trabalho
utilizou-se a analise contéabil-financeira, através dos indices econdmico-financeiros para
analisar a performance financeira de unidades singulares (cooperativas) da Unimed do Brasil.

A metodologia aplicada tem como base a analise contdbil-financeira e a andlise
envoltoria de dados. Com a combinagdo destas metodologias configurou-se um modelo
multicritério que considera diversas varidveis, sem a necessidade de converté-las para um
padrdo comum, modelando assim de maneira mais verdadeira a complexidade do mundo real.
O modelo se mostrou uma ferramenta utilizavel para avaliar o desempenho relativo de uma
organizagdo. Este ¢ bastante flexivel, exigindo pouca formaliza¢do de dados e sua utilizagao
para comparar uma determinada unidade em relacdo a outras similares possibilita ao decisor
de cada unidade e ao gestores controladores do todo aferirem a operacionalizagdo de suas
estratégias, na forma de uma combinacdo de inputs para a obtencdo de outputs. Sua principal
vantagem ¢ sua capacidade de estimar a eficiéncia técnica sem recorrer ao arbitrio de pesos
para cada variavel de input ou output, ¢ sem converter todas as variaveis em valores
econdmicos comparaveis.

Esta modelagem hibrida propicia uma forte interagdo entre o modelo e os analistas,
pois os indices contabeis financeiros, além de serem de facil entendimento conseguem
abranger aspectos dos niveis de liquidez, endividamento e de lucratividade das empresas. Ja a
metodologia de DEA traz uma forte atualizagcdo, a nivel metodoldgico, do modelo, pois a
analise envoltéria de dados ¢ tida como uma das principais ferramentas de andlise de
desempenho surgidas nos tltimos anos. E importante destacar que o modelo destaca o
comportamento passado da empresa, pois ¢ feito em cima de dados contabeis, que referem-se
ao passado, mas pode ser utilizado para inferir sobre o comportamento futuro de cada unidade
analisada.

O modelo apresentado pelo estudo, buscou a maximiza¢do da eficiéncia de cada
empresa em analise, expressa pela razao entre saidas (margem operacional e IGO) e entradas
(sinistralidade e PCT), pela comparacao da eficiéncia de uma cooperativa em particular com o
desempenho do grupo de cooperativas da amostra analisada. A eficiéncia de 100% foi
atingida por uma cooperativa quando comparagdes com outras cooperativas relevantes nao
proveram evidéncia de ineficiéncia no uso dos inputs para alcangar os outputs.

Na andlise dos resultados foram destacadas as empresas consideradas eficientes e as
ndo eficientes, pois o modelo possibilitou a comparacdo em um sentido multidimensional da
capacidade com que cada unidade organizacional transforma entradas em saidas e ainda,
informou altera¢des que devem ser realizadas no nivel de utilizagdo das entradas para tornar
unidades ineficientes em eficientes, mantendo-se os niveis das saidas. Neste sentido, obteve-
se as redugdes necessarias na sinistralidade e na participacdo de capital de terceiros (PCT),
afim de obter uma relagdo Otima de inputs e outputs, mantendo-se os atuais indices de
margem operacional e de indice de giro de operacdes (IGO).
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Os indices escolhidos, que conforme dito anteriormente ¢ uma fase importante na
modelagem, pois desta escolha resulta os indicadores de eficiéncia, foram tirados de
entrevistas informais com gestores de unidade do sistema unimed. Foram delinedas variaveis
do tipo quanto maior melhor (outputs — Margem Operacional e IGO) e do tipo quanto menor
melhor (inputs — Sinistralidade e PCT).

Um ponto importante para aqueles que trabalham ou venham a trabalhar com DEA ¢ a
necessidade de ser cuidadoso com a utilizagdo do banco de dados, pois erros de informagao
poderdo invalidar os resultados e, assim, levar a conclusdes totalmente viezadas. Outro fator
relevante ¢ a escolha do modelo a ser utilizado para andlise que devera ser adequado com os
objetivos que se pretenda atingir. Caso contrario se obterd um grupo de unidades eficientes,
que na realidade n3o representam os padrdoes de referéncia necessarios para se efetuar
possiveis interferéncias ou comparagoes.

Ap6s a andlise dos resultados foi observado que realmente é possivel, através de uma
analise comparativa, destacarmos niveis de eficiéncia, e a partir dai tomarmos decisdes de
forma mais segura. Assim sendo, o modelo serve como instrumento gerencial que consiste em
proporcionar aos gestores mais uma ferramenta que auxilia na conducdo dos negécios € no
cumprimento das metas organizacionais.

Vale salientar, que este estudo teve como meta proporcionar uma visdo da utilizagdo
conjunta das metodologias de analise contabil-financeira e de analise envoltoria de dados, na
busca pelo entendimento da eficiéncia ou da performance ou do desempenho de unidades de
uma empresa.Seria interessante explorar-se, em um proximo estudo, as vantagens e
desvantagens em utilizar as restricdes aos pesos nos modelos apresentados, possibilitando
assim, verificarmos a robustez dos escores de eficiéncia. Isso seria a forma mais direta de se
considerar as preferéncias, as experiéncias e as expertises dos analistas.
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