Area Tematica: Administracéo Pablica

FLUXO DE CAIXA LIVRE PARAO CIDADAO: UMAAPLICACAO NO INSTITUTO
DE EDUCACAO CIENCIAE TECNOLOGIA DO RIO GRANDE DO NORTE

AUTORES

HELEM MARA CONFESSOR FERREIRA

Prog. Multiinstitucional e Interregional de P6s-Graduagdo em Ciéncias Contabeis
helemmaracf@hotmail.com

PAULO ROBERTO NOBREGA CAVALCANTE
Universidade Federal de Paraiba
prncavalcante@ccsa.ufpb.br

MARIA APARECIDA DO NASCIMENTO CAVALCANTI
Unb/UFRN/UFPB
aparecidacavalcanti@uol.com.br

RENATA PAES DE BARROS CAMARA
Universidade Federal de Paraiba
rpbcamara@gmail.com

RESUMO

A gestdo publica, no contexto brasileiro, estd passando por importantes mudancas
impulsionadas pelas pressdes da sociedade que vem reivindicando maior eficiéncia,
transparéncia e eficacia na aplicacdo dos recursos publicos. Este estudo corrobora com o
pressuposto de que os cidaddos enquanto financiadores das atividades do Estado podem ser
equiparados aos proprietarios ou acionistas das empresas privadas e nesse sentido o Estado
deve ser gerido para servir aos cidaddos (SLOMSKI, 1996; 1999). Destarte, baseando-se na
aplicacdo da Teoria Residual dos Dividendos para a evidenciagdo da distribuicdo de renda
pelo Estado o presente artigo tem por objetivo evidenciar o Fluxo de Caixa Livre para o
Cidadédo (FCLC), gerado e distribuido por uma entidade da administragdo publica federal no
ano de 2010. Trata-se de uma pesquisa exploratoria, de abordagem quantitativa, em que a
metodologia adotada foi proposta por Bonacim (2009) e consiste numa extrapolacdo do
calculo do Fluxo de Caixa do Acionista, a qual resultou no FCLC para entidades publicas. O
FCLC — Operacional (FCLCO) mostrou que os servigos prestados pelo instituto a sociedade
sdo executados de modo ineficiente quando comparados com a iniciativa privada. A apuragdo
do FCLC permitiu ainda visualizar quanto do excedente de caixa gerado foi destinado aos
cidaddos através das transferéncias diretas representadas pela conta A¢cBes Compensatdrias
que representaram 57% do FCLC gerado, contribuindo para que o cidaddo tenha condicdes de
discernir entre os beneficios recebidos de forma direta (via a¢bes compensatorias) dos
beneficios recebidos pela prestacdo de servigos (educacao).

Palavras-chave: Teoria Residual dos Dividendos; Fluxo de Caixa Livre para o Cidadao;
Accountability das entidades publicas.

ABSTRACT

The public management in the Brazilian context, is undergoing important changes driven by
the pressures of society who comes claiming greater efficiency, transparency and
effectiveness in the application of public resources. This study corroborates with the
assumption that the citizens while funders of the activities of the State may be assimilated to



the owners or shareholders of private companies and that the State should be managed to
serve citizens (SLOMSKI, 1996; 1999). Thus, based on the application of the Residual
Theory of Dividends for the disclosure of income distribution by the State this article aims to
highlight the Free Cash Flow to Citizen (FCLC), generated and distributed by an entity of the
federal government in the year 2010. This is an exploratory research, quantitative approach, in
that the methodology adopted was proposed by Bonacim (2009) and consists of an
extrapolation of the calculation of Free Cash Flow to Shareholder, which resulted in the
FCLC for public entities. The FCLC-Operational (FCLCO) showed that the services provided
by the Institute to the society are run so inefficient when compared with the private sector.
The determination of FCLC allowed still show as the surplus cash was intended to citizens
through direct transfers represented by account compensatory actions representing 57% of
generated FCLC, contributing to that the citizen is able to discern between the benefits
received directly (compensation transfers) of benefits received for the provision of services
(education).

Keywords: Residual Theory of Dividends; Free Cash Flow to Citizen; Accountability in the
public entities.



1 INTRODUCAO

No cenario globalizado, os Estados contemporéneos sdo comumente confrontados com
uma multiplicidade complexa de exigéncias que provocam uma quebra da capacidade de
governanga acompanhada pela fragilizacdo de suas instituicdes. Essa realidade impde aos
Estados o desafio de evoluirem conciliando as abordagens de gestdo historica baseada em
principios (legalidade, economicidade, impessoalidade, e.g.) com uma concepcdo de
administragdo publica segundo o “modelo de mercado” no qual os cidaddos sdo vistos como
clientes.

Essa visdo gerencial aplicada ao setor publico intensificou-se na década de 90 em
paises como Estados Unidos, Australia, Canada e Nova Zelandia criando para a administracédo
publica um modelo focado nos resultados, utilizando como ferramenta de controle das acdes
governamentais avaliacbes de desempenho. A avaliacdo de desempenho proporcionava a
administragdo publica evidenciar os processos administrativos que melhor atendessem aos
anseios da sociedade, no que tange a consecucdo dos objetivos e transparéncia das acgoes
executadas (MATIAS-PEREIRA, 2008).

Por sua vez, no contexto brasileiro, a gestdo publica vem passando por importantes
mudancas impulsionadas pelas pressoes da sociedade que vem reivindicando maior eficiéncia,
transparéncia e eficacia na aplicacdo dos recursos publicos. Marcovith (2007) destaca a
importancia da participacdo da sociedade civil e de seus técnicos na elaboragdo de politicas
publicas, alertando para necessidade de mudanca da postura dos governos quanto a
receptividade dessas ofertas. O Plano Diretor da Reforma do Aparelho do Estado de 1995 é
citado por varios autores como passo inicial da adocdo dos principios gerenciais privados no
ambito do setor publico (ABRUCIO, 1997; CASTRO, 2006; e.q).

Este estudo corrobora com o pressuposto de que os cidadaos enquanto financiadores
das atividades do Estado podem ser equiparados aos proprietarios ou acionistas das empresas
privadas e nesse sentido o Estado deve ser gerido para servir aos cidaddos (SLOMSKI, 1996;
1999). A sociedade, portanto, pode exigir das entidades governamentais uma atuagdo mais
semelhante as organizacdes privadas principalmente no que tange a eficiéncia na aplicacédo
dos recursos publicos.

Dessa forma, se comparados a iniciativa privada, os entes publicos poderéo utilizar-se
de ferramentas semelhantes de prestacdo de contas empregados pelas empresas. Partindo da
necessidade de contribuir com um enfoque contdbil para auxiliar o cidaddo no
acompanhamento das a¢6es publicas, Bonacim (2009) propds em sua tese um constructo para
mensuracao e evidenciacdo da distribuicdo de renda efetuada pelo Estado para os Cidadaos
partindo de discussdes sobre a compatibilidade entre as seguintes perspectivas: o trade-off
entre (re)investimentos e distribuicdo de dividendos no meio empresarial e o dilema similar
no setor publico (investimentos em infraestrutura versus distribuigdo de renda).

O autor extrapolou o ja consagrado “Fluxo de Caixa do Acionista” direcionado para o
ambiente empresarial e desenvolveu para o setor publico a medida do Fluxo de Caixa Livre
para o Cidaddo (FCLC) como uma ferramenta de avaliacdo de desempenho e prestacdo de
contas (accountability) das entidades publicas.

Diante disso, a evidenciacdo do FCLC pode demonstrar como as entidades publicas
tém gerado excedente de caixa: quando da prestacdo de servico aos cidaddos e/ou por
transferéncias diretas (agdes compensatdrias). Além disso, tal ferramenta poderia sinalizar se
a entidade da administracdo publica, ao devolver recursos, via a¢Ges compensatdrias,
possuiria ou ndo alternativas de investimento (ou de reinvestimento) que proporcionassem
maiores retornos aos seus associados (maior renda total — Resultado Econdmico ou FCLC),
situacdo semelhante ao que pode ocorrer na empresa.



Destarte, baseando-se na aplicagdo da Teoria Residual dos Dividendos para a
evidenciacdo da distribuicdo de renda pelo Estado o presente artigo tem por objetivo
evidenciar o Fluxo de Caixa Livre para o Cidadao (FCLC), gerado e distribuido por
uma entidade da administracéo publica federal no ano de 2010.

Este trabalho justifica-se pela contribuicdo as pesquisas sobre a avaliacdo da natureza
do gasto publico, através do seu enfoque na evidenciacdo da distribuicdo de renda econémica
gerada pelo Estado aos cidadaos, constituindo-se numa alternativa interessante ao processo de
accountability, o que possibilita uma aproximacao entre a gestdo publica e a sociedade.

2 REVISAO BIBLIOGRAFICA
2.1 TEORIA DO AGENCIAMENTO NO ESTADO

Em 1937, Ronald Coase discutiu em seu artigo “The nature of the firm” a ideia de
firma como uma regido de troca na qual o sistema de mercado era suprimido e a alocagéo de
recursos era realizada, uma vez que sua preocupacdo estava centrada nos custos de
contratacdo com o mercado. Segundo ele, as atividades necesséarias devem ser incluidas
dentro da firma sempre que 0s custos de mercado forem maiores que 0s custos de usar a
autoridade direta.

Por outro lado, Jensen e Meckling (1976) se opdem a nocdo de que as atividades
dentro da firma sdo governadas pela autoridade enfatizando, o papel do contrato como veiculo
para a troca voluntaria. Para eles as relagdes contratuais sdo a esséncia da firma e estdo
sujeitas a diversos conflitos de interesse que vao caracterizar as relacdes de agéncia.

Segundo esses autores, entende-se a relagdo de agéncia como um contrato pelo qual
um “principal” contrata um “agente” para executar algum servico em seu nome, por meio de
delegacdo de autoridade para tomada de decisdo desse agente. Se ambas as partes do
relacionamento sao “maximizadoras de utilidade” ha boas razdes para acreditar que o agente
ndo agirad sempre no melhor interesse do principal, podendo o principal limitar as divergéncias
de seu interesse atraveés da criacdo de incentivos adequados para 0 agente que, por sua vez,
incorrera em custos de monitoramento.

Em algumas situacgdes, o principal vai permitir ao agente gastar recursos (custos de
ligacdo) para garantir que este ndo vai tomar certas decisdes que o prejudicaria ou para
garantir que o principal sera compensado se ele toma tais decisdes. E geralmente impossivel
para o principal garantir que o agente tome decisfes Otimas do seu ponto de vista a um custo
zero. Assim em relacionamentos de agéncia, sempre se vai incorrer em custos positivos de
monitoramento e de ligacao.

Para Fama (1980), um aspecto que caracterizaria a agudeza de percepgdo desses
autores se refere ao fato de terem visto a firma como um conjunto de contratos entre fatores
de producéo. Ele argumentou que as empresas podem ser estruturas eficientes se organizarem,
economicamente, os recursos dos sdcios, mesmo aquelas nas quais é completa a separacdo
entre propriedade e controle. Em tais casos, acionistas e administradores buscariam a
eficiéncia em suas atividades e investimentos de acordo com suas perspectivas e interesses
sendo essas relacdes estabelecidas mediante contratos.

Essa visdo pode ser estendida para o setor publico, de acordo com Eisenhardt (1989),
existe, também, uma relacdo de delegacdo tipica de uma relacdo de agente/principal tratada
pela Teoria do Agenciamento em que o0 Estado (e/ou os gestores publicos) recebe a delegacéo
de responsabilidade do cidaddo, como a Entidade (e/ou gestores) tem responsabilidade
perante 0s acionistas.



Segundo Slomski (1999), para o setor publico, as entidades podem ser analisadas sob
o0 prisma dos contratos entre os fatores de producdo e que as atividades necessarias devem ser
incluidas dentro do Estado sempre que os custos de mercado forem maiores que 0s custos de
usar a autoridade direta. Para esse autor, o Estado € uma organizacdo, na qual existe um feixe
de contratos complexos entre proprietarios dos recursos econdmicos (principal) e os gestores
(agentes) gue sdo responsaveis pelo uso e controle desses recursos.

No entanto, Siffert Filho (1996) discute algumas condi¢Ges necessarias para que a
relacdo de agéncia exista. A primeira delas é que o agente (gestor publico) dispbe de varios
comportamentos possiveis a serem adotados. A segunda é que a acdo de tal agente afeta o
bem-estar das duas partes. E a terceira condi¢do diz que as agdes do agente (gestor publico)
dificilmente sdo observaveis pelo principal (cidaddo), havendo dessa forma assimetria
informacional.

Segundo Williamson (1985), existem dois mecanismos basicos de diminuicdo de
assimetrias informacionais. Um deles é a “sinalizagdo” em que ha emissdo de sinais e
informacgdes por parte do agente que a detém. Ja o outro mecanismo € conhecido por
“varredura” e ocorre quando a informac&o assimétrica é revelada por iniciativa da outra parte,
ou seja, diz respeito a busca de informacdes (os que desejam informacdes fornecem
incentivos de modo a atrair, apenas, aqueles que possuem a informacao desejada).

No que concerne a condicdo de que o cidaddo, enquanto investidor da coisa publica,
também pede reducdo na assimetria informacional, a entidade publica deve prestar contas aos
cidadaos tal qual empresas privadas devem prestar contas ao acionista. De acordo com
Slomski (1999) o ato de prestar contas ajuda a reduzir a margem de insatisfagcdo popular para
com 0s servicos publicos prestados pelo Estado bem como a desconfianca do publico em
geral sobre a forma como séo geridos 0S recursos.

Varios autores (Teixeira e Santana (1994); Slomski (1999); Miller e Falaschetti
(2001); Arretche (2004); e.g.) alertam para o fato da assimetria informacional na gestdo
publica possuir agravantes, pois o agente (gestor eleito) possui muito mais informacdes sobre
a entidade que dirige, do que o principal (cidaddo) e paralelamente os seus funcionarios, na
qualidade de agentes, possuem muito mais informacg6es sobre suas areas de atuacdo do que
ele, na condigéo de principal.

No intuito de mitigar essa assimetria é que surgem algumas ferramentas de controle e
avaliacdo de desempenho como forma de prestagdo de contas (accountability). De acordo
com Olak (2000), a avaliacdo, por parte da sociedade, dos resultados fisico, operacionais e
financeiros é, pois, em ultima analise, uma questdo de prestacdo de contas devendo haver,
nessa relacdo contratual, metas a serem atendidas.

E sabido que nas organizacbes sem fins lucrativos (como s&o as entidades publicas)
ndo existe a figura explicita do proprietario/acionista. No entanto, os investidores dessas
instituicOes apesar de ndo possuiriam expectativa de retorno financeiro, esperam pelo menos
que tal investimento seja revertido para sociedade.

Bonacim (2006) afirma que apesar de ndo haver a figura do acionista, existe sim o
objetivo de maximizacdo do retorno, s6 que este se destinaria atender os cidaddos, a
comunidade. E ainda coloca que o trade-off entre devolucdo de recursos aos proprietarios e
manutencdo da capacidade de crescimento e de geracdo de riqueza é 0 mesmo tanto no ambito
publico-governamental, quanto no ambito privado. Discussdo essa que sera apresentada no
topico seguinte.

2.2 TEORIARESIDUAL DOS DIVIDENDOS



A Teoria Residual dos Dividendos foi desenvolvida a partir do artigo Modigliani e
Miller (1958), o qual propds, inicialmente, que o valor da empresa é funcdo do valor presente
dos fluxos futuros de seus investimentos, independente de como a empresa é financiada. Em
outras palavras, ndo haveria nenhuma alteracdo no valor da empresa nem na riqueza de seus
acionistas seja qual for a politica de distribuicdo de lucros da empresa.

Para desenvolver esse trabalho teorico, diversas premissas foram estabelecidas, dentre
elas de que ndo haveria imposto de renda nem custos para langar acdes no mercado; a politica
de endividamento da empresa ndo afetaria o seu custo de capital; 0 mercado seria eficiente em
sua forma forte; a divisdo do lucro entre dividendos e lucros retidos ndo tem nenhum efeito
sobre o custo de capital da empresa.

Ap0s varias criticas a tais pressupostos, Modigliani e Miller (1963) abandonaram essas
premissas de perfeicdo de mercado de capitais e admitiram, entre outros fatores, a existéncia
do efeito “clientela”. Yee (2001) lembra que a partir desses trabalhos uma série de outras
pesquisas e estudos empiricos refutaram 0s pressupostos necessarios para a proposi¢ao de
irrelevancia dos dividendos.

Gordon (1963) a partir do argumento de que os investidores racionais Sa0 avessos ao
risco e, por isso, preferem receber dividendos em detrimento a esperar pela valorizacdo dos
seus recursos investidos, defendia a premissa de que os dividendos s&o bons e prop0s a teoria
do “passaro na mao”.

Por outro lado, Weston e Brigham (2000) asseveram que a teoria residual dos
dividendos se baseia no fato de os investidores preferirem a empresa como agentes do seu
capital, retendo e reinvestindo lucros toda vez que o retorno sobre o capital reinvestido fosse
superior ao retorno que o0s investidores poderiam conseguir em aplicacbes de risco
comparavel.

Dessa forma a teoria residual diz respeito ao pagamento de dividendos apenas como
um residuo dos lucros das empresas, ap6s a tomada de decisdo sobre 0s novos e/ou
necessarios investimentos para a sequéncia das operac6es. Logo a distribuicdo de dividendos
representa e sinaliza ao mercado que a entidade ndo possui oportunidades interessantes ou
necessidades de investimento. E, por isso, prefere devolver o capital aos socios.

Seguindo essa l6gica, Bonacim (2009) propde o uso da teoria residual dos dividendos
de Modigliani e Miller para avaliar o processo de distribuicdo de renda pelo Estado, adotando
para tanto trés premissas, a saber: o cidaddo se equipara ao acionista; a riqueza “desse
acionista” pode ser mensurada pelo bem-estar social; a “missao” de um ente publico é a
maximizacao dessa riqueza, via producdo de servi¢os — consecugdo do bem comum. Partindo
desse pressuposto, ele desenvolve o constructo FCLC o qual serd apresentado no proximo
topico.

2.3 FLUXO DE CAIXA LIVRE PARA O CIDADAO (FCLC)

Para se entender o FCLC é necessario retomar o classico estudo de Jensen (1986) no
qual se considerou o problema de agéncia nas discussdes de investimentos das organizacdes,
sobretudo, pelo fato dos pagamentos a acionistas reduzirem o montante de recursos sob
controle dos gestores.

Nesse estudo, Jensen prop6s a Free Cash Flow Theory (Teoria do Fluxo de Caixa
Livre) em que o caixa representa poder intrinseco para 0s gestores, que tém incentivos para
fazer as entidades crescerem além de seu ponto 6timo. Para esse autor, 0s agentes internos
usam recursos destinados ao pagamento de dividendos na busca de estratégias de
investimento que lhes rendam beneficios pessoais a partir de taticas de crescimento que nao



beneficiam os investidores externos. Logo, tal fluxo evidenciaria aquilo que a empresa
poderia pagar como dividendo.

Trabalhos seminais em Financas Publicas (como os de Samuelson (1954), Musgrave
(1959), e.g.) adotaram o pressuposto de que o cidaddo é o “acionista da coisa publica” ao
estabelecer discussdes sobre tributacdo da renda individual e bem-estar econémico, sobretudo
por considerar que “as despesas publicas sdo para o ‘bem comum’ e ndo estdo sujeitas a
avaliacdo individual levando uma certa nogcao de entidade coletiva, distinta e maior do que a
afilia¢do a grupo” (MUSGRAVE e MUSGRAVE, 1980, p. 126).

No trabalho de Bonacim (2009, p. 37), uma das questdes norteadoras foi: “Como os
gestores publicos poderiam evidenciar o quanto (em R$) fora distribuido (ou devolvido) aos
cidaddos?”. Para respondé-la, o autor se baseou também no modelo conceitual de mensuracao
do resultado econdmico de Slomski (1996). De modo que o resultado originado pelo FCLC
represente “o quanto o cidaddo ganha (ou perde) no periodo por ‘terceirizar’ (delegar uma
obrigacdo do Estado para terceiros, para uma autarquia) a prestagédo de um servico para uma
entidade isolada” (BONACIM, 2009, p. 64). No Quadro 1 é apresentada a metodologia de
calculo do FCLC criada por este autor.

Quadro 1 - O Fluxo de Caixa Livre para o Cidadao (FCLC)

Observacoes Metodologia de calculo

Receita Econémica (1)
(-) Receita Orcamentaria

(=) Fluxo de Caixa Livre para o Cidadao - Operacional (3)

A

Investimentos e
. . {(+) Despesas de Capital
Inversdes Financeiras
(+) Dividendo Social ou Acdes Compensatorias (4)
(=) Fluxo de Caixa Livre para o Cidadao (FCLC)

ou Renda Economica Total (2)

Fonte: BONACIM (2009, p. 66).

No entanto, antes disso, € preciso discutir alguns conceitos para seu adequado
entendimento. O primeiro deles é a receita econdmica a qual se refere ao “produto da
multiplicacdo do custo de oportunidade que o cidaddo desprezou ao utilizar o servigo publico,
pelos servicos que ele efetivamente tenha executado” sendo o custo de oportunidade “o0 menor
preco de mercado a vista com similar qualidade e oportunidade daquele que o cidaddo
desprezou ao utilizar o servigo publico” (SLOMSKI, 2009, p. 98).

Assim a evidenciacdo da distribuicdo de renda econémica pelas entidades publicas
pode ser definida pelo montante que o cidaddo/sociedade deixa de pagar devido a existéncia
do ente publico, ou seja, é o resultado do valor que o cidadao pagaria menos a quantia que ele
ja pagou.

Quanto a Receita Orgamentaria, Slomski (1999) coloca que ela representa um “gasto”
para a sociedade, pois é a aplicacdo do capital, ora integralizado pelos cidadaos nas atividades
da entidade (custeio) e na manutencdo da capacidade de prestacdo de servicos
(investimentos).

J& o Fluxo de Caixa Livre para o Cidaddo - Operacional (FCLCO) representa o quanto
“sobraria” no agenciamento como um todo (BONACIM, 2009, p.67). Desse montante,
dimanam as decisoes, por parte do Estado, de reinvestir no ente e/ou de devolver recursos aos



cidaddos. Quando esse valor for negativo, depreende-se que 0 agenciamento pelo ente publico
estd sendo a um custo maior que o de mercado logo, a prestacdo de servicos mostra-se
ineficiente.

No que tange essas decisdes tomadas pelo gestor publico, elas sdo evidenciadas nas
contas Despesa de Capital (compreendendo o montante de investimentos) e Ac0Oes
Compensatorias ou Dividendo Social (correspondendo as devolugdes diretas de recursos aos
cidaddos). O termo “dividendo social”, utilizado por Bonacim (2009), sugere uma analogia a
distribuicdo de dividendo feita aos socios das empresas privadas quando da apuracdo do fluxo
de caixa, dessa forma, as acfes compensatdrias se traduzem como a parcela dos recursos
publicos que, apds deduzidos os custos de operacdo, é destinada & sociedade. Tais itens
constituem ajustes ao montante FCLCO que resultara enfim no FCLC ou Renda Econdmica
Total.

Segundo Bonacim (2009), a capacidade de geracdo de renda por parte do ente publico
é demonstrada pela prestacdo de servico e/ou pela transferéncia direta (devolugéo) sendo essa
separacao importante para a avaliacdo dos investimentos e projetos sociais, para focalizacdo
de politicas publicas e avaliacdo da gestdo operacional dos recursos publicos. Assim 0s
ajustes, outrora referidos, denotam o quanto de recursos (em reais) fora destinado para a
manutencdo ou ampliacdo da prestacdo de servigcos do ente publico para os cidadaos.

Dessa forma, o “estorno”, adicionando as “Despesas de Capital”, tem a conotacdo de
evidenciar o quanto dos recursos entregues pela sociedade foi aplicado no ente publico. Ja as
Acdes Compensatdrias normalmente, contabilizadas como despesas de custeio, sinalizam que
0 ente publico ndo possui alternativas de investimentos, semelhante ao que acontece na
empresa que ao distribuir os dividendos estd sinalizando ao mercado que ndo possui
oportunidades interessantes ou necessidades de investimento (BONACIM, 2009).

Biderman e Arvate (2004) ressaltam que nas entidades publicas as despesas com
assisténcia social (programas de transferéncia direta) ndo representam destinagdes de recursos
ao custeio indispensaveis a prestacdo do servi¢co, mas representam um adicional que visa a
busca pela equidade na distribui¢do de renda e de riqueza.

Outro aspecto importante, diz respeito ao fato do FCLC poder ser aplicado tanto para
evidenciacdo global do desempenho de uma entidade quanto para evidenciacdo segmentada,
ou seja, por divisdes ou setor da mesma entidade. Bonacim (2009) salienta que o conceito de
Fluxo de Caixa Livre ao Acionista, inicialmente desenvolvido para atender a necessidade dos
acionistas em acompanharem o trade-off entre distribuicdo de recursos e capacidade de
reinvestimentos, pode ser empregado para enfocar a necessidade da sociedade em
acompanhar a relacdo entre politicas de distribuicdo de renda (devolucdo de capital ao
cidadao) e de investimento em infraestrutura.

Portanto o constructo FCLC constitui-se em uma ferramenta que favorece a
transparéncia na prestacdo de contas de uma entidade em consonancia com 0s conceitos de
accountability e ética, atualmente defendidos.

3 METODOLOGIA

Quanto a tipologia, a pesquisa caracteriza-se como explorat6ria, com uma abordagem
quantitativa. Segundo Gil (1999, p. 43), as pesquisas exploratorias “sdo desenvolvidas com o
objetivo de proporcionar visdo geral, de tipo aproximado, acerca de determinado fato”.

Consoante a abordagem a pesquisa pode ser quantitativa ou qualitativa. Dias (2000),
afirma que normalmente o enfoque quantitativo é apropriado quando existe a possibilidade de
medidas quantificaveis de variaveis e inferéncias a partir de amostras de uma populacéo. Esse



tipo de pesquisa utiliza medidas numeéricas para testar constructos cientificos e hipoteses, ou
busca padrdes numeéricos relacionados a conceitos cotidianos.

A metodologia adotada foi a mesma proposta por Bonacim (2009) e consiste numa
extrapolacdo do célculo do Fluxo de Caixa do Acionista a qual resultou no FCLC para
entidades publicas esta demonstrada no Quadro 1 conforme conceitos ja discutidos.

Por questdo de acessibilidade, o ente pesquisado foi o Instituto de Educacdo Ciéncia e
Tecnologia do Rio Grande do Norte (IFRN) - Campus de Santa Cruz. Os dados utilizados
foram obtidos junto as Coordenagdes de Financas e Contratos, responsavel pela
Contabilidade, e de Apoio Académico dessa institui¢do.

O Campus Santa Cruz do IFRN integra a Il Fase do Plano de Expansdo da Rede
Profissional e Tecnoldgica do Ministério da Educacdo, iniciada em 2007. Sua implantacao
resultou de uma parceria entre o IFRN, a Secretaria de Educacdo Profissional e Tecnoldgica
do MEC/SETEC, o Governo do Estado e a Prefeitura Municipal de Santa Cruz.

O Campus favorece a populacdo da mesorregido do Agreste Potiguar, de municipios
adjacentes do Estado da Paraiba e, em especial, 0s 16 municipios que integram a microrregido
da Borborema Potiguar: Barcelona, Campo Redondo, Coronel Ezequiel, Jagand, Japi, Lagoa
de Velhos, Lajes Pintadas, Monte das Gameleiras, Ruy Barbosa, Santa Cruz, S&o Bento do
Trairi, Sdo José do Campestre, Sdo Tomé, Serra de Sdo Bento, Sitio Novo e Tangara.

Atualmente oferece os cursos técnicos de nivel médio: Refrigeracdo e Climatizacao e
Informatica nas modalidades Integrado, Subsequente e Educacdo de Jovens e Adultos (EJA).
Além desses cursos, 0 Campus Santa Cruz dispde do Curso Superior de Licenciatura Plena
em Fisica na modalidade presencial e o Curso de Especializa¢cdo em Educacdo Ambiental e
Geografia do Semiérido.

No ano de 2010, o Campus ofereceu o curso de Informatica Bésica na modalidade
Formacao Inicial e Continuada (FIC) para um total de 317 alunos. Os cursos de formacéo
inicial e continuada ndo fazem parte da grade de cursos regulares do IFRN sendo de curta
duracdo (menos de 180 horas).

Para determinacdo do custo de oportunidade, consultaram-se as instituicbes que
ofereciam servico semelhante no RN estando devidamente reconhecidas pelo Ministério de
Educacdo (MEC). Em virtude dos campi e cursos oferecidos pelo IFRN constituirem muitas
vezes na Unica opcdo de curso técnico oferecido a comunidade local, isto representou uma
limitacdo a determinacdo do custo de oportunidade para calculo da Receita Econémica
segundo a metodologia de Slomski (1996), além disso, exigiu a ampliacdo da consulta por
empresas privadas que oferecessem cursos técnicos similares (segundo a Tabela de
Convergéncia do MEC) no estado do RN como um todo e estados vizinhos (no caso do curso
de licenciatura em Fisica).

Os dados para o calculo da receita orcamentaria, despesas de capital e acgdes
compensatorias (ou dividendo social) foram coletadas junto a Coordenagdo de Financas e
Contratos que disponibilizou o relatério de gestdo, balan¢o orcamentario e financeiro e
dirimiu algumas duvidas referentes aos investimentos e demais gastos com assisténcia ao
educando, pesquisas e extensdo para o exercicio de 2010.

4 ANALISE DOS RESULTADOS
Para o célculo do FCLC do Campus de Santa Cruz/IFRN apresenta-se inicialmente o

detalhamento da receita econdmica gerada no periodo de 2010 conforme Tabela 1:

Tabela 1 — Célculo da Receita Econémica gerada pelo IFRN — Campus de Santa Cruz em 2010



Cursos N° de Valor anual/ Custo de Receita
Alunos Oportunidade Econdmica

POS-GRADUACAO 39 3.960,00 154.440,00
EspeC|aI_|za<;ao em E'dqcagao Ambiental e 39 3.960,00 154.440,00
Geografia do Semi-Arido

GRADUACAO 68 3.990,00 271.320,00
Licenciatura em Fisica 68 3.990,00 271.320,00
TECNICO INTEGRADO 160 3.348,00 535.680,00
Informética 80 3.348,00 267.840,00
Refrigeracéo e Climatizacdo 80 3.348,00 267.840,00
TECNICO - EJA 181 3.348,00 605.988,00
Informética 93 3.348,00 311.364,00
Refrigeracdo e Climatizacéo 88 3.348,00 294.624,00
TECNICO SUBSEQUENTE 245 - 643.320,00
Informatica 117 1.560,00 182.520,00
Refrigeracéo e Climatizacdo 128 3.600,00 460.800,00
FIC 317 230,00 72.910,00
PESQUISA/EXTENSAO (*) - - 12.900,00
TOTAL 1010 - 2.296.558,00

Fonte: Elaborado pelos autores.

Os valores considerados como custo de oportunidade para os cursos nas modalidades
Integrado e EJA correspondem ao valor cobrado pela iniciativa privada para turmas regulares
de ensino médio. Tanto na cidade, como no estado do RN, néo existem escolas reconhecidas
pelo MEC que ofertem o ensino médio com cursos técnicos integrados além do préprio IFRN
0 que justifica a adocdo de valores similares e correspondentes ao curso regular de ensino
médio para essas duas modalidades. Quanto a op¢do de curso subsequente, tais valores
correspondem ao menor valor cobrado por instituices de ensino do estado conforme o
preconizado pelo Slomski (1996) ao determinar qual seria o custo de oportunidade para efeito
da receita econémica de entidades do setor publico.

Como as atividades de pesquisa e extensdo ndo sdo comumente praticadas pelas
escolas privadas (dedicadas quase que exclusivamente ao ensino) e no caso do IFRN seus
Servicos envolvem “ensino-pesquisa-extensdo”, adotou-se o valor destinado ao financiamento
de pesquisas e projetos de extensdo apurado pelo préprio campus. Conforme Bonacim (2009,
p. 82), os valores considerados para as atividades de pesquisa e extensdo para o calculo da
receita econdmica representariam uma das “limitacdes” nos valores apurados, porém a
inclusdo de valores estimados confere um valor total mais adequado do que a ndo
consideracao dessas atividades de pesquisa e extensao.

Ainda segundo esse autor, a receita econdémica “é o resultado da multiplicacdo do
custo de oportunidade que o cidaddo desprezou ao utilizar o servi¢o publico pelos servicos
que ele, efetivamente, tenha recebido” (BONACIM, 2009, p. 79). Logo, para o célculo dessa
receita, se multiplicou a quantidade de servicos educacionais prestados (dado pelo nimero de
alunos matriculados) pelos respectivos valores de mercado.

Desta feita, a receita econdmica aproximada gerada pelo Campus Santa Cruz foi de R$
2.296.558,00 (dois milhGes, duzentos e noventa e seis mil, quinhentos e cinquenta e oito
reais). A partir desta informacdo pode-se apurar o montante do FCLC — Operacional
subtraindo desse valor a receita orcamentaria conforme o demonstrado na Tabela 2 a seguir:

Tabela 2 — FCLC gerado pelo IFRN — Campus de Santa Cruz em 2010



Fluxo de Caixa Livre para o Cidaddo — FCLC 2010

Receita Econbmica 2.296.558,00
(-) Receita Orcamentaria (2.663.768,89)
(=) FCLC — Operacional (367.210,89)
(+) Despesas de Capital 609.029,19
(+) Dividendo Social ou A¢bes Compensatdrias 320.577,96
(=) FCLC 562.396,26

Fonte: Elaborado pelos autores.

No ambito empresarial, entende-se que o fluxo de caixa nada mais € que o caixa
gerado pela empresa, passivel de distribuicdo aos donos do capital e que a diferenca entre
fluxo de caixa e dividendos recai no enfoque dado por cada uma das medidas abordadas nos
modelos de avaliacdo de empresas pelo lucro residual e dividendos (CUPERTINO, 2006, p.
5). Segundo Jensen (1986, p. 325) o Fluxo de Caixa Livre do Acionista representa aquilo que
a empresa pode pagar como dividendo, ou seja, é a sobra de caixa, apds cobertos todos 0s
custos e despesas e atendidas todas as necessidades de reinvestimento, a qual podera ser
destinada ao acionista.

De acordo com Bonacim (2009, p. 85)

da mesma forma que o acionista de uma empresa s6 tem ‘direito’ aos
excedentes de caixa (dividendos) [...] o cidaddo, enquanto acionista do ente
publico, deve considerar como beneficio liquido, ou seja, 0s recursos
‘mantidos’ no seu bolso (ou Resultado Econdmico), como um somatorio da
renda distribuida, considerando todas as despesas de custeio (FCLC
Operacional) e impactos dos investimentos ou despesas de capital e das
distribuicGes diretas de recursos (A¢Bes Compensatorias).

O FCLC — Operacional que consiste no resultado da prestagdo de servi¢o da entidade
foi apurado para o Campus Santa Cruz o valor negativo de 367.210,89, obtido pela diferenca
entre a Receita Econdmica e a Receita Or¢amentaria, concluindo-se, portanto, que 0s servi¢os
prestados pela instituicdo mostraram-se ineficientes quando comparados a iniciativa privada.

Por outro lado, foram destinados recursos para 0s investimentos representados pela
conta Despesa de Capital no valor de R$ 609.029,19 e distribuidos por meio das Acles
Compensatorias um montante no valor de R$ 320.577,96 a sociedade. Conforme é
apresentado em seu Relatorio de Gestdo 2010 (2011, p. 34)

[o valor das despesas de capital reflete] o0 momento que a Instituicdo esta
passando, com a implantacdo de novas Unidades, que exige um volume de
recursos em capital expressivo, que tem o proposito de dotar as novas
instituicdes de infraestrutura fisica e de equipamento e material permanente,
condigBes necessarias para que O ensino, a pesquisa e a extensdo sejam
realizadas.

Verifica-se que, embora tenha sido apurado um FCLC - Operacional negativo, 0
contexto de expansdo em que esta inserida a instituicdo, justifica essa situacdo, visto que, a



Receita Orcamentaria constitui a parcela paga pela sociedade para que o ente publico agencie
0 servico sob sua responsabilidade. Contendo nessa quantia o valor destinado a
reinvestimento representado pelas Despesas de Capital, composta pelos investimentos em
novos equipamentos e ambientes fisicos. Dessa forma pode-se fazer uma analogia com o setor
privado, onde empresas em ciclos de alto crescimento costumam apresentar grandes
necessidades de despesas de capital (LANG et al, 1996 apud BONACIM, 2009, p. 46).

O resultado apurado do FCLC (R$ 562.396,26) demonstra o quanto o cidaddo ou a
sociedade ganhou em 2010 por delegar a um 6rgao do Estado, no caso o Campus Santa Cruz
do IFRN, a prestacdo de servi¢os educacionais voltados a formacéo técnica e cientifica. Por
conseguinte, do FCLC gerado pelo Campus, 57% retornaram para o cidad&o.

5 CONCLUSAO

A crescente atuacdo da sociedade nos processos de discussdo e de tomada de decisbes
relacionados com as politicas publicas incentiva a gestdo publica no Brasil a buscar
mecanismos para demonstrar eficiéncia e transparéncia na aplicacdo de recursos. Dentro da
esfera publica, o gasto social destinado as acBes compensatorias é destaque em termos de
alocacdo de recursos, por isso apresenta acentuada necessidade de planejamento, avaliagdo e
prestacdo de contas.

A partir do modelo conceitual da Teoria Residual dos Dividendos, estabelecido por
Modigliani e Miller (1958) e revisitado por de Jensen (1986) na Teoria Free Cash Flow,
surgiu a proposta de evidenciacdo do Fluxo de Caixa Livre para o Cidadao (FCLC) elaborado
por Bonacim (2009) na tentativa de demonstrar como as entidades publicas tem gerado
excedente de caixa aos cidaddos bem como aprimorar seu processo de accountability.

Nessa perspectiva, a evidenciagdo do FCLC contribui para que o cidaddo tenha
condicbes de discernir entre os beneficios recebidos de forma direta, via acoes
compensatorias, e 0s beneficios recebidos pela prestagdo de servigcos (educacdo) e, dessa
maneira, possa cobrar dos gestores melhoria na qualidade dos servigcos, economicidade e
eficiéncia no processo de gerenciamento da coisa publica.

A utilizacdo do FCLC se constitui em uma ferramenta de controle das acdes
governamentais, podendo ser aplicada em diversas esferas do poder publico, constituindo-se,
portanto, em um campo fértil para novas pesquisas.
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