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RESUMO 
As mudanças no ambiente empresarial nas últimas duas décadas, dentre elas a 
mundialização, também causaram impacto nas organizações da área da saúde. 
Este trabalho pretende utilizar os conceitos da Controladoria, delimitado na área 
de controle de custos, utilizando o Custeio Baseado em Atividades e na análise 
da geração de valor, verificando sua aplicabilidade através de um Estudo de Caso 
em um Centro de Medicina Diagnóstica. Observa-se que a aplicação conjunta 
das duas metodologias permite identificar o impacto das ações internas dos 
administradores na geração de valor pela empresa. Conclui-se que a 
Controladoria deve participar ativamente do processo de gestão. 
 
 
PALAVRAS-CHAVE 
Controladoria, Valor Econômico Agregado e Gestão de Custos 
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INTRODUÇÃO 
Este trabalho visa a análise e aplicação dos conceitos de Controladoria para a 
área da saúde, especificamente para um Centro de Medicina Diagnóstica. Em um 
ambiente com crescente competitividade, o planejamento, o controle e as 
informações gerenciais, dentre outros aspectos da gestão empresarial estão no 
foco de estudos. A necessidade de buscar respostas cada vez mais precisas para 
os problemas das empresas fez crescer as discussões e a pesquisa em torno da 
Controladoria: informações significativas e bem elaboradas são fundamentais 
para orientar as decisões administrativas, sejam de natureza estratégica, 
operacional ou financeira.  
 
Na área de serviços de Medicina Diagnóstica, o aumento dos movimentos de 
fusões e aquisições e, a abertura de capital em bolsa de valores, tem despertado 
interesse por parte dos proprietários em conhecer o valor do seu 
empreendimento, bem como em desenvolver controles que propiciem uma 
gestão com uma orientação profissional. 
 
 
PANORAMA DA ÁREA DA SAÚDE NO BRASIL 
Na área da saúde, durante a última década observou-se uma maior 
profissionalização na gestão destes serviços, sendo necessária uma aplicação de 
novas ferramentas gerenciais. Assim, ao analisar as metodologias de 
planejamento, de orçamento, de custeio, entre outras, fica evidente a possiblidade 
de contribuir com a aplicação prática dos conceitos da Controladoria. 
 
Dentre as intensas transformações que tem ocorrido na área da saúde nos últimos 
anos, destacam-se: 
- regulamentação dos planos de saúde pelo Governo; 
- fusões e aquisições na área de serviços de Medicina Diagnóstica; 
- participação de investidores estrangeiros e de bancos nos negócios; 
- maior controle por parte das operadoras dos planos de saúde da sua utilização,    
através do conceito de managed care; 
- criação das agências reguladoras como ANS, Agência Nacional de Saúde 
Suplementar e ANVISA, Agência Nacional de Vigilância Sanitária; e 
- perspectiva de uma remuneração diferenciada conforme o nível de certificação  
de qualidade, como o da ONA, Organização Nacional de Acreditação. 
 
Logo, os gestores podem procurar, constantemente, gerenciar os custos das 
organizações de saúde, identificando as atividades que não agregam valor, 
propondo melhorias nos processos e, sobretudo, alertando a área médica para a 
necessidade do desenvolvimento de protocolos, que ofereçam uma base de custo 
padrão para os procedimentos realizados. Tais medidas devem causar um 
impacto no valor agregado da organização, criando ou não riqueza. 
 
 
MÉTODO DE PESQUISA 
Esta pesquisa utiliza o estudo de caso aplicado a um Centro de Medicina 
Diagnóstica. Yin (2001, p. 27), ao discutir o estudo de caso, entende que “[...] o 
poder diferenciador do estudo é a sua capacidade de lidar com uma ampla 
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variedade de evidências”, tais como documentos, artefatos, entrevistas e 
observações. 
 
O estudo visa discutir metodologias de controle e mensuração do valor da 
empresa para um Centro de Medicina Diagnóstica, aplicando conceitos da 
Contabilidade de Custos, bem como fornecer aos gestores uma ferramenta para a 
avaliação do valor econômico agregado da empresa. 
 
 
CONTROLADORIA E O FOCO EM CUSTOS E CRIAÇÃO DE VALOR 
Martin (2002, p. 28), ao apresentar as atribuições de uma Controladoria 
moderna, notadamente separa a Contabilidade Fiscal da Gerencial e identifica 
claramente que na Contabilidade Gerencial deve existir um trabalho específico 
para a gestão dos Processos, Custos e Criação de Valor, entre outras 
responsabilidades. 
 
A visão de Martin em relação às atribuições de uma Controladoria moderna 
reforça o interesse deste trabalho nos aspectos de gerenciamento de custos e 
criação de valor em uma organização, como parte das atribuições do Controller 
e consequentemente, da Controladoria. 
 
Copeland et al. (2002, p. 93) entendem que “o valor resulta de um conjunto de 
atividades interligadas de que a maioria das empresas já dispõe.” Ainda, os 
autores questionam como as atividades das organizações são realizadas para que 
ocorra a criação de valor, além de realçar que é importante a institucionalização 
nas organizações de uma filosofia de administração do valor. 
 
Uma gestão baseada no valor, segundo Assaf Neto (2005, p. 194), é 
conseqüência “[...] de um posicionamento mais competitivo da empresa, tendo 
seu pessoal as mesmas expectativas e metas gerenciais dos acionistas. As 
decisões financeiras são avaliadas pelo valor econômico que agregam à empresa, 
e não pelo resultado contábil tradicional.” 
 
 
UMA MEDIDA DE CRIAÇÃO DE VALOR: VEA 
O VEA, Valor Econômico Agregado, ou mais conhecido como EVA®, 
Economic Value Added, uma marca registrada da Stern Stewart & Co. (EUA), 
que se traduz em um indicador de mensuração do valor. 
 
Stewart (1999, p. 137) define EVA® como a diferença entre os lucros que a 
empresa extrai de suas operações e encargos nos quais o capital incorre em 
função do uso dessa “linha de crédito”. 
 
Uma empresa agrega valor econômico, segundo Assaf Neto (2005, p. 384) 
“quando for capaz de produzir um retorno operacional maior que o custo de suas 
fontes de capital. Esse excedente de remuneração expressa um acréscimo de 
riqueza dos proprietários, que promove condições de valorização de mercado da 
empresa.” 
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Conceitualmente, a estrutura básica do cálculo do VEA, Valor Econômico 
Agregado, é dada por Assaf Neto (2005, p. 180) conforme o Quadro 1. 

 
Quadro 1 Estrutura do cálculo do Valor Econômico Agregado 

 
 

 
 

 
 

Lucro Operacional (líquido do IR)    : XXX 
(-) Custo total de capital 
(WACC x Investimento)     : XX 
(=) Valor Econômico Agregado (VEA)   : XXX 

 
onde: 
 
Lucro Operacional = Lucro Operacional Líquido depois dos 

                        impostos, com o ajuste das despesas financeiras; 
WACC = CMePC, Custo médio ponderado de capital; e 
Investimento = Ativo Total - Passivo de Funcionamento. 
 

Em relação à apuração do Lucro Operacional Líquido, este deve ser devidamente 
ajustado e Assaf Neto apresenta a estrutura de cálculo que será utilizada neste 
trabalho no Quadro 2. 

Quadro 2 Apuração do Lucro Operacional Líquido Ajustado 
Receita Operacional de Vendas
(-) Custos dos Produtos Vendidos
(=) LUCRO BRUTO
(-) Despesas com Vendas
(-) Despesas Administrativas
(+) Receitas Financeiras
(=) RESULTADO OPERACIONAL BRUTO
(-) IR/CS s/ Resultado Operacional
(=) RESULTADO OPERACIONAL LÍQUIDO
(-) Despesas Financeiras Brutas
(+) Economia de IR/CS
(=) DESPESAS FINANCEIRAS LÍQUIDAS
(=) RESULTADO LÍQUIDO DO EXERCÍCIO  

Fonte: Assaf Neto (2005, p. 193) 
 
O CMePC, custo médio ponderado de capital, considera a estrutura de capital da 
empresa, representando a remuneração mínima exigida pelos proprietários de 
capital e credores. Os custos das fontes de capital são ponderados pelas suas 
participações frente ao total de financiamentos e dependem objetivamente da 
estrutura de capital da empresa.  
 
Em relação ao investimento, para Kassai et al. (2000, p. 174), “[...] é equivalente 
ao ativo líquido, ou seja, o total do ativo diminuído dos passivos de 
funcionamento (fornecedores, impostos, salários, dividendos, contas a pagar 
etc.).” 
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Conforme a explicação acima, para a apuração do investimento total é preciso 
subtrair os passivos não onerosos dos ativos totais. Cabe esclarecer que este tipo 
de passivo, também denominado de passivo de funcionamento, inclui contas 
como salários a pagar, encargos sociais, tarifas públicas, tributos a recolher, 
fornecedores. Enfim, diferentemente do passivo oneroso, o passivo de 
funcionamento não gera encargos financeiros.  
 
A estrutura patrimonial para apurar o investimento total para ser utilizado na 
apuração do VEA está descrita no Quadro 3. 

 
Quadro 3 Estrutura Patrimonial 

Estrutura Patrimonial
ATIVO TOTAL
(-) PASSIVOS NÃO ONEROSOS
(=) INVESTIMENTO TOTAL
(-) PASSIVO ONEROSO
(=) PATRIMÔNIO LÍQUIDO  

Fonte: Assaf Neto (2005, p. 193) 
 
 
 
O VALOR AGREGADO PELO MERCADO: MVA® 
Como o valor de mercado de uma empresa não é capaz de informar sobre a 
criação de valor, pois ignora o capital investido pela empresa para chegar ao 
valor, foi desenvolvido um outro indicador que se relaciona com o VEA. Este 
indicador é o MVA®, Market Value Added, também registrado pela Stern 
Stewart & Co. e o seu objetivo principal é mensurar a riqueza gerada por 
determinado empreendimento. 
 
Segundo Stewart (1999, p. 153) o Valor Agregado pelo Mercado corresponde à 
diferença entre o valor de mercado da empresa e seu capital. Para o autor, “o 
MVA é a medida acumulada do desempenho corporativo.” 
 
O Valor Agregado pelo Mercado é um indicador que, para Assaf Neto (2005, p. 
386) “permite demonstrar em quanto o valor de mercado de uma empresa excede 
o montante de seu capital investido.” 
 
Conforme proposta de Stewart, uma forma de obter o MVA® é dada pela relação 
entre o VEA e o custo médio ponderado do capital, sendo: 
 
 
 

 
MVA® = VEA / CMePC 

onde: 
VEA = Valor Econômico Agregado; e 

 CMePC = Custo médio ponderado de capital. 
 
 
CARACTERIZAÇÃO DA EMPRESA 

   1647 



A “Empresa XYZ”, assim denominada por questões de sigilo, tem uma estrutura 
familiar, mas que está profissionalizando a sua gestão nos últimos cinco anos. 
Atua na área da saúde, especificamente no segmento de Medicina Diagnóstica.  
 
Seus cinco principais serviços correspondem por mais de 90% das receitas e dos 
custos/despesas, sendo que aproximadamente 95% da sua receita são oriundas da 
prestação de serviços para convênios médicos, unicamente no sistema de saúde 
suplementar. Este estudo terá como foco os seguintes serviços: 
1. Patologia Clínica; 
2. Anatomia Patológica; 
3. Diagnóstico por Imagem; 
4. Serviço da Mulher; e 
5. Citologia. 
 
 
APLICAÇÃO DA GESTÃO DE CUSTOS 
A necessidade desta aplicação surgiu durante os encontros de Planejamento, nos 
quais os gestores das unidades técnicas mostravam-se insatisfeitos com a 
distribuição dos custos, sobretudo dos indiretos. 
 
Mugnol (2003, p. 14-15) ao examinar a composição do custo de um exame 
laboratorial, discute alguns pontos que dificultam uma apuração correta deste 
custo, como: custos indiretos, custo da mão-de-obra e pessoal especializado, 
perdas com repetições, calibrações, sistema de pipetagem dos analisadores 
automáticos e pouca estabilidade dos reagentes após seu preparo. A falta de 
identificação das perdas e/ou o direcionamento incorreto dos custos indiretos 
distorcem a apuração dos resultados econômicos dos exames laboratoriais. 
 
Os gestores ponderaram sobre o sistema anteriormente utilizado, de custeio por 
absorção, através de questionamentos sobre os critérios de rateio por volume dos 
serviços compartilhados. Trata-se de um conflito na alocação das despesas.  
 
Segundo Falk (2001, p. 56), “[...] nem sempre o centro que recebe a despesa 
alocada está satisfeito com seu custo, especialmente se está tentando controlar 
seus gastos diretos e os gastos dos outros centros que recebe indiretamente 
continuam a crescer indiscriminadamente. Na mente do responsável, sempre vem 
a pergunta: Por que meu centro vai ser prejudicado e ter que arcar com o 
aumento nos custos totais, quando não tive nenhum controle sobre estes gastos.” 
 
Para tratar de assunto tão importante para os gestores foi realizado um 
levantamento do ciclo de atendimento ao paciente, com o intuito de esclarecer o 
processo e analisar os possíveis direcionadores. De sua análise, destacaram-se as 
seguintes áreas para a melhoria da alocação dos custos: 
- Central de Relacionamento 
- Recepção 
 
Em relação aos serviços administrativos compartilhados por todos os negócios, 
os questionamentos deram-se nas seguintes áreas: 
- Comercial 
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- Faturamento  
- Financeiro 
- Informática 
- Qualidade 
- Recursos Humanos 

 
Foi solicitado para todos os setores anteriormente citados que realizassem um 
levantamento, tendo como base o período de um mês, das suas atividades. Este 
relatório deveria conter as atividades, com os tempos devidamente identificados 
para cada Serviço. Este levantamento norteou o direcionamento da apropriação 
destes custos indiretos para os Serviços.  
 
A DRE, Demonstração do Resultado do Exercício, anterior aos ajustes é 
apresentada no Quadro 4. Observa-se que os Serviços 3, 4 e 5 são deficitários, o 
que justifica o questionamento em relação à correta distribuição dos custos 
indiretos, visto que alguns gestores não concordaram com este resultado. Um dos 
pontos amplamente discutidos diz respeito ao Serviço 1, que em 5 anos 
transformou-se no maior serviço de instituição, e na opinião dos gestores, grande 
parte das atividades administrativas são realizadas para este serviço. Ainda, o 
Serviço 4, em implantação, tem absorvido grande parte do tempo da área 
administrativa, o que não está devidamente refletido neste demonstrativo. 
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Quadro 4 DRE por Serviço da Empresa XYZ 
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Para a aplicação do Custeio Baseado em Atividades foram analisadas as 
principais atividades dos serviços administrativos, como apresentado no Quadro 
5. Como o foco do ABC são os custos indiretos e os serviços administrativos e 
de apoio tem essa característica, foi realizado o levantamento das principais 
atividades destes serviços, para a posterior identificação e seleção dos 
direcionadores de custos. 
 
 
 

 
Quadro 5 Levantamento das Atividades - Serviços Administrativos e Apoio 
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Área

Comercial

Faturamento

Financeiro - Contas a pagar
Financeiro - Contas a receber

Informática

Qualidade 

Departamento do Pessoal
Recrutamento e Seleção

Central de Relacionamento

Recepção

Agendar os exames
Confirmar os exames

Atividades

Controlar os recebimentos das faturas

Desenvolver novos sistemas

Atender as ligações de pacientes com dúvidas

Negociar a prestação de serviços com operadoras de planos de saúde
Negociar os exames de Anatomia Patológica com hospitais

Negociar os exames de Patologia Clínica com as clinicas

Faturar os procedimentos realizados

Contactar convênios para conferência de senha de autorização

Registrar os pedidos de exames dos pacientes

Realizar entrevistas e selecionar os candidatos

Atender os pacientes

Realizar a manutenção dos sistemas existentes

Levantar as necessidades e realizar os treinamentos
Analisar os questionários respondidos pelos clientes

Realizar a folha de pagamento

Realizar os pagamento de fornecedores e médicos/parceiros

 
 
Os direcionadores das áreas em estudo são apresentados no Quadro 6. Nota-se 
que algumas áreas possuem mais de um direcionador, pois se pretende 
demonstrar as diferenças existentes no consumo de recursos das unidades de 
negócio. 

 
Quadro 6 Direcionadores de Custos do Custeio Baseado em Atividades 

Área

Comercial

Faturamento

Financeiro - Contas a pagar
Financeiro - Contas a receber

Informática

Qualidade 

Departamento do Pessoal
Recrutamento e Seleção

Central de Relacionamento

Recepção

Número de exames agendados

Número de recebimentos

Horas de desenvolvimento de sistema

Horas de treinamento

Número de atendimentos telefônicos

Número de exames com conferência de senha

Número de pacientes atendidos

Número de colaboradores

Horas de manutenção de sistema

Horas de análise dos questionários dos clientes

Horas de negociação com operadoras de planos de saúde

Número de exames

Número de pagamentos

Horas de negociação com hospitais
Horas de negociação com clinicas

Direcionador

Número de colaboradores selecionados

 
 

Assim, após a apropriação dos valores para cada Serviço, foi elaborado o quadro 
sintético com os percentuais das atividades. Esta nova distribuição, conforme 
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apresentada no Quadro 7, foi aplicada aos dados que originaram a Demonstração 
do Resultado do Exercício do Quadro 4, sendo a nova Demonstração do 
Resultado do Exercício apresentada no Quadro 8. Comparando os Quadros 4 e 8 
observa-se a aplicação do Custeio Baseado em Atividades na apropriação das 
rubricas de despesas administrativas e despesas – utilidades, mantendo-se o 
mesmo resultado operacional bruto e o total do resultado operacional líquido. 

 
Quadro 7 Resumo de grupos para apropriação das atividades 

 Áreas compartilhadas Patologia Anatomia Diagnóstico Serviço da Citologia Total
Clínica (1) Patológica (2) por Imagem (3) Mulher (4) (5)

Comercial 24,250% 24,250% 12,625% 26,250% 12,625% 100,000%
Faturamento 39,400% 9,200% 6,200% 8,100% 37,100% 100,000%
Financeiro 23,190% 19,100% 22,450% 17,550% 17,710% 100,000%
Informática 3,450% 8,710% 0,700% 75,700% 11,440% 100,000%
Qualidade 27,000% 21,000% 10,000% 15,000% 27,000% 100,000%
Recursos Humanos 17,130% 11,180% 18,240% 35,000% 18,450% 100,000%
Central de Relacionamento 15,000% 2,000% 35,000% 35,000% 13,000% 100,000%
Recepção 40,800% 1,850% 36,730% 16,540% 4,080% 100,000%

Resumo de grupos para apropriação das atividades

 
 

 
Uma nova Demonstração do Resultado do Exercício foi apresentada aos gestores 
e após análise, entendeu-se que os resultados de cada Serviço descritos no 
Quadro 8 refletem com maior fidedignidade a realidade dos negócios da 
Empresa XYZ. Destaca-se a inversão de prejuízo do Serviço 5, bem como o 
maior reflexo do esforço da organização para a implantação do Serviço 4. 
 
Entretanto, os gestores, além de discutir uma melhor alocação dos custos 
indiretos, desenvolveram ações de controle também sobre os custos diretos. 
Estas ações, ao longo de três meses, propiciaram uma redução mensal no custo 
da prestação de serviço de 8% e uma redução nas despesas operacionais de 3%, 
sobretudo pela negociação com fornecedores para adquirir insumos com preços 
menores e pela readequação do quadro de colaboradores. 
 
A redução nos custos da prestação de serviço e nas despesas operacionais, além 
dos percentuais apurados do Quadro 7, foram aplicados na Demonstração do 
Resultado do Exercício inicial, sendo o resultado apresentado no Quadro 9. 
Observa-se que apenas o Serviço 4 está deficitário, o que está dentro da 
estratégia da organização. Os demais serviços são todos superavitários, 
ressaltando-se o expressivo aumento de resultado do Serviço 1. 

 
 
 
 
 
 
 
 

Quadro 8 DRE por Serviço após a aplicação do  
Custeio Baseado em Atividades 
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Quadro 9 DRE após a redução dos Custos e Despesas 
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APLICAÇÃO DO VALOR ECONÔMICO AGREGADO 
Este tópico propõe-se a desenvolver a aplicação e análise do resultado obtido 
pela apuração do Valor Econômico Agregado, tendo por base as demonstrações 
financeiras da Empresa XYZ. 
 
Com base no Quadro 3 e com os dados do Balanço Patrimonial da Empresa 
XYZ, apura-se a Estrutura Patrimonial da empresa, conforme apresentada no 
Quadro 10. 

 
Como ativo total, entendem-se todos os direitos e bens de uma empresa. Neste 
estudo o valor do ativo total é de R$ 3.740.000,00.  
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Quadro 10 Estrutura Patrimonial da Empresa XYZ 

ATIVO TOTAL 3.740.000,00R$                
(-) PASSIVOS NÃO ONEROSOS (1.740.000,00)R$               
(=) INVESTIMENTO TOTAL 2.000.000,00R$                
(-) PASSIVO ONEROSO (500.000,00)R$                  
PATRIMÔNIO LÍQUIDO 1.500.000,00R$                

Estrutura Patrimonial - Empresa XYZ em 31/12/X1

 
 

 
Segundo Assaf Neto (2000, p. 193) o investimento é obtido pela diferença entre 
o ativo total e os passivos não onerosos, ou seja, os passivos que não geram 
encargos financeiros. Neste estudo, o passivo circulante foi considerado 
integralmente como passivo não oneroso. Portanto, o investimento total apurado 
é da ordem de R$ 2.000.000,00. 
 
Os custos de capital apresentados, para os acionistas ou para a captação de 
recursos de terceiros, serão considerados após o imposto de renda para fins de 
comparação com o índice de retorno sobre o investimento. O custo de capital dos 
acionistas, neste estudo de caso, foi definido em 12% a.a. 
 
O Quadro 11 está devidamente configurado para os ajustes, refletindo a 
orientação de Assaf Neto (2005, p. 193) para a apuração do Resultado 
Operacional Líquido Ajustado. 
 
Ressalva-se que o Centro de Medicina Diagnóstica em estudo tem um regime 
diferenciado de tributação, equiparando-se com serviços hospitalares. Neste 
caso, o IRPJ, Imposto de Renda Pessoa Jurídica e a CSSL, Contribuição Social 
sobre o Lucro Líquido são apurados no regime de Lucro Presumido, razão pela 
qual não é considerada a economia de impostos neste estudo. 
 
 
APURAÇÃO DO VALOR AGREGADO – SITUAÇÃO INICIAL 
A DRE apresentada no Quadro 11 reflete a situação anterior à aplicação da 
metodologia do Custeio Baseado em Atividades. 
 
Ainda, nesta situação a Empresa XYZ pagará juros sobre capital de terceiros de: 
 
- Despesas Financeiras Brutas = R$ 500.000,00 x 12% = R$ 60.000,00 
 
Aplicando os conceitos descritos anteriormente para o VEA, temos o custo 
médio ponderado de capital, que representa a remuneração mínima exigida pelos 
proprietários de capital e credores, sendo estabelecida, nesta situação, em 12% 
a.a. para ambos.  
 
 
 

Quadro 11 DRE ajustada da Empresa XYZ – Situação Inicial 
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RECEITA OPERACIONAL DE SERVIÇOS 25.200.000,00R$   
(-) Impostos sobre Prestação de Serviços (1.423.800,00)R$    
(=) Receita Líquida 23.776.200,00R$       
(-) Custo da Prestação de Serviço (17.010.000,00)R$  
(=) LUCRO BRUTO 6.766.200,00R$         
(+) Receitas Financeiras 3.450,00R$            
(-) Despesas Operacionais (5.250.000,00)R$    
(=) RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 1.519.650,00R$         
(-) IR, CSSL e adicional IR (752.160,00)R$       
(=) RESULTADO OPERACIONAL LÍQUIDO 767.490,00R$            
(-) Despesas Financeiras Brutas (60.000,00)R$        
(+) Economia de IR/CSSL -R$                    
DESPESAS FINANCEIRAS LÍQUIDAS (60.000,00)R$        
(=) RESULTADO LÍQUIDO DO EXERCÍCIO 707.490,00R$            

Demonstração do Resultado do Exercício Ajustado de 31/12/X1

 
 
 
Logo, apurando o VEA, temos: 
 

VEA (1) = 767.490,00R$       - ( 2.000.000,00R$    x 12% ) = 527.490,00R$         
 

E o MVA®: 
 

MVA® (1) = 527.490,00R$          / 12% = 4.395.750,00R$         
 

O valor de mercado da empresa é formado pelo investimento total somado ao 
valor agregado pelo mercado, sendo, neste caso, o valor de mercado: 
 

Valor

de mercado (1) = 2.000.000,00R$     + 4.395.750,00R$    = 6.395.750,00R$       
 
 
APURAÇÃO DO VALOR AGREGADO – SITUAÇÃO APÓS O CUSTEIO 
BASEADO EM ATIVIDADES 
Esta nova situação reflete as ações gerenciais que foram tomadas com a análise 
das novas informações. Entretanto, como foram tomadas medidas em momentos 
distintos, será mensurado o impacto destas medidas nos custos e despesas com a 
aplicação do resultado obtido na mesma DRE, visando manter a mesma base de 
comparação. A nova DRE é apresentada no Quadro 12. 
 
Ainda, nesta situação a Empresa XYZ pagará juros sobre capital de terceiros de: 
 
- Despesas Financeiras Brutas = R$ 500.000,00 x 12% = R$ 60.000,00 

 
 
 
 

Quadro 12 DRE ajustada da Empresa XYZ – Situação após o  
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Custeio Baseado em Atividades 

RECEITA OPERACIONAL DE SERVIÇOS 25.200.000,00R$    
(-) Impostos sobre Prestação de Serviços (1.423.800,00)R$     
(=) Receita Líquida 23.776.200,00R$     
(-) Custo da Prestação de Serviço (15.649.200,00)R$   
(=) LUCRO BRUTO 8.127.000,00R$      
(+) Receitas Financeiras 3.450,00R$             
(-) Despesas Operacionais (5.092.500,00)R$     
(=) RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 3.037.950,00R$      
(-) IR, CSSL e adicional IR (752.160,00)R$        
(=) RESULTADO OPERACIONAL LÍQUIDO 2.285.790,00R$      
(-) Despesas Financeiras Brutas (60.000,00)R$          
(+) Economia de IR/CSSL -R$                     
DESPESAS FINANCEIRAS LÍQUIDAS (60.000,00)R$          
(=) RESULTADO LÍQUIDO DO EXERCÍCIO 2.225.790,00R$      

Demonstração do Resultado do Exercício Ajustado de 31/12/X1

 
 
  
O estudo da aplicação do Custeio Baseado em Atividades, bem como da 
negociação com fornecedores causaram o seguinte impacto nos custos e despesas 
da Empresa XYZ: 
- Redução global de 8% no Custo da Prestação de Serviço; 
- Redução global de 3% nas Despesas Operacionais. 

 
Como na situação anterior, o custo médio ponderado de capital, representa a 
remuneração mínima exigida pelos proprietários de capital e credores, sendo 
estabelecida, nesta situação, em 12% a.a. para ambos. Logo: 

 
VEA (2) = 2.285.790,00R$    - ( 2.000.000,00R$    x 12% ) = 2.045.790,00R$      

 
E o MVA®: 

 
MVA® (2) = 2.045.790,00R$       / 12% = 17.048.250,00R$       

 
O valor de mercado da empresa é formado pelo investimento total somado ao 
valor agregado pelo mercado, sendo, neste caso, o valor de mercado: 
 

Valor

de mercado (2) = 2.000.000,00R$     + 17.048.250,00R$    = 19.048.250,00R$     
  
 
CONCLUSÕES E RECOMENDAÇÕES 
Comparando as situações apresentadas, evidencia-se que as reduções de custos e 
despesas causaram um impacto positivo tanto no VEA, como também no valor 
de mercado da empresa. Ou seja, houve um incremento nos lucros operacionais 
sem a adição de capital novo. 
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Fica demonstrado, neste trabalho, o fato de que a empresa está gerando valor de 
acordo com a metodologia do VEA, sobretudo após a utilização do Custeio 
Baseado em Atividades para reduzir seus custos e despesas. Assim, os gestores e 
a Controladoria podem orientar seus esforços no sentido de desenvolverem 
modelos de mensuração capazes de transformar os dados contábeis em 
informações gerenciais para suporte à tomada de decisão.  
 
O Custeio Baseado em Atividades mostrou-se um instrumento capaz de 
contribuir para uma melhoria na apuração dos resultados, fornecendo novas e 
relevantes informações para os gestores de cada Serviço, bem como para a 
direção do Centro de Medicina Diagnóstica. 
 
Em relação ao Valor Econômico Agregado, inicialmente as aplicações 
demonstraram o impacto do aumento do lucro pelas ações gerenciais (estratégias 
operacionais). E, como demonstrado no estudo de caso, a metodologia do VEA é 
capaz de captar ações internas dos gestores, transformando-as em um indicador 
de geração de riqueza, no qual é possível analisar se as ações que são tomadas 
pelos gestores estão causando um incremento de valor ou uma destruição de 
valor.  
 
Esta metodologia, ao auxiliar na apuração do valor do negócio, reforça a 
importância da Controladoria na organização, como uma área capaz de prover 
informações, sendo que ao controller cumpre participar do processo de tomada 
de decisão com os demais gestores. Cabe esclarecer que o VEA não é a única 
metodologia e nem se pretende afirmar que é a melhor, mas sim uma das mais 
difundidas. 
 
Como observado, o uso conjunto das metodologias do Custeio Baseado em 
Atividades e do Valor Econômico Agregado, permite a avaliação e 
acompanhamento das ações dos gestores da empresa, bem como proporciona aos 
sócios, credores, analistas de mercado entre outros agentes a avaliação do 
empreendimento, além de ser exeqüível a integração entre as duas metodologias. 
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