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RESUMO

O presente estudo tem como objetivo descrever 0os impactos nos indicadores
financeiros de empresas brasileiras ocasionados pela implantacdo do Balanced
Scorecard - BSC. Os indicadores financeiros analisados na pesquisa foram a

Margem Bruta, o Retorno sobre o Patriménio Liquido e a Liquidez Corrente.

Para a consecucdo de tal objetivo, foi realizado, na primeira etapa da
pesquisa, um levantamento bibliografico abordando temas como estratégia, medicéao
de desempenho e Balanced Scorecard. Na segunda etapa da pesquisa, procedeu-
se um levantamento histérico dos indicadores financeiros de cada empresa
pesquisada, dispondo-os em uma série temporal. Posteriormente, foram realizadas
andlises estatisticas, que consistiram na analise de igualdade de médias, por meio
do teste U de Mann-Whitney (ndo-paramétrico) e na analise de regressao multipla
com selecédo de variaveis stepwise, utilizando o critério de Akaike. Foi considerada a
lista das empresas ganhadoras do Prémio Nacional de Qualidade — PNQ como base
de dados da pesquisa. Dessas empresas, trés revelaram ter implantado o BSC,
sendo que duas disponibilizaram informacdes precisas sobre o0 momento de inicio da
implantacdo — a Gerdau S/A e a Politeno Industria e Comércio S/A.

Os resultados revelam que o BSC exerce influéncias distintas sobre os
indicadores de cada empresa, principalmente, quando se compara indicadores do
mesmo tipo pertencentes a empresas diferentes. Verificou-se que, atribuir o impacto
exclusivamente ao BSC pode direcionar a conclusdes errbneas, visto que 0s
indicadores podem ser influenciados por outras variaveis.

Também foi demonstrado que, com base nas analises estatisticas realizadas,
nao se pode afirmar que a implantacdo do BSC ocasionou impacto positivo nos
indicadores das empresas pesquisadas, visto que tais testes s comprovaram

impacto no indicador Margem Bruta da empresa Gerdau S/A.

PALAVRAS CHAVES: Estratégia Empresarial, Sistemas de Medicdo de

Desempenho, Balanced Scorecard e Prémio Nacional de Qualidade — PNQ.



ABSTRACT

The objective of the present study is to describe the impacts on the financial
indicators of Brazilian companies due to the implementation of the Balanced
Scorecard — BSC. The financial indicators analyzed in the research were Gross Profit
Margin, Return on Equity and Current Ratio.

In order to reach the objective mentioned above, at a first stage, a
bibliographical survey was conducted embracing themes such as strategy,
performance measurement and Balanced Scorecard. At a second stage of the
research, a historical survey of the financial indicators of every company researched
was carried out and arranged in a chronological sequence. Afterwards, statistical
analyses were accomplished which consisted of the analysis of the two sample test
by means of the U test of Mann-Whitney (nonparametrical) and of the analysis of
multiple regression with selection of stepwise variables, using the Akaike criteria. The
list of the award-winning companies of the National Quality Award (Prémio Nacional
de Qualidade — PNQ) was used as data basis for the research. Among these
companies, three reported having implemented the BSC, and two of them granted
precise information on the initial moment of the implementation — Gerdau S/A and
Politeno Industria e Comércio S/A.

The results reveal that BSC has distinct influences on the indicators of each
company, mainly when the same type of indicator of different companies where
compared. It was verified that to credit the impact exclusively to BSC could lead to
incorrect conclusions, whereas the indicators can be influenced by other variables.

It was also demonstrated that, based on the statistical analyses conducted, it
IS not possible to state that the implementation of BSC caused a positive impact on
the indicators of the companies researched, since the tests only confirmed impact on

the Gross Profit Margin indicator of the Gerdau S/A company.

KEY WORDS: Business Strategy, Performance Measurement System, Balanced
Scorecard and Financial Indicators.
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1. INTRODUGCAO

1.1 Introducgao

A chegada da era da informagao fez com que as empresas comegassem a
buscar métodos cada vez mais modernos e eficientes de gerenciamento, o que
culminou no surgimento de novas técnicas de gestdo, imbuidas de promover um
melhor direcionamento das organizagdes diante desse novo contexto. O conceito de
gestdo aplicado com sucesso no passado, voltado para a produgdo em massa de
produtos padronizados, tornou-se obsoleto. Para Imparato e Harari (1997), “os

métodos consagrados de gestdo ja ndo tém a eficacia do passado”. Os autores

enfatizam que:

Os empresarios que ignorarem as transformagdes pelas quais 0 mundo esta
passando e a nova dindmica socioeconbmica inerente a elas, estardo
limitando as suas opgdes, restringindo as suas oportunidades e confinando as
suas acbes a padroes de comportamento que produzem resultados

insignificantes ou transitérios.

Diante desse novo enfoque organizacional, a administragdo estratégica
comegou a ganhar lugar de destaque, promovendo a valorizagdo das variaveis
ambientais e dos objetivos de longo prazo, e procurando pbér em pratica as agdes
definidas na fase do planejamento. No mesmo sentido, se tornou imprescindivel a
adocdo de sistemas de medicdo que pudessem mensurar de forma correta o
desempenho das acbes estratégicas realizadas, oferecendo feedback n&o s6 aos

gestores, mas também a todos os colaboradores envolvidos.



Fazia-se necessario, entdo, que a forma tradicional de medicado de
desempenho fosse ampliada, acoplando-se outros indicadores aos indicadores
financeiros, de forma que uma visdo mais abrangente sobre as perspectivas
estratégicas das organizagbes fosse concebida. Comecgaram, entdo, a surgir
modelos de medicdo de desempenho contemplando indicadores financeiros e nao-
financeiros, os quais foram desenvolvidos com o objetivo de atender a essa nova

filosofia de gestéo.

Dentre os varios sistemas de medi¢cao de desempenho que surgiram, um dos
que mais recebeu atengdo por parte de gestores e pesquisadores foi o Balanced
Scorecard, idealizado por Robert Kaplan e David Norton no inicio dos anos 90. Sua
proposta consiste em integrar as medidas derivadas da estratégia empresarial,
adicionando a perspectiva financeira mais trés perspectivas: clientes, processos
internos e aprendizado e crescimento. Para Kaplan e Norton (1997), “os processos
gerenciais construidos a partir do scorecard asseguram que a organizagao fique

alinhada e focalizada na implementagao da estratégia de longo prazo”.

Diante de tal contexto, surge a necessidade de adaptagéo por parte das
empresas brasileiras a nova realidade, com a utilizacdo de ferramentas que possam
melhor orientar os gestores e as organizagdes como um todo, na busca do alcance
de seus objetivos estratégicos. Nesse sentido, o presente trabalho busca evidenciar
os impactos ocasionados em indicadores financeiros de empresas brasileiras,

provenientes da implementagao do Balanced Scorecard.



1.2 Definigao do Problema

A competitividade do mercado globalizado, onde empresas podem oferecer
seus produtos e servigcos em praticamente qualquer lugar do planeta, reforga, cada
vez mais, a necessidade de as empresas brasileiras definirem planos estratégicos
que possam servir como verdadeiros mapas, auxiliando na busca dos objetivos
empresariais. Em uma pesquisa’ realizada com as 500 maiores empresas do pais,
foi constatado que 90% delas falham na implementacdo de suas estratégias, fato

que comprova tal necessidade.

Uma outra pesquisa, realizada pela empresa de consultoria Ernst & Young
(apud KAPLAN e NORTON, 2001) com 275 gestores de portfdlio, evidenciou que a
capacidade de executar a estratégia € mais importante do que a qualidade da
estratégia em si. Nesse sentido, para auxiliar as empresas na implementacédo de
suas estratégias, varios modelos surgiram, dentre eles o Balanced Scorecard. Seu
principal objetivo € o de comunicar a estratégia da organizagdo com base em quatro
perspectivas basicas: financeira, dos clientes, dos processos internos e do

aprendizado e crescimento.

Kaplan & Norton (1997) afirmam que o Balanced Scorecard é uma
metodologia “que deve traduzir a missdo e a estratégia de uma entidade de
negocios em objetivos e medidas tangiveis”. O Balanced Scorecard, na visdo dos
autores, € mais do que um sistema de medidas taticas ou operacionais.
Caracterizam-no como um sistema de gestdo estratégica para administrar a

estratégia no longo prazo.

! Fonte: Revista E-Manager. Disponivel em: <http://www.tbeditora.com.br/emanager>. Acesso em: 09
abr. 2004.




Para Kaplan e Norton (1997), o que diferencia o Balanced Scorecard dos
demais sistemas gerenciais ndo € a existéncia de medidas nao-financeiras, pois
varias organizacoes ja trabalham com essas medidas em programas de qualidade e
satisfagcdo de clientes, mas o fato de que essas medidas derivam da visao e da

estratégia da empresa.

Sem menosprezar as medidas financeiras do desempenho passado, ele
incorpora os vetores do desempenho financeiro futuro, integrando as medidas
derivadas da estratégia, ou seja, a elaboragdo do Balanced Scorecard serve como
um incentivo para que as empresas vinculem seus objetivos financeiros a estratégia

da empresa (KAPLAN & NORTON, 1997).

Na otica de Olve et al. (2001), as medidas de resultado de um Balanced
Scorecard estdo combinadas com as medidas que descrevem 0s recursos gastos ou
as atividades realizadas. De acordo com Kaplan e Norton (1997), os objetivos
financeiros servem de foco para os objetivos e medidas das outras perspectivas, de
forma que qualquer medida selecionada deve fazer parte de uma cadeia de relacbes
de causa e efeito, culminando na melhoria do desempenho financeiro, ou seja, as
relagdes causais de todas as medidas incorporadas ao scorecard devem estar

vinculadas a obijetivos financeiros.

Demonstrativos financeiros periédicos e medidas financeiras devem continuar
desempenhando o papel essencial de lembrar aos executivos que melhorias
na qualidade, nos tempos de resposta, na produtividade e novos produtos
sdo meios, nao o fim em si. Essas melhorias sé beneficiardo a empresa se
puderem ser traduzidas em mais vendas, menos despesas operacionais ou
maior utilizagdo dos ativos. (KAPLAN e NORTON, 1997)



Desta forma, o problema que o presente estudo se propde a resolver é:

A implementacdao do Balanced Scorecard em empresas brasileiras

ocasionou impacto positivo em seus indicadores financeiros?

1.3 Objetivos da Pesquisa

1.3.1 Objetivo Geral

Evidenciar os impactos nos indicadores financeiros das empresas brasileiras

ocasionados pela implementacao do Balanced Scorecard.

1.3.2 Objetivos Especificos

Identificar na literatura os principais conceitos e explanagdes sobre os seguintes
temas: Estratégia Empresarial, Sistemas de Medicdo de Desempenho e

Balanced Scorecard:;

Relacionar, utilizando dados das empresas selecionadas, os indicadores
financeiros de Margem Bruta (MB), Retorno sobre o Patriménio Liquido (RPL) e

Liquidez Corrente (LC) em uma série histérica (temporal);

Analisar, por meio de ferramentas estatisticas, os impactos ocasionados nesses

indicadores, proporcionados pela implantagao do Balanced Scorecard,;



1.4 Hipéteses

Com base nos objetivos informados, foi elaborada a seguinte hipétese basica

para a pesquisa:

“Se as empresas implementam o Balanced Scorecard, entao seus indicadores

financeiros sao impactados positivamente.”

Tendo em vista testar o impacto ocasionado pelo Balanced Scorecard em

cada indicador financeiro, as seguintes hipoteses estatisticas foram elaboradas:

Margem Bruta — MB:

Ho:1 - Nao houve impacto positivo no indicador Margem Bruta da empresa “X”,

proveniente da implementacao do Balanced Scorecard.

Hi1 - Houve impacto positivo no indicador Margem Bruta da empresa “X”,

proveniente da implementacao do Balanced Scorecard.

Retorno sobre o Patriménio Liquido:

Ho:2 - Nao houve impacto positivo no indicador Retorno sobre o Patriménio Liquido

da empresa “X”, proveniente da implementacao do Balanced Scorecard.

Hi:2 - Houve impacto positivo no indicador Retorno sobre o Patriménio Liquido da

empresa “X”, proveniente da implementacao do Balanced Scorecard.



Liquidez Corrente:

Ho:3 - Nao houve impacto positivo no indicador Liquidez Corrente da empresa “X”,

proveniente da implementacado do Balanced Scorecard.

Hi:3 - Houve impacto positivo no indicador Liquidez Corrente da empresa “X’,

proveniente da implementacao do Balanced Scorecard.

1.5 Justificativa

A era da informagdo promoveu mudangas substanciais nos modelos de
gestdo empresarial utilizados pelas organizagbes em todo o mundo. Com o
acirramento da concorréncia pela busca de mercados ja existentes e, também, de
novos mercados, as empresas foram obrigadas a valorizar mais as variaveis
externas em detrimento de uma visdo exclusivamente focada em seus processos
internos e custos operacionais. A figura do cliente ganhou uma notoriedade jamais
vista, chegando ao ponto em que suas necessidades e preferéncias passaram a ser

verdadeiros termOdmetros das estratégias empresariais.

A grande quantidade de informagdes disponiveis e de facil acesso para os
consumidores nos dias atuais provoca uma grande diversidade de opinides e
preferéncias. Schiffman e Kanuk (2000) enfatizam que “mesmo nos mercados
industriais, onde as necessidades de bens e servicos eram sempre mais

homogéneas do que nos mercados consumidores, os compradores estavam



demonstrando preferéncias diversificadas e um comportamento de compra menos

previsivel”.

Executivos em todo o mundo ja perceberam que sistemas de gerenciamento
de desempenho destinados a implementar suas estratégias tém de ser capazes de
criar uma linguagem unica, “traduzindo” a estratégia para seus empregados,
tornando-os capazes de atuar efetiva e conscientemente no esforco de

implementacgao (SILVA, L., 2003).

Diante de tal cenario, urge a necessidade das empresas promoverem
profundas modificacbes em seus modelos de gestédo, conforme enfatizam Imparato e
Harari (1997): “nossas empresas precisam mudar porque a civilizagdo esta mudando
e porque, para fazer frente a ela, temos que adotar um novo modelo de gestéo,

radicalmente diferente do que temos em vigor”.

Em meio a tais turbuléncias, e diante da premente necessidade de mudancgas,
o Balanced Scorecard vem ganhando um elevado nivel de atencédo por parte de
executivos e pesquisadores desde a sua criacdo no inicio dos anos 90. Muitas
empresas em todo o mundo tém implantado o Balanced Scorecard na expectativa de
obter éxito em relagdo ao alcance de seus objetivos estratégicos. Salterio e Webb
(2003) reforcam tal afirmacéo ao relatarem que 50% das 1000 empresas presentes

na relacao da revista Fortune estao utilizando o Balanced Scorecard.

Os autores ainda ressaltam que a literatura sobre o Balanced Scorecard esta
repleta de testemunhos de consultores e usuarios satisfeitos, afirmando que muitos
dos beneficios esperados foram realizados. Segundo Miyake (apud DAVIG et al.,
2004), o Balanced Scorecard vem sendo adotado com sucesso em muitas empresas

de grande porte.



A presente pesquisa é motivada pela importancia do processo de
implementacéo da estratégia como forma de se atingir os objetivos econémicos nas
organizagbes da era da informagao. Porém, para que as empresas obtenham éxito
na implementacédo de suas estratégias, de forma a gerarem resultados econémicos
satisfatorios, se faz necesséaria a utilizacdo de sistemas de gestdo capazes de

transmitir tais estratégias para todos os niveis das organizagoes.

Segundo Damodaran (2002), € consenso geral entre os tedricos de finangas
corporativas que o objetivo das empresas € maximizar seu valor ou riqueza. Kaplan
e Norton (2004) corroboram com tal afirmagao, enfatizando que o desempenho
financeiro (indicador de resultado) é o critério definitivo do sucesso da organizagéo,
sendo a estratégia a responsavel em descrever como a organizagao pretende

promover o crescimento de valor sustentavel para os acionistas.

Portanto, a presente pesquisa justifica-se pela importancia de se analisar os
impactos da implementagdo do Balanced Scorecard como ferramenta de gestao
capaz de comunicar a estratégia empresarial, de forma a contribuir para o alcance

dos objetivos econémicos e financeiros das empresas que o adotaram no Brasil.
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1.6 Metodologia

1.6.1 Métodos de Pesquisa

Segundo Hegenberg (apud MARCONI e LAKATOS, 2000), o método € o
caminho pelo qual se chega a determinado resultado. E a forma de selecionar
técnicas e avaliar alternativas para a acgao cientifica.

Os métodos podem ser subdivididos em duas formas: abordagem e
procedimentos. O método de abordagem, segundo Andrade (1999), é o conjunto de
procedimentos utilizados na investigagcdo de fendmenos ou no caminho para se
chegar a verdade, podendo ser classificado em dedutivo, indutivo, hipotético-
dedutivo e dialético.

O método de abordagem utilizado nesta pesquisa foi o indutivo. Segundo
Marconi e Lakatos (2000), a indugdo é um processo mental por intermédio do qual,
partindo de dados particulares, suficientemente constatados, infere-se uma verdade
geral ou universal, ndo contida nas partes examinadas. Para Silva, (2003), a indugao
parte de registros menos gerais para enunciados mais gerais.

Os métodos de procedimentos, na otica de Andrade (1999), ndo sao
exclusivos entre si, mas devem adequar-se a cada area da pesquisa. Desta forma,
os métodos utilizados foram o histoérico, que consiste em investigar acontecimentos,
processos e instituicdes do passado para verificar sua influéncia na sociedade de
hoje, e 0 método estatistico, que se fundamenta na utilizagdo da teoria estatistica
das probabilidades, permitindo, por meio da manipulacido estatistica, comprovar as
relacbes dos fendbmenos entre si e obter generalizagbes sobre a natureza,

ocorréncia ou significado.
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1.6.2 Técnicas de Pesquisa

Na ética de Andrade (1999), as técnicas de pesquisa acham-se relacionadas
com a coleta de dados, ou seja, a parte pratica da pesquisa. Desta feita, a técnica é
a instrumentacdo especifica da coleta de dados. A técnica utilizada na presente
pesquisa foi a de documentagao indireta, por meio de pesquisa bibliografica (fontes
secundarias) e documental (fontes primarias).

Para Lakatos e Marconi (1992), os documentos de fonte primaria sdo aqueles
provenientes dos proprios 6rgaos que realizam as observagdes. Englobam todos os
materiais, ainda nao elaborados, escritos ou ndo, que podem servir como fonte de
informacao para a pesquisa cientifica. Podem ser encontrados em arquivos publicos
ou particulares, assim como em fontes estatisticas. Neste caso, foram utilizadas as
informacdes das demonstracdes financeiras das empresas pesquisadas, do periodo
de janeiro de 1995 a dezembro de 2004, disponiveis na Economatica®.

Ainda para Lakatos e Marconi (1992), a pesquisa de fontes secundarias, ou
bibliografica, refere-se ao levantamento de toda a bibliografia ja publicada, em forma
de livros, revistas, publicagdes avulsas e imprensa escrita. A bibliografia permite
oferecer meios para definir e resolver, ndo apenas problemas ja conhecidos, mas
também explorar novas areas, onde os problemas nao se cristalizaram

suficientemente (MANZO, apud LAKATOS e MARCONI, 1992).

2 Economatica. Disponivel em: http://www.economatica.com.br. Acesso em: 27 abril de 2005.
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1.6.3 Delimitagao do Universo e Tipo de Amostragem

Universo ou populagao é o conjunto de seres animados ou inanimados que
apresentam pelo menos uma caracteristica em comum (LAKATOS e MARCONI,

1992).

A populagcdo que foi considerada como objeto de estudos da presente
pesquisa € composta pelas empresas que implementaram o Balanced Scorecard no

Brasil.

Diante da inexisténcia de um banco de dados que evidenciasse quais as
empresas que implementaram o Balanced Scorecard no Brasil, considerou-se, para
fins desta pesquisa, as empresas vencedoras do Prémio Nacional de Qualidade —
PNQ, que implementaram essa ferramenta e que possuem agdes negociadas na
Bolsa de Valores do Estado de S&o Paulo - BOVESPA. No total, dezenove
empresas ja foram premiadas com o PNQ, sendo que sete negociam acdes na

BOVESPA.

O PNQ é concedido as empresas privadas e publicas, associadas a
Fundacado Prémio Nacional de Qualidade — FPNQ, e procura estimular a melhoria da
qualidade de produtos e servigos através da gestdo para a exceléncia do
desempenho, o aumento da competitividade e a utilizacdo de referenciais
reconhecidos mundialmente, promovendo a imagem e a reputagao internacional de
exceléncia dos produtos e servigos brasileiros, bem como o desenvolvimento de

meios e processos que conduzam a uma melhor qualidade de vida.
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Para concorrer ao PNQ® as empresas participantes seguem algumas
diretrizes dimensionadas pelos Comités Tematicos da FPNQ, os quais tém a missao
de proporcionar um maior aprofundamento no estudo das praticas de gestdo das
organizagbes brasileiras, comparando-as em torno de um tema de alto interesse na
atualidade, visando a disseminacgao das informagdes e resultados alcancados.

Todas as sete empresas que receberam o PNQ e possuem agdes negociadas
na BOVESPA foram contatadas, via telefone ou email, e trés informaram ter
implantado o Balanced Scorecard, sendo que duas disponibilizaram informacdes
precisas sobre 0 momento de inicio de sua implantacao: a Gerdau S/A e a Politeno

Industria e Comércio S/A.

1.6.4 Indicadores Utilizados

Para efeito da pesquisa foram utilizados os indicadores: Margem Bruta — MB,

Liquidez Corrente — LC e Retorno sobre Patriménio Liquido — RPL.

Esses indicadores foram selecionados pelo fato de serem tipicos das
organizagbes do mercado competitivo privado, de acordo com o Relatério do Comité
Tematico da FNPQ relativo ao Planejamento do Sistema de Medicdo de

Desempenho.

® Fonte: Relatorio de Comité Tematico. Planejamento do Sistema de Medigio de Desempenho.
Fundagéao para o Prémio Nacional da Qualidade — FPNQ. 2. ed., julho de 2002.
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a) Margem Bruta

Na definicdo de Gitman (1987), a margem bruta indica a porcentagem de $1
de venda que restou apds o pagamento das mercadorias por parte da empresa. E
dada pela relagao entre o lucro bruto (vendas — custo das mercadorias vendidas) e o
total de vendas da empresa. A interpretacdo do indicador revela que, quanto maior

for a margem bruta, melhor sera para a empresa.

_vendas—CMV _lucrobruto
vendas vendas

MB

b) Liquidez Corrente

Segundo Assaf Neto (2002), a liquidez corrente representa a relagéo existente
entre o ativo circulante e o passivo circulante. Mede o quanto a empresa deve no
curto prazo (duplicatas a pagar, dividendos, impostos e contribuicbes sociais,
empreéstimos no curto prazo, etc.) para cada real aplicado em direitos circulantes

(disponivel, valores a receber e estoques).

_AC

LC=—
PC

sendo: LC = liquidez corrente; AC = ativo circulante e PC = passivo circulante.

Sua analise se da da seguinte forma:
» Liquidez corrente > 1 — indica a existéncia de capital circulante liquido

positivo (AC>PC);
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» Liquidez corrente = 1 — indica que o capital circulante liquido € igual a zero
(AC=PC);
» Liquidez corrente < 1 — indica a existéncia de um capital circulante liquido

negativo (AC<PC).

Na 6tica de Santos (2001), o indice de liquidez corrente néo faz diferenciagao
sobre a qualidade dos componentes dos ativos, considerando que, se necessario, 0s
estoques seriam prontamente transformados em disponibilidades. Para o autor, o
valor ideal do indice depende diretamente do setor em que a empresa atua, porém,
como regra, considera-se satisfatorio um indice de liquidez corrente maior do que

um.

c) Retorno sobre o Patriménio Liquido — RPL

O retorno sobre o patrimdnio liquido, que também pode ser representado pela
sigla em inglés ROE (Return on Equity), € o parametro de avaliagdo da eficiéncia do
capital proprio (SANTOS, 2001). Para Assaf Neto (2002), o ROE mensura o retorno
dos recursos aplicados na empresa por seus proprietarios, ou seja, “para cada
unidade monetaria de recursos proprios (patrimdnio liquido) investido na empresa,
mede-se quanto os proprietarios auferem de lucro”.

O ROE ¢ obtido pela relacao entre o lucro liquido apds o Imposto de Renda e
o patriménio liquido:

ROE _L
PL
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1.6.5 Analise Estatistica

O objetivo da utilizagdo da analise estatistica foi de verificar o impacto do
Balanced Scorecard — BSC nos indicadores financeiros das empresas. Considerou-
se, para efeito desta pesquisa, a série histérica dos indicadores compreendida entre
janeiro de 1995 e dezembro de 2004. O momento pds-implementagdo de cada
empresa se inicia no ano de 2002. Para que o numero de observagdes de cada
indicador pudesse ser mais relevante, sem, no entanto, abranger periodos muito

distantes do atual, foram considerados periodos trimestrais.

No sentido de promover um nivel maior de confiabilidade dos testes, foram
utilizados dois métodos estatisticos distintos para analise do impacto do BSC nos
indicadores financeiros: analise de igualdade de médias por meio do teste nao-

paramétrico U de Mann-Whitney e analise de regressao multipla.

1.6.5.1 Analise de Igualdade de Médias

Para a anadlise de igualdade de médias, foi utilizado o teste U de Mann-
Whitney, ndo-paramétrico. O Teste U de Mann-Whitney, segundo Siegel (1975), é
nao pareado (que compara dois subgrupos de casos de uma mesma variavel),
pressupondo apenas que as duas variaveis envolvidas sdo pelo menos ordinais,

podendo ter absolutamente qualquer distribui¢ao (inclusive a normal).
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Na otica de Siegel (1975), os testes nao paramétricos, embora menos
sensiveis a diferengas do que os paramétricos, podem ser aplicados a um conjunto
mais amplo de casos. A eficiéncia do Teste U de Mann-Whitney é de 95,5% em
relagdo a mais poderosa das provas paramétricas, a prova t, quando N aumenta, e
esta proximo de 95% para amostras de tamanho moderado. Trata-se, portanto, de
boa alternativa para o teste t, e que dispensa as suposicdes restritivas e as

exigéncias inerentes a esse teste.

Ainda para Siegel (1975), para rejeitar as hipéteses nulas, é usual a adogéo de
um nivel de significancia de 0,05 ou 0,01, embora possam ser utilizados outros
valores. Nos testes realizados nesta pesquisa sao aceitos apenas os niveis de
significancia inferiores a 0,05. O nivel de significancia de 5% indica uma confianca

de 95% de se tomar uma decisdo acertada.

1.6.5.2 Analise de Regressao

Segundo Levine (2000), a analise de regressao é utilizada com o objetivo de
previsdo e de analise de correlagdo, visando medir a forca da associacdo entre

variaveis numéricas.

Tendo em vista a necessidade de se trabalhar com outras variaveis
explicativas, foi utilizado na pesquisa o modelo de regressdao multipla. Essa
necessidade se da pelo fato de que outras variaveis, além do Balanced Scorecard,

podem também impactar os indicadores financeiros das empresas.
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Foram consideradas as seguintes variaveis explicativas: Produto Interno Bruto
Industrial, tratado na pesquisa como PIB; Montante Trimestral de Exportacdo de
Bens e Servigos, tratado na pesquisa como expl; Contribuicdo da Exportagao de
Bens e Servigos no Produto Interno Bruto brasileiro (variagdo percentual), neste
caso chamada de exp2; Variagdo do Valor do Délar norte-americano medida no
primeiro dia util do trimestre com relacdo ao primeiro dia util do trimestre anterior
(%), tratado na pesquisa como dollar; e variavel dummy indicadora de operagao com
o BSC, onde dummy=0 no periodo anterior a sua implantagdo e dummy=1 no
periodo posterior a sua implantagdo. Para dummy=1, foi considerado o periodo a
partir do primeiro trimestre de 2002, visto que o inicio da implantagao, em ambas as

empresas, se deu durante o ano de 2001.

Variavel Dummy ou Variavel Simbdlica, segundo Levine (2000), é o veiculo
que permite considerar variaveis explicativas categorizadas como parte do modelo

de regressao.

A fim de ajustar a equagao de regressdo a um modelo definitivo, isto é,
eliminar as variaveis que nao impactaram nessa equagao, foram selecionadas

variaveis stepwise, utilizando o critério de Akaike — AIC*.

A utilizagdo de variaveis stepwise pelo método de Akaike — AIC representa
um tipo de sele¢do de variaveis, onde, a partir do modelo completo, isto &, com
todas as variaveis, passa-se a excluir aquelas que nao estdo impactando na
equacao da regressao. Apds essa etapa, verifica-se se dentre as

variaveis ja excluidas, a reinclusdo de alguma pode trazer beneficios ao modelo.

* Fonte: AKAIKE, H. A New Look at the Statistical Model Identification. IEEE, vol 19, num. 6, 1974,
p716-23.
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Continua-se incluindo e excluindo variaveis até que nao haja mais nenhuma

melhoria nesse modelo.

1.7 Delimitagdes do Estudo

O estudo tem como delimitagcdo as empresas brasileiras que implementaram o

Balanced Scorecard, ganhadoras do Prémio Nacional de Qualidade — PNQ.

1.8 Estrutura do Trabalho

A presente dissertacdo desenvolve-se, além desse capitulo de introducéo, em

mais trés capitulos, conforme segue:

a) Referencial Tedrico: tem o intuito de proporcionar um embasamento tedrico a
pesquisa, tendo sido consultadas bibliografias nacionais e estrangeiras,
dissertagdes, teses, anais dos principais congressos cientificos, revistas

especializadas e sites da internet;

b) Resultado e Analise dos Dados: neste capitulo foram detalhadas as analises

estatisticas dos indicadores e os resultados obtidos;

c) Conclusdes: capitulo onde é feita a apresentacdo das conclusées sobre o

trabalho, as limitagbes do estudo e as sugestdes para trabalhos futuros.



20

2. REVISAO DE LITERATURA

2.1 Estratégia Empresarial

2.1.1 Origem da Estratégia

A palavra “strategia” tem origem grega e significa a qualidade e a habilidade
do general, ou seja, as habilidades psicolégicas e comportamentais com as quais o
general exercia sua posi¢gdao na condugdo de um conflito ou na defesa de uma
nagao. Um dos primeiros registros de sua utilizagdo data de aproximadamente 3.000
anos atras, feito pelo estrategista chinés Sun Tzuo, que afirmava que “todos os
homens podem ver as taticas pelas quais eu conquisto, mas o0 que ninguém

consegue ver € a estratégia a partir da qual grandes vitorias sdo conquistadas”.

Com o passar do tempo, a palavra ganhou outras conotagdes, sendo comum
seu relacionamento com situagdes politicas, guerras ou jogos, ou seja,
frequentemente ligada a dois ou mais competidores disputando o mesmo objetivo
(SERRA et al., 2003). Segundo Mintzberg e Quinn (apud CAMARGOS e DIAS,
2003), o termo estratégia assumiu o sentido de habilidade administrativa na época
de Péricles (450 a.C.), quando passou a significar habilidades gerenciais
(administrativas, oratéria, lideranga, poder). Mais tarde, no tempo de Alexandre (330
a.C.), adquiria o significado de habilidades empregadas para vencer um oponente e

criar um sistema unificado de governanga global.
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Para Camargos e Dias (2003):

A estratégia teve varias fases e significados, evoluindo de um conjunto de
acbes e manobras militares para uma disciplina do Conhecimento
Administrativo, a Administracdo Estratégica, dotada de conteudo, conceitos
e razbes praticas, e que vem conquistando espago tanto no ambito

académico como no empresarial.

Fatores ambientais, politicos, econdmicos e tecnoldgicos selaram a
importancia da estratégia como ferramenta de gestdo empresarial na segunda
metade do século XX. A estratégia comegou a ganhar vulto tanto nas organizagdes
como nos meios académicos, impulsionando o aparecimento de pensadores. Um
deles, Ansof, desempenhou papel pioneiro na consecugdo do planejamento
estratégico envolvendo diversos negdcios, sendo sua principal colaboragdo a matriz
de crescimento, composta de quatro quadrantes: quadrante de crescimento intenso
(mercado atual com produtos atuais), quadrante de desenvolvimento de novos
mercados, quadrante de desenvolvimento de novos produtos e quadrante da

diversificagao (novos produtos e novos mercados) (OLIVEIRA JUNIOR et al., 2004).

A partir da década de 80 a estratégia corporativa comegou a apresentar
grande nivel de desenvolvimento. As empresas sofriam com maior intensidade os
efeitos do fendbmeno da reestruturacdo empresarial — conjunto amplo de decisdes e
de acgdes, com dimensao organizacional, financeira e de portfélio (WRIGHT et al.,
apud CAMARGOS e DIAS, 2003) — que era impulsionado pelo surgimento de novas
tecnologias de comunicacao e transportes, propiciando um aumento significativo da

competitividade empresarial no ambito internacional.



22

2.1.2 Conceitos de Estratégia

Varios sdo os conceitos de estratégia aplicados no ambito académico e
empresarial. Segundo Lodi (1969), “a estratégia € a aplicagdo de forcas em larga
escala contra um inimigo”. Adaptando o conceito para o0 meio empresarial, o autor
chega a seguinte definicdo: “estratégia € a mobilizagcdo de todos os recursos da
empresa no ambito nacional ou internacional visando a atingir objetivos no longo

prazo.”

Para Chandler Jr. (apud SERRA et al., 2003) a estratégia pode ser definida
como a “determinacdo das metas e dos objetivos basicos a longo prazo de uma
empresa, bem como a adocdo de cursos de acdao e alocacido dos recursos
necessarios a consecugdo dessas metas”. Para Porter (apud MINTZBERG et
al.,2000), “a estratégia é a criagdo de uma posigcao unica e valiosa, envolvendo um

conjunto diferente de atividades”.

Na ¢ética de Serra et al. (2003):

A estratégia empresarial € o conjunto dos meios que uma organizagao
utiliza para alcangar seus objetivos. Tal processo envolve as decisdes que
definem os produtos e os servigcos para determinados clientes e mercados

e a posigdo da empresa em relagdo aos seus concorrentes.

Kaplan e Norton (apud PAZ, 2003) consideram a expressdo sobrevivéncia
como a mais representativa do significado de estratégia para uma entidade. Na ética

dos autores, as empresas devem promover um processo continuo de
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desenvolvimento e de evolugdo, possibilitando, assim, a superagao das dificuldades
impostas pelo seu ambiente. As colocagdes sao complementares, visto que, para
uma empresa permanecer viva, ela precisa otimizar as atividades e 0s recursos
disponiveis, bem como criar um modelo competitivo que a permita superar seus

concorrentes e alcangar seus objetivos.

Mintzberg et al. (2000) ressaltam que a definicdo do conceito de estratégia
nao € um processo simples. Varias sao as divergéncias entre os estudiosos do tema,
0 que originou a formacado de dez escolas com abordagens e pontos de vista
diferentes. Para os autores, a estratégia requer uma série de definicdes, sendo cinco

em particular:

1) Estratégia € um plano — a estratégia funciona como um guia ou curso de agao

para o futuro;

2) Estratégia € um padrdo — a estratégia € caracterizada como a consisténcia do

comportamento ao longo do tempo;
3) Estratégia € uma posicdo — a estratégia € definida pela localizagdo de
determinados produtos em determinados mercados;

4) Estratégia é uma perspectiva — a estratégia € definida pela maneira fundamental

de uma organizagao fazer as coisas;

5) Estratégia € um truque — a estratégia € uma manobra especifica para enganar

um oponente ou concorrente.

Segundo Mintzberg et al. (2000), a diversidade de escolas e definicoes
desencadeia um relacionamento variado entre elas, apesar de algumas escolas

terem suas preferéncias. Embora existam muitas divergéncias conceituais, os
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autores ressaltam algumas areas gerais de concordancia a respeito da natureza da

estratégia. Sao elas:

e A estratégia diz respeito tanto a organizacdo como ao ambiente. “Uma premissa
basica para se pensar a respeito de estratégia diz respeito a impossibilidade de
separar organizagao e ambiente... A organizagao usa a estratégia para lidar com

as mudancas nos ambientes”.

e A esséncia da estratégia € complexa. “Como as mudangas trazem novas
combinagdes de circunstancias para a organizacdo, a esséncia da estratégia

permanece ndo-estruturada, ndo programada, ndo-rotineira e nao-repetitiva...”

e A estratégia afeta o bem-estar geral da organizacao. “... decisdes estratégicas...
sdo consideradas importantes o suficiente para afetar o bem-estar geral da

organizacao...”

e A estratégia envolve questdes tanto de conteudo como de processo. “O estudo
da estratégia inclui as a¢des decididas, ou o conceito de estratégia, e também os

processos pelos quais as agdes sao decididas e implementadas.”

e As estratégias ndo sado puramente deliberadas. “Os teoricos... concordam que as

estratégias pretendidas, emergentes e realizadas podem diferir entre si”.

e As estratégias existem em niveis diferentes. “... as empresas tém... estratégia
corporativa (em que negocio deveremos estar?) e estratégia de negdécios (como

iremos competir em cada negécio?)”

e A estratégia envolve varios processos de pensamento. “... a estratégia envolve
exercicios conceituais, assim como analiticos. Alguns autores enfatizam a

dimensao analitica mais que as outras, mas a maioria afirma que o coracido da
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formulacdo de estratégias € o trabalho conceitual feito pelos lideres da

organizacgao”.

Whittington (2001) corrobora com a idéia de que ha muitas divergéncias e
desencontros entre os pensadores sobre a definicdo de estratégia. Em sua visao, a

estratégia deve ser apresentada por meio de quatro abordagens diferentes:

a) Abordagem Classica — a mais antiga e a mais influente de todas, conta com os
métodos de planejamento racional predominantes nos livros. A lucratividade é o
objetivo supremo das empresas, o qual € conseguido por meio do planejamento
racional. Fortemente influenciada pelos trabalhos de trés pensadores — Alfred
Chandler, Igor Ansoff e Alfred Sloan — a abordagem classica tem como principais
caracteristicas o apego a analise racional, o distanciamento entre concepcéo e

€Xecugao e 0 compromisso com a maximizacao do lucro.

b) Abordagem Evolucionaria — Os tedricos evolucionistas tragcam um paralelo
explicito entre a concorréncia econémica e a lei natural da selva. Na abordagem
evolucionaria de estratégia, a habilidade gerencial de planejar e agir racionalmente
nao tem tanta forga, pois os evolucionistas esperam que os mercados garantam a

maximizacao do lucro.

c) Abordagem Processual — compartilha o ceticismo da abordagem evolucionaria
em relagdo ao processo racional da estratégia, porém com menos confianga na forga
dos mercados como fator preponderante para a maximizagdo do lucro. A teoria
processualista incentiva o ndo empenho na busca do ideal inacessivel de uma acéao

racional fluida, e sim aceitar e trabalhar com o mundo do jeito que ele é.

d) Abordagem Sistémica — compartilhando os principios da abordagem classica, os

sistémicos acreditam na capacidade de as organizagcbes planejarem e agirem
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efetivamente dentro de seus ambientes. A diferenga fundamental entre as duas
abordagens é o fato de os sistémicos insistirem em que as razbes por tras das
estratégias sdo peculiares a determinados contextos socioldgicos, ou seja, o0s
individuos que tomam decisbes nao sido simplesmente imparciais, calculistas,
interagindo em transagbes puramente econdmicas, mas pessoas profundamente

enraizadas em sistemas sociais densamente entrelagados.

As abordagens descritas, segundo Whittington (2001), diferenciam-se entre si,
fundamentalmente, em duas dimensdes: os resultados da estratégia e os processos

pelos quais ela é levada.

Figura 2.1: Perspectivas Genéricas sobre Estratégia

MAXIMIZACAO DOS LUCROS

CLASSICA EVOLUCIONARIA

SISTEMICA PROCESSUAL
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De acordo com a figura acima, proposta por Whittington (2001), verifica-se
que as abordagens classica e evolucionaria focam a maximizagao do lucro como o

resultado natural do desenvolvimento da estratégia, enquanto que as abordagens
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sistémica e processual sdo mais pluralistas, ou seja, ndo véem o lucro como o unico
resultado possivel. Em relacdo aos processos utilizados, as abordagens
evolucionaria e processualista enxergam a estratégia como algo que emerge dos
processos governados por acasos, confusdo e conservadorismo, enquanto que as
abordagens classica e sistémica concordam em que a estratégia pode ser algo

deliberado.

Independente do conceito de estratégia utilizado, algumas palavras-chave
sempre a permeiam: mudancgas, competitividade, desempenho, posicionamento,
missdo, objetivos, resultados, integracdo e adequagao organizacional, as quais
muitas vezes reduzem a amplitude do vocabulo estratégia quando sédo aplicadas

como sindnimos dele (CAMARGOS e DIAS, 2003).

2.1.3 Planejamento Estratégico

A ferramenta utilizada para a formalizagdo da estratégia em uma organizagao
€ o planejamento estratégico. Apesar de possuirem significados distintos,
planejamento e estratégia devem coexistir, pois um precede o outro. Segundo Serra
et al. (2003), "o planejamento estratégico € o instrumento que organiza e ordena o
que se pretende que acontega em determinado momento, e o plano estratégico é o
documento que formaliza essa sistematizagdao”. Glautier e Underdown (apud

CATELLI et al., 2001) definem planejamento como:

... @ mais basica de todas as fun¢des administrativas, e a habilidade pela

qual essa funcado é desempenhada, determinam o sucesso de todas as
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operagdes. (...) € o processo de pensamento que precede a acéo e esta
direcionado para que se tomem decisbes no momento presente com o

futuro em vista.

Para Oliveira (2001) “planeja-se porque existem tarefas a cumprir, atividades
a desempenhar, enfim, produtos a fabricar, servigos a prestar. Deseja-se fazer isso
da forma mais econdmica possivel’. A partir desta afirmagao, entende-se a
necessidade de formular diretrizes para alcangar os objetivos da organizagao.
Planejamento é uma “espécie de ponte que liga os estagios onde estamos e onde

pretendemos estar” (MAMBRINI et al., 2002).

Para Ackoff (apud KALLAS, 2003), planejamento é algo que fazemos antes
de agir, isto &, tomada antecipada de decis&o. E um processo de decidir o que fazer

e como fazé-lo, antes da acdo em si.

O planejamento se baseia na antecipacdo de acontecimentos futuros,
buscando a implementagdo de agbes para que 0s objetivos organizacionais sejam
alcangados, sendo classificados como de curto ou de longo prazo, ou seja,

estratégico, tatico e operacional (SERRA et al., 2003).

A anadlise do ambiente no qual a empresa esta inserida, identificando
oportunidades e ameacgas (variaveis externas) e relacionando-as com as forgas e
fraguezas da empresa (variaveis internas) formam o arcabougo inicial do
desenvolvimento de idéias para o planejamento estratégico. Essas idéias, quando
organizadas e alinhadas, podem ser sintetizadas em planos taticos e operacionais,

0s quais detalhardo como as mesmas serdo implementadas.
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Figura 2.2: Estratégia Competitiva
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Fonte: adaptado de Porter, 1986

Segundo PORTER (1986), as for¢as e fraquezas de uma companhia séo o
seu perfil de ativos e as qualificacbes em relagdo a concorréncia, incluindo recursos
financeiros, postura tecnoldgica, identificagdo de marca e etc. As motivagbes e as
necessidades de seus principais executivos e das pessoas responsaveis pela
implementagdo da estratégia escolhida formam os valores pessoais de uma
organizagado. A combinagédo de pontos fortes e fracos com os valores determina os

limites internos (a companhia) da estratégia que uma companhia pode adotar.

Ainda segundo Porter (op. cit.) os limites externos sdo determinados pelo
segmento de mercado em que a empresa atua e por seu meio ambiente mais amplo.
As ameacgas e oportunidades definem o meio competitivo, ou seja, os riscos e as

recompensas potenciais. As expectativas mais amplas da sociedade representam
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fatores como a politica governamental, os interesses sociais e etc., os quais causam

impactos na companhia.

Na o6tica de Fishman e Almeida (apud KALLAS, 2003), “planejamento
estratégico € uma técnica administrativa que, através da andlise do ambiente de
uma organizagao, cria a consciéncia das suas oportunidades e ameagas, dos seus
pontos fortes e fracos para o cumprimento de sua missdo e, através desta
consciéncia, estabelece o propdsito de diregcdo que a organizagao devera seguir

para aproveitar as oportunidades e reduzir riscos”.

2.1.3.1 Missao

Pela similaridade de conceitos, € comum acontecer pequenas confusdes
quando se fala de missao e visdao. A missao, em sua esséncia, € a razao de ser de
uma organizagdo. Vasconcelos Filho e Pagnoncelli (2001) enfatizam que varias
empresas podem atuar dentro de um mesmo negécio, sendo diferenciadas umas

das outras pela missdo que cada uma desempenha.

Serra et al. (2003) entendem que “o objetivo de uma missdo € difundir o
espirito da empresa, que esta ligado a sua visdo e a de todos os membros da
organizacgao, de forma a concentrar esfor¢cos para alcangar seus objetivos”. A forma
pela qual a misséo é expressa é chamada de declaracdo de missao. Para Pereira

(2001):
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A explicitacdo da missdo de uma empresa requer considera-la como um
objetivo permanente, capaz de orientar a definicdo de outros objetivos mais
especificos da empresa, como os sociais € econdmicos. Tais objetivos, por
sua vez, devem orientar a definicdo de objetivos ainda mais especificos
[...], formando, assim, uma hierarquia de objetivos, em cujo topo figura a

missao da empresa.

A missao deve ser fundamentada de acordo com as crencas e valores das

pessoas que dirigem a organizagao, sendo essencial a sua correta explicitagcéo, visto

que, de modo contrario, pode haver uma desvirtuagao de seus propositos.

Perez Junior et. al. (apud PAZ, 2003) relatam os aspectos que devem ser

considerados numa definigdo de missao organizacional;

A relagao pretendida entre o mercado e o produto, incluindo a definicdo do
servico ou bem a ser comercializado e a proporcao entre sua atuagao e presenca

no mercado;

Os beneficios esperados pelo mercado e clientes da empresa e os beneficios

reais oferecidos pela organizagao (vantagens diferenciais);
As limitagdes ambientais internas e externas;
A imagem da empresa junto a comunidade, funcionarios, clientes e fornecedores;

As politicas empresariais existentes, as crencas e valores dos dirigentes e

funcionarios, o histérico da empresa, sua cultura e filosofia de atuacao;

A capacidade e a competéncia técnica, operacional e administrativa que a

empresa possui, a disponibilidade de recursos para o reforgo dessa capacidade,
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€ a seguranga quanto ao suprimento de bens, servigos, mao-de-obra e

tecnologia necessarios;

e A estrutura fisica e organizacional da entidade, bem como seus pontos fracos e

fortes;
¢ A natureza das operacdes e sua forma de comercializagao e distribuicio.

A tarefa de elaboracdo da missdo empresarial, apesar de simples a primeira
vista, € um processo complexo que demanda tempo e dedicacdo das pessoas
envolvidas, tendo em vista a quantidade de variaveis que devem ser consideradas.
Contudo, é fundamental que a declaragcao de missao realmente reflita os aspectos

envolvidos nas crengas e valores organizacionais.

2.1.3.2 Visao

Segundo Kaplan e Norton (apud PAZ, 2003), “a visdo da organizagao pinta
um quadro do futuro que ilumina sua trajetéria e ajuda os individuos a
compreenderem por que e como respaldar os esforgos da organizagcéo”. Assim, a
partir da visualizagdo de cenarios futuros, as organizagbes moldam suas ag¢des de

forma que seus objetivos possam ser alcangados.

Na dtica de Serra et al. (2003), a visdo € definida como “a percepgéo das
necessidades do mercado e os métodos pelos quais uma organizagdo pode
satisfazé-las”. Explicam, ainda, que a visao possibilita a unido em torno de valores

comuns, direcionando a empresa para o aproveitamento de uma oportunidade, com
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vantagem competitiva. Tais valores organizacionais sao intrinsecos, sendo
peculiares de cada organizagdo. Cabe a empresa definir quais valores sao
efetivamente importantes e ser fiel aos mesmos, ndo cedendo as eventuais pressoes

externas.

Para Aaker (2001), a definicdo da Visdo da Organizagdo pode desempenhar

diferentes fungdes por muitas décadas, dentre elas:

e Guiar uma estratégia, sugerindo caminhos estratégicos para o negocio;

e Ajudar a preservar o amago do negocio e assegurar que suas competéncias

centrais sejam preservadas;

e |Inspirar as pessoas da organizagao, proporcionando um proposito que seja
reconhecido como valioso e nobre, capaz de promover o bem-estar dos

acionistas.

Na oética de Vasconcelos Filho e Pagnocelli (2001), a visdo pode funcionar
como um sonho ou como um desafio estratégico. No primeiro conceito, a visdo é
consequéncia de uma caracteristica singular de visionarios, surgindo a partir de uma
grande inspiragdo. O sonho de Bill Gates, fundador da Microsoft, que era o de
“colocar um computador em cada lar americano”, inspirou a formulagcdo da visdo da
companhia. O conceito de visdo que funciona como um desafio estratégico € mais

utilizado e nasce a partir de um processo participativo.
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2.2 Sistemas de Medicao de Desempenho

A medicdo da performance empresarial € essencial para qualquer tipo de
organizagao, seja ela privada ou publica, com ou sem fins lucrativos. Para Miranda e
Silva (2002), “qualquer tipo de agado a ser implementada em uma empresa precisa
de um acompanhamento para saber se esta em consonancia com as metas
estabelecidas e quais as medidas a serem tomadas para eventuais corre¢des”. Para
os autores, as principais razbes para a adocdo de sistemas de medicdo de

desempenho sio:

a) Controlar as atividades operacionais da empresa;

b) Alimentar os sistemas de incentivo dos funcionarios;

c) Controlar o planejamento;

d) Criar, implantar e conduzir estratégias competitivas;

e) ldentificar problemas que necessitem intervengao dos gestores;
f) Verificar se a missao da empresa esta sendo atingida.

Na maior parte do século XX, os sistemas de controle do gerenciamento
tradicionais existiam em um ambiente de produtos maduros e tecnologias estaveis
(HALLY, apud OLVE et. al., 2001). Frost (apud MADIOLO et al., 2003) relembra que,
ha uma década atras, os indicadores financeiros e outros poucos nao financeiros
eram utilizados pela maioria das empresas para medir o desempenho
organizacional. Era comum que as empresas tivessem seu principal foco no
resultado financeiro de curto prazo, visualizando apenas suas competéncias e

necessidades internas, industrializando produtos padronizados e em larga escala.
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Para isso, indicadores financeiros como retorno sobre o investimento, lucro por acao
e alguns outros mais, ja eram suficientes para orientar os gestores no processo de

tomada de decisio.

Mudancas drasticas na economia mundial e na forma de pensar da sociedade
consumidora como um todo, influenciadas, em sua maior parte, pelo fendmeno da
globalizagao, expbs as organizagdes a uma nova realidade, muito mais competitiva e
exigente que a de outrora. As empresas comegaram a vislumbrar mercados que
estavam além dos seus limites geograficos originais, apoiadas por novas
tecnologias, principalmente na area de telecomunicagées, e por uma forte tendéncia

de unificacdo econdmica, facilitando, assim, a penetragcdo nesses novos mercados.

Com a grande disseminagéo informacional, diversos produtos e servigos se
transformaram em commodities, fazendo com que as empresas perdessem seus
diferenciais competitivos e forgcando-as a desenvolver outros mecanismos para
aumentar seus niveis de competitividade. Chegava a hora dos gestores reverem
seus conceitos administrativos e buscar novos modelos que pudessem auxilia-los
nessa nova realidade. Era premente a necessidade de se utilizar a estratégia como
um diferencial para se obter vantagem competitiva. Segundo Silva (2003), as
organizagbes precisam manter uma posicao estratégica clara para que consigam
alcangar a vantagem competitiva. Para Porter (apud SILVA, 2003), “a estratégia esta
diretamente relacionada com a escolha dos fatores que diferenciam a empresa de

seus concorrentes”.

A importancia da estratégia como propulsora de vantagem competitiva, a qual
iria definir o sucesso ou ndo de uma organizagao, contribuiu para o surgimento de

sistemas de medigao que permitissem acompanhar a implementacao e os resultados
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obtidos dos diversos direcionamentos estratégicos. Os tradicionais modelos
contabeis focados em indicadores financeiros traduziam apenas o desempenho
passado, nao refletindo como a empresa se comportava em relagdo aos principais
fatores que a colocariam em posi¢gao de competitividade no médio e longo prazo.
Com isso, a mensuragao apenas do desempenho passado ndo era mais suficiente
para os gestores avaliarem suas organizagdes, havendo a necessidade de se

mensurar o quanto de valor futuro estava-se criando.

Anthony e Govindarajan (2001) reforgam que os sistemas de avaliacéo de
desempenho (Performance Measurement Systems — PMS) tém como objetivo o
controle efetivo da obediéncia a estratégia adotada, através de uma série de
parametros adequados a estratégia da empresa, escolhidos pela alta administragao.
Os autores ainda ressaltam que o sucesso da estratégia depende dela propria, visto
que um PMS funciona apenas como um mecanismo para possibilitar que a
organizagao obedecga as orientagdes estratégicas definidas. Na 6tica de Atkinson et
al. (2000), “a avaliagdo de desempenho propicia um vinculo critico entre o
planejamento, que identifica os objetivos da empresa e desenvolve as estratégias e
0S processos para alcanca-los, e o controle, que faz os membros da empresa

manté-la no caminho em diregdo ao alcance de seus objetivos”.

Segundo Costa (2001), a criagdo de valores futuros exige a exploragao de
valores intangiveis. Na era da informacgao, saber explorar ativos intangiveis € mais
importante que saber investir e administrar ativos fisicos. No mesmo sentido, Kaplan
e Norton (1997) afirmam que “a avaliagdo dos ativos intangiveis e capacidades da
empresa seria particularmente util, visto que, para o sucesso das empresas da era

da informacéo, eles sdo mais importantes do que os ativos fisicos e tangiveis”. Os
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autores reforcam a idéia de que o ideal seria uma ampliagdo do modelo da
contabilidade financeira, de modo que a avaliagdo dos ativos intangiveis e
intelectuais de uma empresa, como produtos e servicos de alta qualidade,
funcionarios motivados e habilitados, processos internos eficientes e consistentes, e

clientes satisfeitos e fiéis, fossem incorporados.

Forgadas pelas exigéncias crescentes do mercado globalizado por produtos e
servicos mais flexiveis, sofisticados e de maior qualidade, as empresas passaram a
buscar alternativas que as permitissem atingir um maior nivel de eficacia
organizacional, mantendo-as ou tornando-as competitivas dentro desse novo
contexto. Varios conceitos e ferramentas foram desenvolvidos ao longo dos ultimos
anos, tendo em vista auxilia-las nessa busca incessante da exceléncia
organizacional. Em paralelo, varios sistemas de avaliagdo de desempenho também

foram criados.

Um estudo realizado por Miranda e Silva (2002), através de pesquisa
bibliografica em 22 livros publicados nos Estados Unidos e 4 na Inglaterra, todos
voltados ao tema medicdo de desempenho, identificou 21 modelos, revelando a

seguinte estatistica:

e A preocupagao com os clientes esta presente em 57% dos modelos investigados;
e A qualidade possui medidas presentes em 43% dos modelos;

e 29% apresentam medidas relacionadas aos empregados;

e 8 modelos, dos 21 investigados, mencionam a palavra estratégia na definicado do

objetivo do sistema de medigao.
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Como se observa, uma boa parte dos modelos ja apresenta algum tipo de
preocupacao em relagdo a aspectos estratégicos, como satisfacdo de clientes e
funcionarios e qualidade dos produtos, por exemplo. Dentre os modelos

pesquisados, pode-se destacar:

e Balanced Scorecard (Kaplan e Norton / 1992) — baseado em quatro perspectivas
basicas — financeira, cliente, processos internos e aprendizado e crescimento —
surgiu para corrigir os modelos de medigao tradicionais, que tinham excessiva

énfase em medidas financeiras;

e Quantum (Hronec e Arthur Andersen and Co. / 1993) — focado em custos,
qualidade e tempo, medidos em trés dimensdes: pessoas, processos e

organizagao;

e Balanced Scorecard (Maisel / 1992) — surgiu na mesma época do Balanced

Sccorecard de Kaplan e Norton, sendo bastante semelhante a ele.

2.3 Balanced Scorecard

Em 1990, Robert Kaplan e David Norton, com o patrocinio do Instituto Nolan
Norton, a unidade de pesquisa da KPMG, desenvolveram um estudo de um ano
entre diversas empresas, intitulado de “Measuring Performance in Organization of
the Future” (KAPLAN e NORTON, 1997). Tal estudo foi motivado pelo pressuposto
de que os métodos de avaliagdo do desempenho empresarial baseados em

indicadores contabeis e financeiros ndo eram mais adequados dentro da nova
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realidade mundial, dificultando o processo de criacdo de valor econédmico para o

futuro.

Liderado por David Norton, o estudo reuniu representantes de diversas
empresas, tais como a Bell South, Apple Computer, DuPont, General Electric,
Hewlett-Packard, Shell Canada, além de outras organizagbes dos setores de
manufatura e servigos, da industria pesada e da alta tecnologia, os quais mantinham
encontros bimestrais para o desenvolvimento de um novo modelo de medicao de

desempenho (KAPLAN e NORTON, 1997).

Dentre os varios estudos de casos examinados, um deles chamou a atencéo
dos participantes: o da Analog Devices. A empresa estava implantando um sistema
que tinha como objetivo a mensuragdo do indice de progresso em atividades de
melhoria continua, utilizando, ainda, um scorecard que contemplava medidas
financeiras e outras medidas de desempenho relativas aos prazos de entrega aos
clientes, qualidade e ciclo de processos de producdo e a eficacia no

desenvolvimento de novos produtos (KAPLAN e NORTON, 1997).

Apos varias discussodes, o scorecard foi ampliado, dando origem a um modelo
gerencial chamado Balanced Scorecard, cujo objetivo principal era gerenciar as
organizagdes com base em quatro perspectivas basicas: financeira, dos clientes, dos

processos internos e do aprendizado e crescimento.

Balanced Scorecard significa, em portugués, Indicadores Balanceados de
Desempenho e sugere que a escolha dos indicadores para a gestdo de uma
empresa nao deve se limitar a informacdes econémicas e financeiras. Também é
necessaria a monitoracao de outras variaveis de alta relevancia para o sucesso da

estratégia empresarial.
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Kaplan e Norton (1997) afirmam que o Balanced Scorecard é uma
metodologia “que deve traduzir a missdo e a estratégia de uma entidade de
negocios em objetivos e medidas tangiveis”. O Balanced Scorecard, na visdo de
seus criadores, € mais do que um sistema de medidas taticas ou operacionais.
Caracterizam-no como um sistema de gestdo estratégica para administrar a

estratégia no longo prazo.

Dessa forma, a proposta do Balanced Scorecard, segundo Kaplan e Norton
(1997), consiste na utilizacdo de medidas financeiras e nao-financeiras para a

avaliacdo do desempenho empresarial:

Os objetivos financeiros servem de foco para os objetivos e medidas das
outras perspectivas do scorecard. Qualquer medida selecionada deve fazer
parte de uma cadeia de relagbes de causa e efeito que culminam no
desempenho financeiro. O scorecard deve contar a histéria da estratégia,
comegando pelos objetivos financeiros de longo prazo e relacionando-os
depois a sequéncia de agbes que precisam ser tomadas em relagao aos
processos financeiros, dos clientes, dos processos internos e, por fim, dos
funcionarios e sistemas, a fim de que, a longo prazo, seja produzido o

desempenho econdmico desejado.

A monitoracdo do desempenho de mercados junto aos clientes, desempenho
dos processos internos e pessoas, inovagdes e tecnologia, tém elevado grau de
importancia para o alcance dos objetivos estratégicos organizacionais, visto que,
guando pessoas, tecnologias e inovagdes sdo bem aplicadas aos processos internos
das empresas, podem leva-las ao desempenho esperado junto aos clientes,
propiciando o alcance dos resultados financeiros planejados, ou seja, a criagéo de
valor por meio da utilizagdo de ativos intangiveis (Balanced Scorecard Collaborative

e Symnetics, disponivel em <http://www.symnetics.com.br>).
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Figura 2.3 — As Perspectivas do Balanced Scorecard
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Fonte: adaptado de Balanced Scorecard Collaborative e Symnetics, 2003. Disponivel em

<http://www.symnetics.com.br>

Na visdo de Kaplan e Norton (2004), para construir um sistema de
mensuragao que descreva a estratégia, € necessario um modelo geral de estratégia.
O Balanced Scorecard oferece esse modelo para a descricdo de estratégias que

criam valor:

e O desempenho financeiro, indicador de resultado (lag indicator), € o critério
definitvo do sucesso da organizacdo. A estratégia descreve como a
organizagao pretende promover o crescimento de valor sustentavel para os

acionistas.
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e O sucesso com os clientes-alvo € o principal componente da melhora do
desempenho financeiro. Além de medir através de indicadores de resultado
como satisfagdo, retencdo e crescimento o sucesso com os clientes, a
perspectiva de clientes define a proposta de valor para segmentos de
clientes-alvo. A escolha da proposicdo de valor para segmentos para o0s

clientes € o elemento central da estratégia.

e Os processos internos criam e cumprem a proposicdo de valor para os
clientes. O desempenho dos processos internos € um indicador de tendéncia
de melhorias que terdo impacto junto aos clientes e nos resultados

financeiros.

e Ativos intangiveis sao a fonte definitiva de criacdo de valor sustentavel. Os
objetivos de aprendizado e crescimento descrevem como pessoas, tecnologia
e clima organizacional se conjugam para sustentar a estratégia. As melhorias
nos resultados de aprendizado e crescimento sédo indicadores de tendéncia

para os processo internos, clientes e desempenho financeiro.

e Os objetivos das quatro perspectivas interigam-se uns com os outros numa
cadeia de relagdes de causa e efeito. O desenvolvimento e o alinhamento dos
ativos intangiveis induzem a melhorias no desempenho dos processos, que,

por sua vez, impulsionam o sucesso para os clientes e acionistas.

Toda medida selecionada para um BSC deve fazer parte de uma cadeia de
relacbes de causa e efeito, que termina em objetivos financeiros e representa um
tema estratégico para a unidade de negdcios (SCHIEHLL e MORISSETTE apud
WANDERLEY, 2002). Assim, cada medida que for melhorada, melhorara também o

desempenho de uma outra medida, formando elos entre as mesmas.
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Para Garrison e Noreen (2001) o Balanced Scorecard, na sua esséncia,
articula uma teoria de como a empresa pode alcangar os resultados desejados
adotando medidas concretas, sendo uma de suas vantagens os continuos testes
das teorias subjacentes a estratégia empresarial. Pelo feedback gerado a partir de
tais testes, a administracdo nao ficara indefinidamente adotando uma estratégia

baseada em premissas falsas.

Na otica de Kaplan e Norton (1997), o Balanced Scorecard é potencializado
quando deixa de ser um sistema de medidas, passando a funcionar como um

sistema de gestao estratégica, podendo ser utilizado para:

Esclarecer o obter consenso em relagao a estratégia;

e Comunicar a estratégia a toda a empresa,;

¢ Alinhar as metas departamentais e pessoais a estratégia;

e Associar os objetivos estratégicos com metas de longo prazo e orgamentos

anuais;

¢ |dentificar e alinhar as iniciativas estratégicas;

o Realizar revisdes estratégicas periddicas e sistematicas;

e Obter feedback para aprofundar o conhecimento da estratégia e aperfeigoa-la.

As teorias do Balanced Scorecard ndo sugerem sua participagdo na
elaboracdo da estratégia empresarial. Seu foco esta na comunicacdo dessa
estratégia a toda organizagéo, de forma clara, por meio de objetivos estratégicos
relacionados entre si, com base nas quatro perspectivas (financeira, dos clientes,

dos processos internos e do aprendizado e crescimento).
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Para Banker (apud BANKER et al., 2004), uma outra caracteristica é a de
promover o alinhamento desses objetivos com indicadores de desempenho: “an
essential aspect of the BSC is the articulation of linkages between performance
measures and strategic objectives”. Assim, sera possivel para a empresa assegurar

que os esforgos empreendidos estdo alinhados a estratégia que foi adotada.

As medidas financeiras e néao-financeiras utilizadas no Balanced
Scorecard nao representam um conjunto aleatério de medidas. Elas sao definidas
por um processo hierarquico derivado da missdo e da estratégia da empresa,
representando o equilibrio entre indicadores externos e internos. Os indicadores
externos representam os interesses e preferéncias de acionistas e clientes, e os
internos, os processos criticos de negdcios, inovagao, aprendizado e crescimento. O
resultado da utilizacdo de tais indicadores constitui uma situagao de equilibrio entre
as medidas de resultado, oriundas do desempenho passado, e as medidas que

determinam o desempenho futuro (KAPLAN e NORTON, 1997).

2.3.1 Perspectivas do Balanced Scorecard

O Balanced Scorecard foi concebido baseado em quatro perspectivas

(KAPLAN e NORTON, 1997):

e Perspectiva Financeira: as medidas utilizadas nessa perspectiva tém a
finalidade de indicar se a estratégia, sua implementagcdo e sua execugao

estdo contribuindo para a melhoria dos resultados financeiros.
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e Perspectiva do Cliente: permite a identificagdo dos segmentos de clientes e
mercados nos quais a unidade de negdcios competira e as medidas da
unidade nesses segmentos-alvo. S&o utilizadas medidas como satisfacdo do
cliente, retencao de clientes, aquisicdo de novos clientes, lucratividade de

clientes, entre outras.

e Perspectiva dos Processos Internos: as medidas estdo voltadas para os
processos internos que terdo maior impacto na satisfagcdo do cliente e na
consecucdo dos objetivos financeiros. Os processos internos permitem que
sejam oferecidas propostas de valor capazes de atrair e reter clientes em
segmentos-alvo de mercados e, também, satisfaca as expectativas que os

acionistas tém de excelentes retornos financeiros.

e Perspectiva do Aprendizado e Crescimento: permite a identificagdo da
estrutura que a empresa deve construir para gerar crescimento e melhoria no
longo prazo. O aprendizado e o crescimento provém de trés fontes principais:

pessoas, sistemas e procedimentos organizacionais.

Essas perspectivas devem estar sintonizadas através de uma relagcéo causa e
efeito, orientando as acdes desenvolvidas em cada perspectiva de acordo com a

estratégia definida.

2.3.1.1 Perspectiva Financeira

As criticas realizadas por Kaplan e Norton sobre os sistemas contabeis

tradicionais, que prestigiam apenas as medidas financeiras, ndo significam que os
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autores desprezem tais medidas e sua utilizagdo na elaboragdo do Balanced
Scorecard. Pelo contrario, as medidas financeiras funcionam como norteadoras para
as demais medidas, servindo como ponto de partida para a definicdo de quais acdes
deverao ser desenvolvidas nas outras perspectivas, para que, no longo prazo, seja
alcangado o desempenho econdémico desejado. Para Olve et al. (2001), a
perspectiva financeira deve ser concebida de uma forma que seja capaz de
identificar os resultados de curto prazo decorrentes das escolhas estratégicas feitas

nas outras perspectivas.

A definicdo de medidas e metas financeiras, segundo Kaplan e Norton (1997),
nao deve ser feita de maneira uniforme para todas as unidades de negdcios da
organizagao, visto que tal direcionamento ndo reconhece o fato de que diferentes
unidades de negdcios podem estar seguindo estratégias distintas. Cabe aos
executivos dessas unidades a definicdo de medidas e metas coerentes com as suas
estratégias. Eles devem observar que tais medidas e metas desempenham um papel
duplo, que é o de definir o desempenho financeiro esperado da estratégia e o de

servir de meta principal para os objetivos e medidas de todas as outras perspectivas.

Para a definicdo dos objetivos financeiros, se faz necessario identificar em
qual fase a empresa se encontra: crescimento, sustentagcdo ou colheita. Dessa
maneira, a estratégia adotada pode seguir linhas diferentes, desde o crescimento
agressivo da participacdo de mercado a consolidagao, saida e liquidagdo (KAPLAN

e NORTON, 1997).

Segundo os autores, empresas em fase de crescimento tendem a investir
recursos consideraveis no desenvolvimento e aperfeicoamento de novos produtos e

servigos, construcao e ampliacdo de instalacdes, sistemas, infra-estrutura, redes de
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distribuicdo e desenvolvimento do relacionamento com os clientes, chegando a
demandar mais recursos do que os gerados por suas atividades operacionais,
podendo até mesmo vir a operar com fluxos de caixa negativos e baixas taxas de
retorno sobre o capital investido. Nessa fase, os objetivos financeiros serao

direcionados para o crescimento das vendas e para o aumento das receitas.

As empresas na fase de sustentacdo ndo atraem mais investimentos
direcionados para projetos com retorno de longo prazo, e sim, investimentos e
reinvestimentos direcionados para aliviar estrangulamentos, ampliar a capacidade e
buscar a melhoria continua, com uma maior exigéncia sobre os retornos gerados por
esse capital investido (KAPLAN e NORTON, 1997). Com um market-share mais
estabilizado, espera-se que tais empresas venham a manté-lo, contemplando ainda
pequenos niveis de crescimento anuais. Os objetivos financeiros definidos por
empresas na fase de sustentacdo tém um maior relacionamento com a lucratividade
e com o retorno sobre o capital empregado, utilizando medidas como receita
operacional, margem bruta, retorno sobre o investimento, retorno sobre o capital

empregado e valor econdmico agregado.

As empresas que alcangaram a fase de colheita esperam o retorno sobre os
investimentos feitos nas fases anteriores. Os periodos de retorno dos projetos de
investimento devem ser bem definidos e curtos. Os objetivos financeiros utilizados
por empresas nessa fase sao o fluxo de caixa operacional (antes da depreciagéo) e

a diminui¢cado da necessidade de capital de giro.

Kaplan e Norton (1997) definem trés temas financeiros que norteiam a

estratégia empresarial:



48

Crescimento / mix de receita — referem-se a ampliagao da oferta de produtos
e servigos, conquista de novos clientes e mercados, mudangca do mix de
produtos e servigos para itens de maior valor agregado, e a modificagado dos

precos de produtos e servicos.

Reducao de custos / melhoria de produtividade — referem-se as iniciativas no
sentido de baixar os custos diretos de produtos e servigos, reduzir os custos

indiretos e compartilhar recursos com outras unidades de negécios.

Utilizacdo dos ativos / estratégia de investimento — redugcdo dos niveis de
capital de giro necessarios para sustentar um determinado volume e mix de
negocios, melhor utilizacdo da base de ativo fixo, direcionando os novos
negocios para recursos até entdo nao utilizados em sua plena capacidade,
tornando mais eficaz a utilizagcdo de recursos escassos e desfazendo-se de

ativos que gerem retorno inadequado sobre seu valor de mercado.

O quadro 2.1 sintetiza os trés temas estratégicos e os trés temas financeiros:
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Temas Estratégicos

Aumento e Mix de Receitas

Reducao de Custos e

Aumento de Produtividade

Utilizacao dos Ativos

Estratégia da Unidade de Negdcios

Aumento da taxa de vendas por | Receita/Funcionario Investimento
segmento (percentual de vendas)
o Percentual de receita gerado P & D (percentual de
5 |
£ por novos produtos, servigos e vendas)
2
o clientes
(@]
Fatia de clientes e contas-alvo | Custos versus custos dos |indices de capital de
Vendas cruzadas concorrentes giro (ciclo caixa a caixa)
Percentual de receita gerado Taxas de reducdo de custos ROCE por categoria-
L - chave de ativo
por novas aplicagbes Despesas indiretas (percentual
o
)
g o . d d T de utilizagéo d
g Lucratividade por clientes e e vendas) axas de Ullizacao dos
[0) .
% |linhas de produtos ativos
n
Lucratividade por clientes e | Custos unitarios (por unidade | Retorno
linhas de produtos de producgao, por transagéo) Rendimento
S Percentual de clientes nao- (throughput)
£
° lucrativos
O

Fonte: Kaplan e Norton (1997)

2.3.1.2 Perspectiva dos Clientes

A perspectiva dos clientes deve estar direcionada de acordo com o que foi
estabelecido na perspectiva financeira e na estratégia da empresa. Segundo Kaplan

e Norton (1997), na perspectiva dos clientes do Balanced Scorecard, as empresas
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devem fazer uma segmentacdo de clientes e mercados que desejam competir,
sendo estes segmentos as fontes que irdo produzir o componente de receita dos
objetivos financeiros da empresa. A segmentacdo de mercado € definida por
Schiffman e Kanuk (2000) como sendo “o processo de divisdo de um mercado em
subconjuntos distintos de consumidores com necessidade ou caracteristicas comuns
e de selecdo de um ou mais segmentos aos quais se dirigir com um mix ou

composto de marketing distinto”.

Segundo Kaplan e Norton (1997), a estratégia deve ser definida em
consonancia com os segmentos de clientes e mercado que deseja atuar, cabendo
ao Balanced Scorecard, como descricdo dessa estratégia, a missao de identificar os

objetivos relacionados aos clientes em cada um desses segmentos.

Os autores identificam cinco medidas essenciais de resultados relacionados
aos clientes, as quais devem ser alinhadas com os segmentos de clientes e
mercado: satisfacdo de clientes, participacdo de mercado, retencao de clientes,
captacao de clientes e lucratividade de clientes. Tais medidas essenciais podem ser
agrupadas em uma cadeia formal de relagbes de causa e efeito, como mostra a

figura 2.4 e o quadro 2.2:



Figura 2.4: Cadeia Formal das Rela¢des Causa e Efeito

Participacédo de

—— Mercado <

Captacéao de Lucratividade dos Retencéo de
Clientes = Clientes & Clientes
Satisfacdo dos
< —

Clientes

Fonte: Kaplan e Norton (1997)

Quadro 2.2: Elementos da Cadeia Formal das Rela¢c6es Causa e Efeito
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Participacao de

Mercado

Reflete a propor¢do de negoécios num determinado mercado (em

termos de clientes, valores gastos ou volume unitario vendido).

Captagao de Clientes

Mede, em termos absolutos ou relativos, a intensidade com que uma

unidade de negdcios atrai ou conquista novos clientes ou negdcios.

Retencao de Clientes

Controla, em termos absolutos ou relativos, a intensidade com que
uma unidade de negdcios retém ou mantém relacionamentos

continuos com seus clientes.

Satisfagao dos Clientes

Mede o nivel de satisfagao dos clientes de acordo com critérios

especificos de desempenho dentro da proposta de valor.

Lucratividade dos

Clientes

Mede o lucro liquido de cliente ou segmentos, depois de deduzidas

as despesas especificas necessarias para sustentar esses clientes.

Fonte: Kaplan e Norton (1997)
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Na otica de Rezende (2002), a perspectiva do cliente permite o
gerenciamento da proposta de valor para cada mercado e o alinhamento de medidas
genéricas de relacionamento com clientes por segmento ou nicho atendido, além de
acompanhar a evolugdo das marcas e da imagem da organizagao. O autor ainda
acrescenta que o scorecard auxilia na vivificagao das opgdes sobre clientes atuais e
futuros, determinando o que sera oferecido de valor e a quem sera oferecido, além

de definir a prioridade da oferta e quem nao estara presente nela.

A perspectiva do cliente é definida por Olve et al. (2001) como o coragéao do
scorecard, visto que falhas na entrega de produtos e servigos certos, que geram a
satisfacdo das necessidades de custos dos clientes, no curto e no longo prazo,
podera comprometer sensivelmente a geragao de renda, causando graves danos ao
negocio. Para Hayes (1995), o objetivo de se determinar as necessidades do cliente
€ estabelecer uma lista abrangente de todas as dimensbes da qualidade que
descrevem o servico ou o produto, sendo importante, também, entender as

dimensdes dessa qualidade.

Para Kaplan e Norton (1997), o entendimento dos vetores das medidas
essenciais de satisfacido, captacao, retencéo e participagdo de mercado e de conta,
depende do conceito de propostas de valor apresentadas aos clientes: “sdo os
atributos que os fornecedores oferecem, através de seus produtos e servigos, para
gerar fidelidade e satisfagdo em segmentos-alvo”. As propostas de valor séo

ordenadas por um conjunto de atributos comum, divididos em trés categorias:

e Atributos dos produtos e servicos — abrangem a funcionalidade do

produto/servigo, seu preco e qualidade. Os diferentes segmentos devem ser
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identificados, de forma que se possa apresentar propostas de preco e

qualidade compativeis com cada um.

¢ Relacionamento com os clientes — refere-se ao conforto do cliente na relagao
de compra e a entrega do produto/servico ao cliente e todas as suas

variancias de satisfacao.

¢ Imagem e reputacéo — refere-se aos fatores intangiveis que atraem um cliente
para a empresa, tais como publicidade, qualidade dos produtos,
confiabilidade e outros mais que possam interferir de alguma forma na

imagem e na reputacdo da empresa.

2.3.1.3 Perspectiva dos Processos Internos

Assim como os objetivos e medidas da perspectiva dos clientes foram
desenvolvidos com o objetivo de satisfazer os objetivos definidos na perspectiva
financeira, os objetivos e medidas da perspectiva dos processos internos devem
estar direcionados para atender os objetivos da perspectiva dos clientes e,
consequentemente, da perspectiva financeira. Os processos internos mais criticos
da empresa devem ser identificados, visto que para o alcance de um desempenho
excelente do ponto de vista dos clientes, a empresa deve desenvolver acgoes,

gerenciar processos e tomar decisdes que a conduzam para essa situagao.

Para Kaplan e Norton (1997), os sistemas de medigcdo de desempenho da
maioria das empresas vislumbram a melhoria dos processos operacionais ja

existentes, diferentemente do Balanced Scorecard, que recomenda a definicdo da
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cadeia de valor completa dos processos internos, iniciando com o processo de
inovagao, que consiste na identificacdo das necessidades atuais e futuras dos
clientes e no desenvolvimento de novas solucdes para essas necessidades, passa
pelo processo de operagdes, caracterizado pela prestacdo de servigos ao cliente, e
finaliza com o servigo de pds-venda, que complementa o valor proporcionado pelos

produtos e servigos da empresa.

Figura 2.5: A Perspectiva dos Processos Internos — O Modelo da Cadeia de Valores Genérica

Processo de
Processo de Processo de Servico

Inovacéo Operagdes Pés-venda

ldentificagdo . ~
das Identificar Idealizar Gerar Entregar Servigos Satisfagéo das
Necessidades o Oferta de Produtos / Produtos / aos Necessidades
dos Clientes mercado Produtos / Servigos Prestar clientes dos Clientes
Servicos Servicos
I

Fonte: Kaplan e Norton (1997)

Ainda sob a ética de Kaplan e Norton (1997) o processo de inovagao deve ser
considerado como elemento interno critico do processo de criagado de valor, e nao
como elemento de apoio. Tal proposicdo pode ser verificada com facilidade em
empresas que tém como caracteristica os longos ciclos operacionais, como é o0 caso
da industria farmacéutica e a de produtos quimicos agricolas, onde a maioria dos

custos incorre durante a fase de pesquisa e desenvolvimento.

Para os autores, o0 processo de inovagao € a “onda longa da criagao de valor”,
na qual as empresas projetam e desenvolvem novos produtos ou servigos que lhes
permitem atingir novos mercados e clientes e satisfazer as necessidades recém-

identificadas dos clientes. Em sentido contrario, os processos de operacdes
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representam a “onda curta da criagdo de valor”, na qual as empresas oferecem aos
clientes e mercado produtos e servigos ja existentes. Tal processo se inicia com o
recebimento do pedido de um cliente e termina com a entrega do produto ou a
prestacdo do servico. Essas operacdes, pela caracteristica intrinseca de serem
repetitivas, permitem a utilizacdo de técnicas de administracdo cientifica para
controlar e melhorar o recebimento e o processamento dos pedidos dos clientes e os

processos de suprimentos, produgao e entrega.

2.3.1.4 Perspectiva do Aprendizado e Crescimento

Fazendo uma breve retrospectiva das outras perspectivas, observa-se que na
perspectiva financeira foram definidos os objetivos relacionados a geragao de valor
para o acionista; na perspectiva dos clientes, os objetivos relacionados ao grau de
satisfacdo dos clientes, os quais poderdo gerar riquezas para a empresa; na
perspectiva dos processos internos, foram estabelecidas quais agées deveriam ser
desenvolvidas para que se pudesse alcangar os objetivos das perspectivas dos
clientes e, consequentemente, gerar valor para a empresa e seus acionistas. Na
perspectiva do aprendizado e crescimento serdo definidos os objetivos em relagéo a
infra-estrutura que a empresa necessita para poder ter sucesso na consecucido dos

objetivos das demais perspectivas.

Os sistemas de medicao tradicionais, que avaliam o desempenho sob uma
otica financeira de curto prazo, inibem os investimentos destinados ao aumento da

capacidade dos funcionarios, sistemas e processos organizacionais, pois s&o
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tratados como despesas do exercicio, repercutindo negativamente nos resultados da
empresa. Porém, o0 nao aprimoramento das capacidades internas trara

consequéncias graves para a empresa no longo prazo.

Na otica de Rezende (2003), “a Gestdo do Conhecimento é a mola-mestra
das agbes de aprimoramento das iniciativas estratégicas cobertas por essa
perspectiva: € a partir da criagcdo do conhecimento que se torna possivel inovar e
atingir vantagens competitivas; é a partir do compartilhamento que se acelera a
conversao do conhecimento tacito em conhecimento explicito; € a partir da
codificacdo que a repeticdo em conformidade torna-se possivel; e € a partir da
difusdo que o conhecimento repercute no comportamento organizacional”. O autor
complementa que as medidas retratadas na perspectiva de aprendizado e
crescimento sdo os vetores da exceléncia, devendo ser acompanhadas em um

horizonte de médio e longo prazos.

Segundo Kaplan e Norton (1997), o Balanced Scorecard enfatiza a
importancia da empresa investir no futuro e ndo apenas nas areas tradicionais de
investimento, como novos equipamentos e P & D. Identificaram trés categorias

principais para a perspectiva de aprendizado e crescimento:
1) Capacidade dos Funcionarios

As empresas da era industrial contratavam seus empregados para
consecugao de rotinas e tarefas altamente repetitivas. Os engenheiros e gerentes
industriais criavam padroes e sistemas de monitoramento de forma a garantir a
conformidade do desempenho dessas tarefas por parte dos trabalhadores.
Atualmente, as empresas se viram diante de outra realidade. Os trabalhos de rotina

foram automatizados e os servigos estdo sendo disponibilizados cada vez mais por
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sofisticados sistemas de informacdo e comunicacado. Executar tarefas repetidas de
forma eficiente ndo cria mais vantagem competitiva, fazendo com que as empresas
tenham que melhorar continuamente. No ambiente atual, os funcionarios da linha de
frente que estdo mais proximos dos clientes e dos processos internos, exercem
papel preponderante na concepcao de idéias que servem para otimizar o processo
de melhoria continua da organizagéo. O grupo de medidas essenciais de resultado

para os funcionarios sao:

a) Satisfagdo dos funcionarios — a satisfagdo dos funcionarios € uma condigéo
fundamental para o aumento da produtividade, da capacidade de resposta, da
qualidade e da melhoria do servigo aos clientes. Para se atingir um alto nivel de
satisfagcdo dos clientes é necessario que os mesmos sejam atendidos por
funcionarios satisfeitos. A medicdo do nivel de satisfagdo dos funcionarios

normalmente é feita por meio de pesquisas periédicas.

b) Retencéo dos funcionarios — normalmente medido pelo percentual de rotatividade

de pessoas-chave.

c) Produtividade dos funcionarios — mede o resultado do impacto agregado da
elevacado do nivel de habilidade e do moral dos funcionarios, pela inovagao, pela
melhoria dos processos internos e pelos clientes satisfeitos. A medida mais simples

utilizada é a receita por funcionario.
2) Capacidade dos Sistemas de Informagao

A geracgao de informagdes uteis e precisas sobre clientes, processos internos
e finangas é condicido basica para que a empresa possa desenvolver agdes que de
fato gerem os resultados esperados. Para isso, se faz necessario que sejam feitos

investimentos de forma a adequar os sistemas de informagao as necessidades da
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empresa e de seus funcionarios no desempenho de suas fungdes estratégicas.
Algumas medidas de disponibilidade dessas informag¢des poderiam ser o percentual
de processos que oferecem feedback em tempo real sobre qualidade, tempo e
custo, e o percentual de funcionarios que lidam diretamente com o cliente e tém

acesso on-line as informacodes referentes a eles.
3) Motivagao, Empowerment e Alinhamento

Focaliza o clima organizacional para motivagao e a iniciativa dos funcionarios,
partindo do pressuposto de que para que estes contribuam para o0 sucesso
organizacional, devem estar alinhados e motivados a agir no melhor interesse da
empresa. O nivel de alinhamento e motivacao pode ser avaliado por meio das
seguintes medidas: medidas de sugestbes apresentadas e implementadas (numero
de sugestdes por funcionario), medidas de melhoria (entregas com atraso, numero
de defeitos, desperdicio e absenteismo), medidas de alinhamento individual e

organizacional e medidas do desempenho de equipe.

Kaplan e Norton (1997) enfatizam que existem muito menos medidas
disponiveis para a perspectiva do aprendizado e crescimento em relagdo as outras
perspectivas, o que demonstra que as empresas praticamente ignoram a medi¢cao
dos resultados ou dos vetores dessas capacidades, nao vinculando seus objetivos
estratégicos de reciclagem dos funcionarios, fornecimento de informacbes e
alinhamento de individuos, equipes e unidades organizacionais a estratégia e aos

objetivos de longo prazo.
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2.3.2 Integracao das Perspectivas do Balanced Scorecard a Estratégia

Empresarial

Os objetivos e medidas definidos para cada perspectiva ndo podem atingir
separadamente o objetivo basilar do Balanced Scorecard que é o de comunicar a
estratégia empresarial para todos os niveis da organizacdo. E premente a
necessidade de se integrar tais perspectivas, pois, de forma contraria, os individuos
e departamentos podem até otimizar seu desempenho local, mas nao estardo

efetivamente contribuindo para que a empresa alcance seus objetivos estratégicos.

Kaplan e Norton (1997) apresentam trés principios que permitem a integragao

do Balanced Scorecard a estratégia empresarial:

1) Relagbes de causa e efeito — os objetivos e as medidas definidos para cada
perspectiva devem estar integradas por meio de uma relagdo de causa e efeito.
Durante a definicdo desses objetivos e medidas ja sao criadas implicitamente tais
relagdes, visto que os objetivos e medidas da perspectiva dos clientes sdo definidos
de acordo com os objetivos e medidas da perspectiva financeira; os objetivos e
medidas da perspectiva dos processos internos com base nos objetivos e medidas
da perspectiva dos clientes; e os da perspectiva de aprendizado e crescimento com
base nos objetivos e medidas dos processos internos. A figura 2.6 ilustra como os

objetivos e medidas das varias perspectivas estao relacionados:
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Figura 2.6 - Cadeia de Relacbes Causa e Efeito

Financeira
ROCE
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Do Cliente Lealdade dos
Clientes

T
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1
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Crescimento dos

Fonte: Kaplan e Norton (1997)

1) Resultados e vetores de desempenho — o Balanced Scorecard deve ser uma
combinagdo de medidas de resultados (lagging indicators) e vetores de
desempenho (leading indicators). Os vetores de desempenho definem a
forma de como os resultados serdo alcangados e indicam se a implementagao
da estratégia esta se dando de forma correta. Da mesma forma, os vetores de
desempenho necessitam das medidas de resultados para verificar se as
acdes realizadas em uma perspectiva estdo tendo efeito nas outras
perspectivas. Como exemplo de medidas de resultado pode-se citar a
lucratividade, participacdo de mercado, satisfacdo dos clientes, retencao de

clientes e habilidades dos funcionarios. Os vetores de desempenho (também
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chamados de indicadores de tendéncia), por sua vez, sao especificos para
uma determinada unidade de negdcios.

2) Relagdo com os fatores financeiros — o Balanced Scorecard deve enfatizar

bem os resultados financeiros.
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3. ANALISE DOS RESULTADOS

Neste capitulo sdo apresentados os resultados das analises estatisticas
descritas no capitulo 1. A primeira secdo apresenta a analise e os resultados da
empresa Gerdau S/A; e a segunda secao apresenta a andlise e os resultados da
empresa Politeno Industria e Comércio S/A. Na realizagao das analises foi utilizado o
software R, em sua versao 2.0.0. O “R” é uma linguagem e um ambiente para
computacdo estatistica, distribuido como software livre, nos termos da Licenca

Publica Geral GNU da Free Software Foundation como codigo fonte.

31 O Caso da Gerdau S/A

O Grafico 1 apresenta a evolugado dos trés indicadores da Gerdau. A linha
tracejada indica o momento no qual Balanced Scorecard - BSC foi implantado
(primeiro semestre de 2002), conforme explicado no capitulo 1. Analisando o Grafico
1(a), observa-se que ha indicios de que a série Margem Bruta - MB apresenta um
componente ciclico e que a queda apresentada apods a implantacdo do BSC pode
ser explicada pelo efeito provocado por esse componente. Com relagdo ao Retorno
sobre o Patriménio Liquido - RPL [Grafico 1(b)], apesar do componente de tendéncia
existente, o aumento ocasionado no indicador apdés o momento de implantagdo do
BSC foi bastante significativo, sugerindo que a tal implantacdo pode ter trazido
efeitos positivos. No tocante ao indicador Liquidez Corrente - LC [Grafico 2(c)], o

grafico apresenta uma diminuicdo apés o momento de implantagdo do BSC e, no
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meio do periodo, ha um pico. Neste caso, graficamente, ndo é possivel afirmar se ha

um impacto negativo.
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Grafico 3.1: Evolucdo dos indicadores da Gerdau

3.1.1 — Analise de Igualdade de Médias

A andlise grafica, apesar de ajudar na interpretacédo, nao é suficiente para se

chegar a algum tipo de conclusdo. Assim, foi realizado o teste de igualdade de

meédias, ndo-paramétrico, U de Mann-Whitney, considerando os periodos pré e pos-

implantacdo do Balanced Scorecard como dois grupos independentes. Para cada

um dos trés indicadores foi formulada uma hipétese nula e uma alternativa, conforme

explicitado no capitulo 1. A hipotese de nulidade (Ho:1..3), para os trés casos, € a de
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que a implantacdo do BSC n&o impactou positivamente os indicadores financeiros
da Gerdau. A hipotese alternativa (H1:1..3), também para os trés casos, é a de que
houve um impacto positivo causado pela implantagdo do BSC, ou seja, a média do
segundo grupo — Grupo 2 é superior a do primeiro grupo — Grupo 1 (hip6tese
direcional). Assim, em se constatando tal impacto, deve-se rejeitar as hipéteses
nulas nos trés casos.

A Tabela 3.1 apresenta os resultados dos testes, onde se verifica que o valor
de p € menor que 0,05 para os indicadores Margem Bruta e Retorno sobre o
Patrimonio Liquido, rejeitando as hipoteses nulas para ambos e aceitando a hipétese
alternativa de que houve um impacto positivo ocasionado pela implantacdo do

Balanced Scorecard.

Tabela 3.1: Resultados do teste de igualdade de médias

Mann-Whitney

Média
Estatistica p-valor
Série Grupo2 Grupo 1
MB 38.918  30.132 302.500 0.001
RPL 42550 12.593 336.000 0.001

LC 1.118 1.557 56.500 1.000
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3.1.2 — Analise de Regressao

Nao se pode afirmar, apesar dos resultados obtidos no teste anterior, que o
unico fator que tem influéncia nos indicadores financeiros das empresas € a
implantacdo do BSC, pois se estaria desprezando os efeitos de outras variaveis
econdmicas ou ambientais. Assim, foi utilizada a analise de regressao para verificar
a influéncia do BSC nos indicadores, considerando as seguintes variaveis
independentes: o Produto Interno Bruto Industrial (em R$ milhdes) - PIB; o montante
trimestral de exportacdo de bens e servigos (em R$ milhdes) - exp1; a contribuicdo
da exportacéo de bens e servigos no PIB brasileiro (variagdo percentual) - exp2; a
variagao do valor do ddlar norte-americano, medida no primeiro dia util do trimestre
em relagcdo ao primeiro dia util do trimestre anterior (%) — dollar; variavel dummy
indicadora de operagao com o BSC implantado - bsc. As variaveis PIB, exp1, exp2 e
dollar foram obtidas através do site do IPEA, disponivel em
<http://www.ipeadta.gov.br>.

A utilizacdo das variaveis acima teve o objetivo de verificar se fatores
externos como desempenho do setor industrial, evolucdo da exportacdo nacional e
variagdo cambial também poderiam estar influenciando o desempenho dos
indicadores financeiros, o que de fato foi constatado. Vale salientar que outras
diversas variaveis internas e externas também poderiam estar exercendo influéncia

nos indicadores, porém, para efeito da presente pesquisa, elas nao foram utilizadas.



Tabela 3.2: Matriz de correlacdes dos regressores - Gerdau

PIB exp1 exp2 dollar Bsc
PIB 1.0000000 0.9757683 0.4473772 0.9296587 0.8305676
expl 0.9757683 1.0000000 0.5101717 0.9122510 0.8538978
exp2 0.4473772 0.5101717 1.0000000 0.6263488 0.2581819
dollar 0.9296587 0.9122510 0.6263488 1.0000000 0.7689554
bsc 0.8305676 0.8538978 0.2581819 0.7689554 1.0000000
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As correlagdes entre os regressores sdo as apresentadas na Tabela 3.2.
Verifica-se que as correlagdes entre as variaveis PIB e expl, PIB e dollar, dollar e
expl sao muito elevadas, o que poderia ocasionar problemas de correlagao serial.
De qualquer forma, todas elas foram mantidas no modelo inicial, visto que, se tais
problemas se confirmassem, os mesmos seriam detectados na analise de residuos.
A equacao que representa o modelo inicial € a seguinte:

Y, = B, + B.PIB, + 3, expl, + B,exp2, + B,dollar, + S;bsc, +e,, [01]

onde Yy, representa cada um dos indicadores considerados (MB, RPL e LC) e ¢, €

um erro aleatorio. A seguir, sdo apresentadas as analises para cada indicador.



a) Variavel MB
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Foi procedido o ajuste do modelo [01] para a variavel MB. Os resultados do

modelo inicial analisado no software R sdo os apresentados abaixo:

Tabela 3.3: Analise de Regressao Modelo Completo MB - Gerdau

Estimate Std. Error t value

Pr(ltl)

(Intercept) 2.707e+01 3.011e+00 8.991 2.17e-10 ***

PIB -4.232e-05 7.909e-05 -0.535 0.5962

expl -8.704e-05 1.018e-04 -0.855 0.3986

exp2 -7.749e-02 2.797e-01 -0.277 0.7835

Dollar 5.583e-01 1.224e-01 4.562 6.67e-05 ***

bsc.g 3.912e+00 1.824e+00 2.145 0.0394 *
Multiple R -Squared | Adjusted R-squared | F-statistic p-value

0.8439 0.8203 35.68 2.174e-12

De acordo com a analise gerada pelo software R, na tabela acima, apenas o

intercepto, dollar e bsc séo significativos, ou seja, possuem valor de p < 0,05. Assim,

a partir desse modelo, foi realizada a selegcdo de variaveis stepwise, usando o

critério de Akaike - AlIC, para a determinacao da saida de variaveis que possam nao

estar impactando na equagao de regresséo.

Para a definicdo de tais variaveis, todas as combinacdes possiveis sio

testadas pelo software no sentido de encontrar o modelo que tenha o maior poder

explicativo. Vale salientar que, determinada variavel que ndo seja significativa em

um modelo, pode passar a ser em um outro, visto que a mesma pode sofrer algum

tipo de influéncia de outras variaveis que sejam retiradas ou acrescentadas. O

modelo mais adequado, segundo o teste, é o que possui o0 menor valor de AIC, ou
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seja, a inclusao ou retirada de qualquer variavel do mesmo, faria o valor de AIC

aumentar. Os resultados da selecao stepwise sdo apresentados a seguir:

Tabela 3.4: Critério de Sele¢éo de Stepwise para selecéo de variaveis - Gerdau

DFf Sum of Sq RSS AlC
Passo 1 - exp2 1 0.396 170.448 67.520
Passo 2 - PIB 1 1.12 171.57 65.78
Passo 3 (none) 171.57 65.78

Conforme a tabela acima, apenas as variaveis exp2 e PIB devem ser

eliminadas, resultando no seguinte modelo:

Y, = B, + B, expl, + p,dollar, + g.bsc, +e,

Tabela 3.5: Analise de regressdo modelo final MB - Gerdau

Estimate Std. Error t value Pr(c|t])

(Intercept) 2.551e+01 8.474e-01 30.100 < 2e-16 ***

expl -1.340e-04 4.853e-05 -2.762 0.0091 **
dollar 5.165e-01 7.508e-02 6.879 5.47e-08 ***
bsc.g 4.178e+00 1.515e+00 2.757 0.0092 **

Multiple R -Squared | Adjusted R-squared | F-statistic p-value
0.8425 0.829 62.41 3.981e-14

O coeficiente de determinacdo R® é da ordem de 84,25%, ou seja, pouco
mais de 84% da variabilidade total dos dados é explicada pela regressao. Verificou-

se que, neste caso, a implantagdo do BSC apresentou um impacto positivo, ou seja,
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a hipotese nula foi rejeitada, tendo em vista que o valor de p da variavel bsc € menor
que 0,05.

O Grafico 2, a seguir, apresenta os residuos do modelo. O quadro “residuals”
indica que nao existe correlagdo entre 0s mesmos, ou seja, os residuos nao
apresentam um comportamento sistematico, o que determinaria a existéncia de
correlacdo. No quadro “standardized residuals”, verifica-se que a distribuicao é
normal, pois a discrepancia entre as funcdes de distribuicdo acumuladas observada

e tedrica € minima, o que faz com que o gréafico se assemelhe a uma reta y = x.
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Gréfico 3.2: Diagndstico do modelo final para a variavel MB - Gerdau




b) Variavel RPL
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Considerando o modelo [01] com a variavel dependente RPL, obtém-se o

ajuste do modelo inicial, apresentado abaixo:

Tabela 3.6: Analise de regress@o modelo inicial RPL - Gerdau

Estimate Std. Error

t value Pr(e|t])

(Intercept) -3.218e+01 7.089e+00

PIB 8.367e-04 1.846e-04
expl 5.749e-05 2.656e-04
exp2 2.118e+00 7.148e-01
dollar -1.385e+00 2.779e-01
bsc.g 1.288e+00 4.907e+00

-4.539 6.74e-05 ***

4.532 6.88e-05 ***

0.216 0.82991

2.963 0.00553 **

-4.983 1.81e-05 ***

0.263 0.79449

Multiple R -Squared

Adjusted R-squared

F-statistic

p-value

0.9078

0.8943

66.97

2.2e-16

ApOs o ajuste para a variavel RPL, verificou-se que duas variaveis ndo sao

significativas, exp1 e bsc, pois p > 0,05. Por ser um método mais adequado,

procedeu-se a selecdo de variaveis stepwise, utilizando-se o critério de Akaike —

AIC, chegando-se ao seguinte modelo:

Y, =B, + B,PIB, + S, exp2, + f,dollar, +e,
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Tabela 3.7: Analise de regressédo modelo final RPL - Gerdau

Estimate Std. Error t value Pr(|t])

(Intercept) -3.472e+01 3.379e+00 -10.275 2.99e-12 ***

PIB 8.876e-04 7.643e-05 11.614 9.87e-14 ***
exp2 2.123e+00 5.476e-01 3.876 0.000432 ***
dollar -1.374e+00 2.510e-01 -5.475 3.50e-06 ***

Multiple R -Squared | Adjusted R-squared | F-statistic p-value
0.9071 0.8994 117.2 2.2e-16

Através das analises, foi constatado que a variavel bsc nao é significativa, ou
seja, ndo houve influéncia do Balanced Scorecard no Retorno sobre o Patrimbnio
Liquido, inclusive sendo eliminada no modelo final de sele¢ao de variaveis stepwise.
Para este indicador, Ho foi aceita.

O grafico 3.3 apresenta os residuos do modelo, onde se verifica que os
mesmos tém distribuicdo normal e que nao ha indicios de correlacdo serial entre

eles, conforme explicado anteriormente.



Residuals vs Fitted

Normal Q-Q plot

o 210 4° 400
= 17 ° 2 N o 03P
5 o
° k=]
v A o ] o
@ [} o < 7
] 8 .0 0 o © o = o°
2 o o ® 5 B 5000000°°
8 00 © &o ° % ° o
x 5] 0006)“"‘9
© 009 2 o ° B2 o
S 7 000000
e 4 ° 0° @ o o
' A 30
T T T T T T T T
0 20 40 60 -2 1 0 1
Fitted values Theoretical Quantiles
Scale-Location plot Cook's distance plot
3 . 400 .
) o ° 352 30
E] ° ) o o . g .
- o ° g
e = 008, s ° g 31
el [%]
g ° 3
N <
B R % o o © ° ﬂ o
S S % S
5 ° S ol
£ °
=
o | o | I o ‘\“
e T T T T e T T T T
0 20 40 60 0 10 20 30 40
Fitted values Obs. number

Grafico 3.3: Diagnostico do modelo final para a variavel RPL - Gerdau

c) Variavel LC
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Considerando o modelo [01] com a variavel dependente LC, obtém-se o

ajuste do modelo inicial, apresentado abaixo:

Tabela 3.8: Analise de regressao modelo inicial LC - Gerdau

Estimate Std. Error t value Pr(c|t])
(Intercept) 1.098e+00 4.141e-01 2.651 0.0121 *
PIB 9.768e-06 1.078e-05 0.906 0.3714
expl -2.971e-05 1.551e-05 -1.915 0.0639 .
exp2 -2.570e-02 4.175e-02 -0.616 0.5423
dollar 2.716e-02 1.623e-02 1.673 0.1034
bsc.g -2.952e-01 2.866e-01 -1.030 0.3103

Multiple R -Squared

Adjusted R-squared

F-statistic

p-value

0.4348

0.3516

5.231

0.001147
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Na tabela 3.8, nenhuma variavel explicativa apresentou valor de p < 0,05, logo
nenhuma esta impactando a equacéao de regressao.

Utilizando o critério de selegdo de variaveis stepwise, foram eliminadas as
variaveis exp2 e bsc. Desta forma, verifica-se que a variavel bsc ndo esta
influenciando a equagao de regressao. A tabela 3.9 representa a equacao final da

regressao para LC:

Y, = B, + B,PIB, + B, expl, + S, dollar, +e,

Tabela 3.9: Analise de regressédo modelo final LC - Gerdau

Estimate Std. Error tvalue Pr(>|t|)

(Intercept) 1.051e+00 3.761e-01  2.795 0.00826 **
PIB 1.403e-05 8.549e-06  1.641 0.10941

Exp1 -3.903e-05 1.173e-05 -3.327 0.00203 **

dollar 2.038e-02 1.181e-02 1.726 0.09285 .

Multiple R -Squared | Adjusted R-squared | F-statistic p-value
0.417 0.3684 8.583 0.0001978
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Grafico 3.4: Diagnostico do modelo final para a variavel LC - Gerdau
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Entao, para o indicador LC, a hipétese nula foi aceita, comprovando que nao
houve impacto causado pelo BSC no mesmo. Verifica-se, ainda, no grafico 3.4, que
os residuos apresentam distribuicdo normal e ndo ha indicios de correlagao entre os
mesmos.

Desta forma, para o caso da Gerdau, o teste U de Mann-Whitney evidenciou
impacto causado pela implantacdo do Balanced Scorecard nos indicadores MB e
RPL, enquanto que a analise de regressdao multipla demonstrou que apenas MB foi

afetado.
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3.2 O Caso Politeno

O Grafico 3.5 apresenta a evolugao dos trés indicadores da Politeno, com a
linha tracejada novamente indicando o instante de implantagdo do BSC, que se deu
no primeiro semestre de 2002. Observando o Grafico 7(a), referente ao indicador
MB, verifica-se que a queda apresentada apdés a implantacdo do BSC é
aparentemente devida a tendéncia da série. Com relagao ao RPL [Grafico7 (b)] e ao
LC [Grafico 7 (c)], ndo é possivel concluir sobre a presenga de tendéncia e/ou

variagao ciclica.
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Gréfico 3.5: Evolucao dos indicadores da Politeno
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3.2.1 — Analise de Igualdade de Médias

O teste estatistico de igualdade de médias U de Mann-Whitney, dos periodos
pré e poés-implantagcdo do Balanced Scorecard, foi realizado, utilizando agora os
dados da Politeno Industria e Comércio S/A. A Tabela 3.10 apresenta os resultados
do teste, de onde se concluiu que houve um impacto positivo nos dois ultimos
indicadores, pois apresentam valor de p < 0,05, ou seja, a hipétese nula foi rejeitada
para os indicadores RPL e LC, indicando impacto positivo causado pela implantagao

do BSC em ambos os casos.

Tabela 3.10: Resultado do teste de igualdade de médias - Politeno
Mann-Whitney

Média
Estatistica p-valor
Série Grupo 2 Grupo 1
MB 20.550 24.63 53.5 1.000
RPL 15.800 10.864 253.5 0.001
LC 4.025 2.036 282.5 0.001

3.2.2 — Analise de Regressao

Como verificado anteriormente, afirmar que as variagcbes ocasionadas nos
indicadores sao motivadas, unica e exclusivamente, pela implantacdo do BSC, nao é
adequado, pois os indicadores podem ter sofrido a influéncia de outras variaveis.

Desta forma, foi verificado se o Balanced Scorecard apresentou influéncia nos
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indicadores financeiros da empresa Politeno através da analise de regressao,

utilizando-se as mesmas variaveis da analise da Gerdau. Assim, continuou-se a

considerar o modelo:

Y, = S, + BPIB, + 5, expl, + p,exp2, + p,dollar, + g.bsc, +e,

a) Variavel MB

[01]

Ajustando o modelo para a variavel MB, os resultados do modelo inicial

analisado no software R sdo apresentados na tabela 3.11:

Tabela 3.11: Andlise de regresséo inicial MB - Politeno

Estimate Std. Error

t value Pr(j|t])

(Intercept) 2.166e+01 4.284e+00

5.056 1.45e-05 ***

pib 3.362e-05 1.116e-04 0.301 0.7649

expl -9.934e-05 1.605e-04 -0.619 0.5400

exp2 -1.050e-01 4.319e-01 -0.243 0.8093

Dollar 1.850e-01 1.679e-01 1.102 0.2783

bsc.p -5.271e+00 2.965e+00 -1.777 0.0844 .

Multiple R -Squared | Adjusted R-squared | F-statistic p-value
0.2771 0.1707 2.606 0.04239

Verifica-se que nenhuma das variaveis foi significativa, pois p>0,05 em todos

0os casos. Assim, a partir desse modelo, foi realizada a selecdo de variaveis

stepwise, usando o critério de Akaike — AIC, para a saida de variaveis que possam

nao estar impactando na equacgao de regressao, cujo modelo final é o apresentado a

sequir:

Yy, = p, + p,dollar, + g.bsc, +e,



Tabela 3.12: Segunda equacao de Andlise de regressdo MB - Politeno

Estimate Std. Error t value Pr(c|t])

(Intercept) 23.04874

1.33306 17.290 < 2e-16

*xx

Dollar 0.10813 0.07822 1.382 0.17514
bsc.p -6.19335 1.97044 -3.143 0.00329 **
Multiple R -Squared | Adjusted R-squared | F-statistic p-value
0.2549 0.2147 6.33 0.004321

78

Observa-se que, a medida que as variaveis foram sendo excluidas, apenas

intercepto e bsc foram significativas. A variavel dollar, apesar de nao ser significativa

(p>0,05), permaneceu no modelo, de acordo com os testes, pelo fato de poder estar

exercendo algum tipo de influéncia no mesmo. Ndo necessariamente as variaveis

remanescentes da selecao stepwise sao significativas. De qualquer sorte, percebe-

se que o coeficiente de determinagao R2 € um pouco superior a 25%, o que significa

dizer que o poder explicativo do modelo é baixo. Em seguida, a variavel dollar foi

excluida, sendo realizado um novo ajuste. Os resultados estao descritos na tabela

3.13:

Yi = ﬂo + ﬂsbSCt + €

Tabela 3.13: Andlise de regresséo final MB - Politeno

Estimate Std. Error t value Pr(c|t])

(Intercept) 24.6321 0.6901 35.70 < 2e-16 ***

bsc.p -4.0821 1.2599 -3.24 0.00249 **

Multiple R -Squared | Adjusted R-squared | F-statistic p-value
0.2165 0.1958 10.5 0.002486
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Observa-se que a variavel bsc ainda foi significativa (p < 0,05), porém o poder

explicativo do modelo nao € adequado, visto que o coeficiente de determinacéo - R?
€ pouco superior a 21%, ou seja, o modelo possui baixo poder explicativo. Assim,
verifica-se que, apesar da variavel bsc apresentar significancia, ela nao sera
considerada.

O Griafico 8, a seguir, apresenta os residuos do modelo, de onde pode-se
concluir que os mesmos tém distribuicdo normal, mas ha indicios de correlagao
serial entre eles (autocorrelagao dos residuos), indicada no quadro “residuals” pelo
comportamento sistematico dos mesmos. Portanto, este modelo ndo € adequado

para explicar a relagao entre as variaveis MB e bsc.
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Gréfico 3.6: Gréficos de diagndéstico do modelo final para a variavel MB - Politeno
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b) Variavel RPL

Considerando o modelo com a variavel dependente RPL, obtém-se o ajuste

do modelo inicial:

Y, = B, + B,PIB, + 5, expl, + S, exp2, + p,dollar, + g.bsc, +e,

Tabela 3.14: Andlise de regresséo inicial RPL - Politeno
Estimate Std. Error t value Pr(|t])
(Intercept) -5.054e+00 5.444e+00 -0.928 0.3597

pib 1.600e-04 1.418e-04 1.129 0.2669
expl 8.420e-05 2.039e-04 0.413 0.6823
exp2 -8.528e-01 5.489e-01 -1.554 0.1295
Dollar 1.826e-01 2.134e-01 0.856 0.3980
bsc.p -1.068e+01 3.768e+00 -2.833 0.0077 **

Multiple R -Squared | Adjusted R-squared | F-statistic p-value
0.5425 0.4752 8.063 4_.234e-05

Analisando os resultados, verifica-se que apenas a variavel bsc é significativa,
pois apresenta o valor de p < 0,05. Realizando a selecado stepwise, utilizando o

critério de Akaike, obtém-se o seguinte modelo:

Yi :/Bo +ﬂ1PIBt +,6’5bSCt + €

Tabela 3.15;: Andlise de regresséo final RPL - Politeno

Estimate Std. Error t value Pr(G|t])
(Intercept) -5.635e+00 3.223e+00 -1.748 0.0887 .
pib 2.211e-04 4.152e-05 5.326 5.14e-06 ***
bsc.p -8.338e+00 2.974e+00 -2.804 0.0080 **

Multiple R -Squared | Adjusted R-squared | F-statistic p-value
0.5041 0.4773 18.81 2.313e-06
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Através da analise, verifica-se que ha influéncia de bsc e PIB no indicador

Retorno sobre o Patriménio Liquido. Entretanto, a implantagao do BSC causou uma

reducdo de 8,338% no mesmo indicador. O coeficiente de determinacdo R? ndo é

tdo satisfatoério, indicando que apenas 50% da variabilidade dos dados € explicada

pela regressao. Para o indicador RPL, entéo, a hipétese nula foi aceita. O grafico 3.7

demonstra que a distribuicido dos residuos é normal e que nao ha correlacido entre

eles.
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Graéfico 3.7: Diagnostico do modelo final para a variavel RPL. - Politeno

c) Variavel LC

Agora, considerou-se o modelo com a variavel dependente dada por LC.

resultados estao na tabela 3.16:

Os
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Y, = B, + BPIB, + B, expl, + p,exp2, + p,dollar, + B.bsc, +e,

Tabela 3.16: Analise de regresséo inicial LC - Politeno

Estimate Std. Error t value Pr(G|t])
(Intercept) -3.090e-02 8.669e-01 -0.036 0.971770

pib -7.660e-06 2.257e-05 -0.339 0.736453
expl -4.621e-05 3.248e-05 -1.423 0.163881
exp2 -3.350e-01 8.741e-02 -3.833 0.000521 ***
Dollar 2.639e-01 3.398e-02 7.766 4.92e-09 ***
bsc.p -2.333e-01 6.001e-01 -0.389 0.699937

Multiple R -Squared | Adjusted R-squared | F-statistic p-value
0.818 0.7912 30.55 1.171e-11

De acordo com as analises, bsc nao é significativo, pois seu respectivo valor
de p é maior do que 0,05. Abaixo é apresentado o modelo final, ajustado pela

selecdo de variaveis stepwise, utilizando o critério de Akaike:

Y, = [, + B, expl, + f,exp2, + p,dollar, +e,

Tabela 3.17: Andlise de regressao final LC - Politeno

Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
(Intercept) -2.372e-01 2.599e-01 -0.912 0.368

expl -5.852e-05 1.188e-05 -4.924 1.90e-05 ***
exp2 -3.088e-01 6.205e-02 -4.976 1.62e-05 ***
Dollar 2.555e-01 2.629e-02 9.718 1.33e-11 ***

Multiple R -Squared | Adjusted R-squared | F-statistic p-value
0.8169 0.8016 53.53 2.38e-13

De acordo com a tabela 3.17, apenas exp1, exp2 e dollar sdo significativos,

ou seja, a implantagdo do BSC nao causou nenhum impacto no indicador de
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Liquidez Corrente da Politeno, aceitando-se a hipotese de nulidade. O grafico 3.8

apresenta os residuos referentes ao modelo final.
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Grafico 3.8: Diagndstico do modelo final para a variavel LC — Politeno

Assim, de acordo com a analise efetuada com os indicadores da empresa
Politeno S/A, constatou-se, através do teste U de Mann-Whitney, impacto causado
pela implantagdo do Balanced Scorecard nos indicadores RPL e LC, enquanto que a

analise de regresséo constatou que nenhum dos indicadores sofreu esse impacto.
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4. CONCLUSOES, RECOMENDAGOES E LIMITAGOES

4.1 Conclusoes

Este trabalho procurou evidenciar os impactos nos indicadores financeiros
das empresas brasileiras ocasionados pela implementacdo do Balanced Scorecard.
Para o alcance de tal objetivo, foi realizada uma pesquisa bibliografica sobre os
temas Estratégia, Sistemas de Medicédo de Desempenho e Balanced Scorecard. Em
seguida, foi realizada uma pesquisa documental, onde foram levantados os
indicadores financeiros das empresas Gerdau S/A e Politeno Industria e Comércio
S/A, relacionando-os em uma série temporal, compreendendo o periodo entre 1995
e 2004.

A terceira e ultima etapa da pesquisa consistiu na realizacdo de uma analise
estatistica, utilizando o teste de igualdade de médias n&o-paramétrico U de Mann-
Whitney e a analise de regressao linear multipla, no intuito de verificar os impactos
ocasionados pela implementacdo do BSC e possiveis interferéncias de outras
variaveis exogenas nos indicadores. Os resultados obtidos nos testes de hipéteses

foram os seguintes:

Empresas Gerdau Politeno

Indicadores MB RPL LC MB RPL LC
Mann-Whitney H1 H1 Ho Ho H1 H1

Regressao Linear H1 Ho Ho Ho Ho Ho

Através da analise do quadro acima, verifica-se que, de acordo com o teste U

Mann-Whitney, o BSC impactou positivamente os indicadores MB e RPL da empresa
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Gerdau e os indicadores RPL e LC da empresa Politeno, rejeitando as hipoteses
nulas nesses casos. No entanto, a andlise de igualdade de médias utilizando testes
nao-parameétricos, nesta pesquisa, ndo pode ser considerada como conclusiva. Tal
afirmacao esta embasada no fato de que, possivelmente, outras variaveis, além do

BSC, podem estar impactando os indicadores analisados.

De acordo com a anadlise de regressao linear, verificou-se impacto positivo
ocasionado pela implementacdo do BSC apenas no indicador MB da empresa
Gerdau, ndo tendo havido impacto em nenhum indicador da empresa Politeno.
Apesar do teste U de Mann-Whitney ter indicado que houve melhoria no
desempenho de outros indicadores, como ja mencionado anteriormente, verificou-se,
por meio da analise de regresséo, que essas melhorias foram causadas por outras
variaveis, e ndao pelo BSC. Nesse sentido, foi constatado que atribuir o impacto
exclusivamente ao BSC pode direcionar a conclusdes errbneas, tendo em vista a

influéncia de diversas variaveis sobre os indicadores.

Conclui-se, portanto, que com base na pesquisa realizada, ndo se pode
afirmar que a implantacdo do BSC ocasionou impacto positivo nos indicadores das
empresas pesquisadas, visto que os testes estatisticos s6 comprovaram impacto no

indicador Margem Bruta da empresa Gerdau S/A.
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4.2 Limitacoes e Sugestoes para Pesquisas Futuras

O presente estudo apresenta as seguintes limitagdes:

Devido a subjetividade do fator “implantagdo do BSC”, o qual pode acontecer
em departamentos ou areas isoladas das organizagdes, em momentos
distintos, o resultado pode ter sofrido distorgoes;

Alguns indicadores nao foram considerados na pesquisa, como € o caso dos
indicadores de valor para o acionista, de endividamento e de crescimento de
receitas;

A pesquisa foi realizada apenas com as empresas ganhadoras do Prémio
Nacional de Qualidade que tivessem a¢des negociadas na BOVESPA;

A amostra foi definida por conveniéncia e ndo de forma aleatdria, o que
atenua o poder de inferéncia sobre a populagao;

O periodo poés-implantagcdo do BSC analisado, de 2002 a 2004, é muito curto
para conclusbes mais precisas, visto que a ferramenta visa promover o
alcance de objetivos financeiros baseados no planejamento estratégico, que

normalmente contempla o longo prazo.

As sugestdes para possiveis pesquisas futuras séo as seguintes:

Replicar a pesquisa utilizando um universo maior de empresas;

Utilizar uma maior quantidade de indicadores para efeito de analise;
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Promover pesquisas comparativas com empresas que utilizam outras

ferramentas de gestao;
Utilizar um periodo maior pés-implantacdo do BSC, tendo em vista a

associagao do modelo com a estratégia empresarial.
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