UNIVERSIDADE FEDERAL DO CEARA
FACULDADE DE ECONOMIA, ADMINISTRACAO, ATUARIA E
CONTABILIDADE
MESTRADO PROFISSIONAL EM ADMINISTRACAO E CONTROLADO RIA

OSVALDO DE OLIVEIRA MORAIS

ARTEFATOS DE CONTABILIDADE GERENCIAL E MAXIMI ZACAO DE
VALOR EM EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO DO BRASI L

FORTALEZA

2011



OSVALDO DE OLIVEIRA MORAIS

ARTEFATOS DE CONTABILIDADE GERENCIAL E MAXIMI ZACAO DE
VALOR EM EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO DO BRASI L.

Dissertacdo apresentada ao Programa de Pos-
Graduacao em Administracdo e Controladoria
da Universidade Federal do Cear4d como
requisito parcial para a obtencédo do titulo de
Mestre.

Orientador: Prof. Dr. Antonio Carlos Dias Coelho

FORTALEZA
2011



M825a

Morais, Osvaldo de Oliveira Morais.

Artefatos de contabilidade gerencial e maximizag;
valor em empresas de capital aberto no Brasil / Osv
de Oliveira Morais. 2011.

140f.

Orientador: Prof. Dr. Antonio Carlos Dias Coelho

Dissertacao (Mestrado). Universidade Federal do
Ceard, Programa de Pos Graduagédo em Administrag
Controladoria, Fortaleza, 2011.

1. Contabilidade gerencial. I. Titulo.

CDD 657

Ho de
hldo

aoe




ARTEFATOS DE CONTABILIDADE GERENCIAL E MAXIMIZ ACAO DE
VALOR EM EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO DO BRASI L.

Dissertacdo submetida a Coordenacdo do Curso dé&smdsacdo em Administracdo e
Controladoria, da Universidade Federal do Ceandnocrequisito parcial para a obtencédo do

titulo de Mestre.

Aprovadoem /| [

BANCA EXAMINADORA

Professor Doutor Antonio Carlos Dias Coelho (Orae€lor)
Universidade Federal do Ceara

Professora Doutora Marcia Martins Mendes De Luca
Universidade Federal do Ceara

Professor Doutor Paulo Roberto Barbosa Lustosa
Universidade de Brasilia



Ao meu Deus pela dadiva da vida, pela
oportunidade de aprender e
evoluir a cada dia.

A minha familia, pelo amor.



AGRADECIMENTOS

Agradeco ao meu Deus por estar comigo sempre. B&m@saos, amor e estimulo foram
essenciais para eu percorrer com éxito esta cadanis®em acdo e permissdo do meu Deus,

nada disto teria sido possivel.

A minha mulher, Cirlene, e ao meu filho, Diogo, penem compartilhado desta minha meta e

por estarem sempre presentes durante esta jogwdapoio, amor e compreensao.

Ao meu orientador, Prof. Dr. Antonio Carlos CoellpeJa constante atencdo, dedicacao e
orientagcdo no desenvolvimento deste trabalho, esderente pelo seu constante apoio e
exemplo; a ele expresso minha admiragcao e sinegraslecimentos.

A todos os professores do Programa de Mestradoddamstracdo e Controladoria da UFC,

gue contribuiram para o0 meu crescimento académéos valiosos ensinamentos.

Aos colegas do mestrado, pelo convivio durante reoguypelo auxilio na busca por novos
conhecimentos, por propiciarem ampliar minha rezleethcionamentos e de amizades e, em

especial, ao Allan Holanda, pela ajuda inestimavel.
Aos funcionarios da Coordenacéo de Mestrado, seprpstativos e atenciosos.

Ao meu amigo Raimundo Porto Filho, por estar semppesente, incentivando e motivando, e

pela valiosa contribuicdo para com a realizac&oedguisa.

Aos meus amigos e irmédos em Cristo, pelas palawasbedoria e oracdes.



“Medidas sd0 necessarias: se nao

podemos medir, ndo podemos controlar.
Se nao podemos controlar, ndo podemos
gerenciar. Se ndo podemos gerenciar,

nao podemos melhorar.”

Thomas Davenport



RESUMO

Nesta pesquisa, buscou-se examinar qual a relagdterde entre a implementagdo de
artefatos de contabilidade gerencial e a maximaagévalor das empresas de capital aberto
no Brasil, entendendo que a concretizacdo da maagao do valor decorre de varios fatores,
dentre os quais da implementacdo e uso de artetlosontabilidade gerencial. Estes
artefatos tém por finalidade suprir os gestores rdarmacdes financeiras e nao financeiras,
a medida que desempenham suas tarefas. Considemndoambiente competitivo e
desafiador das empresas, bem como as constantesicasde a diversidade de informacoes,
garantir assertividade na tomada de decisbes s@niator critico de sucesso para as
empresas. Adotou-se, para a fundamentacéo e eag@bumetodologica, a pesquisa do tipo
exploratoria, com abordagem quantitativa. Paragitios objetivos, foram adotadas duas
estratégias de pesquisa: a bibliografica e a doetaheA pesquisa abrangeu o periodo de
2000 a 2009, entendendo como adequado conduziuipaggara identificar como evoluiu a
implementacédo dos artefatos em periodo posteriatagopesquisas realizadas pelos autores
consultados. Os dados das empresas da pesquisadol@tados juntos a Economatica, por
meio da qual se tem acesso as informacdes finasceias empresas de capital aberto,
seguindo as regras e padrdes estabelecidos pelco Baentral e CVM. Paralelamente,
demandou-se, mediante a aplicacdo de questionamio jas empresas de capital aberto
listadas na BM&FBOVESPA, identificar quais artefatde contabilidade gerencial essas
empresas fazem uso e desde quando estdo implemenktam feitas relacdes de causa e
efeito entre os grupos de segmentos de empresakjc& no uso dos artefatos de
contabilidade gerencial e a maximizacdo de valoocyrando-se, por meio de técnicas
estatisticas de regressdo linear multipla, com @gé da técnica de dados em painel
aproximar e descobrir as relagdes entre eles. Bom@, investigou-se e evidenciou-se, por
meio do teste da hipotese de que os artefatos d&abilidade gerencial contribuem
positivamente para se chegar a uma tomada de dedisécionada ao conceito de
maximizagdo de valor. Os resultados permitiram tedas a existéncia, para a amostra
considerada, de associacao entre maximizacdo de waénsurado pela dimensdo do mais
alto desempenho operacional, estimado pelo Retsobwe o Ativo, e implantacdo de
artefatos de contabilidade gerencial. A hipotese pgaquisa ndo pode ser rejeitada,
considerando que a implementacdo de artefatos deébilidade gerencial, de forma
continuada, com vistas a modernizar a contabilidgetencial contribui para maximizar o
desempenho operacional das empresas amostradas:-sef ainda, que o tipo de artefato e
sua modernidade e atualizacdo tendem a ser maiganéés que a simples quantidade de
artefatos implementados.

Palavras-chave: Contabilidade Gerencial. Artefatde Contabilidade Gerencial.
Maximizacao de Valor. Desempenho Operacional.



ABSTRACT

This research aimed to examine the existing relati@tween the implementation of
managerial accountancy artifacts and maximizatiomatue of publicly traded companies in
Brazil, considering that value maximization depermis several factors, for instance, the
implementation and use of managerial accountantfaes. These artifacts are meant to
support managers, during their tasks, with findrem non-financial information. Given the
challenging and competitive environment where camgs operate, as well as constant
changes and information diversification, guarargsgertiveness decision-making becomes a
critical factor to company success. This reseaih ddopted the quantitative approach and
exploratory survey in order to achieve both thenffation as the methodological structure. To
achieve the final goals, were employed both strasetihie bibliography and the documentary
survey. The research was conducted from 2000 886B, aimed to identify how artifacts
implementation have evolved in later period of gys/conducted by consulted authors. The
data about the surveyed companies were obtainEdatomatica, an agency that has access
to financial information about publicly traded coamges, in compliance with regulations and
standards set by Brazilian Federal Reserve, knosviBanco Central and the CVM, the
Brazilian securities commission. In the meantintes publicly traded companies listed at
BM&FBOVESPA stock exchange filled out a questiomeain order to reveal which
managerial accountancy artifacts that have beed asd their implementation date. Cause
and effect relations were made between company edggroups, and well as the use
evolution of managerial accountancy artifacts aaldie maximization. By applying statistical
techniqgues of multiple linear regression as welthresadoption of the panel data, in order to
compare and find out the existing relations betwdem. In sum, after investigations, it
became evident through the hypothesis test that ntlamagerial accountancy artifacts
positively contributed to make decisions relatedthe conception of value-maximization.
From the sample considered, results led to thegreton of the existence of relations
between value maximization measured by the dimengd the highest operational
performance, estimated by the return on Assets, @nhdmplementation of managerial
accountancy artifacts. The survey’s hypothesis cowt be rejected, considering that the
continual implementation of managerial accountaamtijacts meant to modernize managerial
accountancy, contributes to maximize the surveyedpanies operational performance. It is
inferred that the artifact type, its modernness apalatedness tend to be more relevant than
some amount of implemented artifacts.

Keywords: Managerial accountancy. Managerial actangy artifacts. Value maximization.
Operational Performance.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacéo

A partir dos anos 1980, ocorreram mudancas sigiifas no ambiente externo das empresas
em todos os setores da economia. Isto inclui comctas mais competitivos, clientes mais
exigentes e aumento da disponibilidade de tecredodg processamento da informacgéo. Tais
mudancas ocorreram basicamente em consequéncgaaen@anhias competirem em Unico
mercado global. A globalizagdo crescente resultaucompeticdo internacional intensa e
agressiva, em demandas crescentes de cliente®® aécvida mais curtos dos produtos. Tais

mudancas exigem flexibilidade, assertividade edepinas tomadas de decisao.

Com efeito, 0 acesso a informacdes que subsidigrooesso decisorio tornou-se latente.
Horngren, Sundem e Stratton (2008, p.6) relatam Qaea atender esta necessidade, as
empresas fazem uso de sistemas de contabilidade mécanismo formal para recolher,
organizar e comunicar informacdes sobre as atieslae® uma organizacdo” e enfatizam que
0 objetivo basico da informacdo contabil é ajudar gestor a tomar decisfes.
Independentemente de quem estd tomando a decis@teraimento da informacao contabil
propicia a tomada de uma decisdo mais fundamentada.

Os autores segregam o0s usuérios da informacgédobdoeta trés categorias: (1) gestores
internos que usam a informacéo para planejar eatanbperacdes rotineiras (acdes no curto
prazo); (2) gestores internos que usam a informpeéa tomar decisdes néo rotineiras (por
exemplo, investir em equipamentos, determinar ggod® produtos e servigos, decidir a que
produtos dar relevo ou nao) e formular politicasaigee planos de longo prazo; (3) usuarios
externos, tais como investidores e autoridadesrgaweentais, que usam a informacéao para

tomar decisfes a respeito da empresa.

Ainda segundo Horngren, Sundem e Stratton (20@8fpotos usuarios internos (gestores)
como os externos utilizam a informacédo contébils mananeira como o fazem e os tipos de
informac&o que demandam diferem. A satisfacdo desssidades dos trés tipos de usuarios €

atendida pelas informacdes geradas pela contad@lidgerencial e pela contabilidade
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financeira. Entdo, as decisbes tomadas para o eddogo prazo podem depender em parte
da gestdo da informacgéo, que, por sua vez, podgpaciar a rentabilidade da empresa
(MATIAS, 2007).

A teoria de financas aperfeicoou-se ao longo dogpds com o propdésito de colaborar no

processo decisorio dos agentes financeiros: aslidamas empresas e 0s governos, que
interagem em um mercado econdémico-financeiro caadis globalizado. Segundo Matias

(2007), a teoria financeira apresentou, em cadadashumanidade, solucdes e proposicoes,
edificando assim a teoria de financas. Apesar déeasas suprirem a necessidade das
exigéncias da época em que foram elaboradas, estas em desuso em outro momento,
mostrando-se ultrapassadas. Por vezes, sao resg@iac contribuir na solucado de questdes

€em outro momento.

Ainda segundo Matias (2007), verificou-se no inidmséculo XX uma evolucao significativa
na metodologia e na abordagem da teoria de finapgssando dos métodos antigos e
tradicionais de natureza puramente descritiva aléwia para um enfoque analitico,
combinando a teoria a pratica. Esta evolucdo @ filot contexto no qual as empresas estao
inseridas, que, por sua vez, é caracterizado palangas constantes nas areas tecnologica,
econdmica e social. Em razdo deste panorama, alulofde gerencial desempenha
importante papel ao produzir informacdes relevapi@s o publico interno, contribuindo
dessa forma para as tomadas de decisfes financeiras

A contribuicdo da contabilidade gerencial é frutoestecucado de um conjunto de fungdes que
podem ser conceitualmente definidas como mediperta informacdes financeiras e néo
financeiras, oferecendo assim suporte aos gesparasas tomadas de decisdes, de forma a
alcancar os objetivos organizacionais (GARRISON; R¥EEN; BREWER, 2007;
HORNGREN; FOSTER; DATAR, 2000; JOHNSON; KAPLAN, ¥)9

Atkinson et al. (2008) definem contabilidade gerancomo “o processo de identificar,
mensurar, reportar e analisar informacgdes sobevestos econémicos das empresas”. Com
efeito, a contabilidade gerencial desempenha ol pigpproduzir informacdes que facilitem a
tomada de decisdes dos agentes, aperfeicoandcsposce obtendo melhores resultados por
meio do sistema de controle gerencial (DAVILA; FE&ERI, 2007).

Por contabilidade gerencial entende-se a produednfdrmacdes financeiras e operacionais
para funcionarios e gerentes. “O processo deveosentado pelas necessidades de
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informacé&o interna e deve dirigir suas decisOesragpmais e de investimentos”.
(ATKINSON et al., 2008, p. 36).

Assim como a teoria de financas, a contabilidadenggal também passou por estagios de
evolucdo. Assim, tem-se a contribuicédo ldternational Federation of Accountan(g-AC)
gue emitiu, em 1998, um estudo intituladotérnational Accounting Management Practice
1“ (IMAP 1). O trabalho mostra a evolucao do fococtatabilidade gerencial, evidenciando
que houve alteracdes e evolucdes dos artefatosontabdidade gerencial. Por artefatos
entende-se o uso de ferramentas pela contabiligaedencial com o objetivo de “[...]
mensurar, acumular, analisar, preparar, interpeetaimunicar informacgdes que auxiliem aos

gestores a atingir os objetivos organizacionaldORNGRENet al, 2004, p.4).

O estudo do IFAC foi divulgado sob a formaabmceptual framework apresenta a evolucéo
e mudancas ocorridas na gestdo, seus objetivogdaales e parametros. Persistem,
entretanto, os questionamentos de alguns autorastaja adequagdo dos artefatos de
contabilidade gerencial a realidade empresariai €ste propdsito, Johnson e Kaplan (1996)
retrataram a falta de tempestividade na geracaanfbemacdo no processo contabil,
qualificando-a como demasiadamente agregada eddsppara que seja relevante para as
decisdes de planejamento e controle gerencial.o®wutores (GUERREIRO; PEREIRA;
LOPES, 2004) alertaram para o problema do que de genominar de “estabilidade da
contabilidade gerencial’, em que, mesmo com aé&@xash de fatores indutores e facilitadores

para a modernizacao da contabilidade gerenciahalao se modificou.

Assim, alguns autores procuram verificar se as esagr ainda utilizam ferramentas
consideradas tradicionais ou modernas de contabididgerencial. Sulaiman et al. (2004)
observaram a extensdo com que as empresas de paees asiaticos utilizam ferramentas
tradicionais ou modernas de contabilidade gereneiatontrando auséncia de utilizacao,

pelas empresas desses paises, das ferramentatecatss modernas.

No Brasil, destacam-se os trabalhos de Soutes BgB0g2007) que investigaram o uso dos
artefatos tradicionais e modernos da contabilidgatencial pelas empresas brasileiras e se as
empresas que utilizavam artefatos modernos possiéaempenho financeiro diferenciado.
Foram consideradas como artefatos tradicionaisnaguferramentas de custeio, preco de
transferéncia, retorno sobre investimento e orcémme@omo artefatos modernos foram

classificados Custeio Meta, Custeio por AtividadBenchmarking Kaizen Just-in-time
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Teoria das restricbefBalancedScorecard e Gestdo Baseada em Valor. Por meio deste
trabalho, Soutes e Guerreiro (2007) evidenciarae &gl empresas da amostra utilizavam
artefatos modernos da contabilidade gerencialuelag que empregavam artefatos modernos
apresentavam desempenho financeiro superior acosgartar com as organizacbe que
utilizavam artefatos tradicionais, e também que hawa relacdo entre setor econdémico,
controle acionario e a utilizacdo das ferramentascdntabilidade gerencial (SOUTES;
GUERREIRO, 2007).

Os autores Nascimento e Reginato (2010, p.131)dabam a relevancia de emprego dos
artefatos da contabilidade gerencial, enfatizang® @ conceito de controle é amplo e diz
respeito a organizacdo como um todo. De acordoa@isdo dos autores, controlar significa
ter-se o completo dominio sobre a gestdo orgawzaki desde as bases de apoio que a
sustentam até a efetiva operacionalizacdo de seasgsos administrativos e de geracdo de
resultados, isto €, o processo decisorio. Defengeim, a ideia de que a eficacia das decisdes
depende do controle da gestao, que, por sua veprésentada pela sinergia na utilizacdo dos
artefatos da contabilidade gerencial. Tais artefagpresentam os meios a disposicdo dos
administradores para o continuo acompanhamentompatamento da organizacao ante as
mudancas impostas pelo ambiente onde a empresa R&sta forma, os artefatos da
contabilidade gerencial atuam como instrumentos pprenitem corrigir erros na conducao
das atividades operacionais, reorientando todosrganizacao para preservar os objetivos

tracados pela empresa.

Nascimento e Reginato (2010) enfatizam que a ciiciate gerencial cumpre outra de suas
principais funcdes: a de alimentar o processo daoixom informacdes que permitam aos
gestores conhecer os detalhes sobre suas acoagy@ eventuais efeitos negativos que elas
possam trazer ao resultado da organizacédo, coasiieise aquilo que foi planejado.
Segundo os autores, este procedimento € trataditeraura comadfeedback cuja eficacia
tem como pré-requisito, a existéncia de um efieieggsistema de informagbes que permita
detectar possiveis desvios dos planos em tempd petiai sua correcdo, quando esse for o

caso.

A contabilidade gerencial e seus artefatos desehnaperpapel importante na execucdo do
controle. O seu nivel de qualidade e exatiddo séermiinantes no processo decisério, além,
naturalmente, das habilidades dos gestores. No adasmntroles ineficientes, as decisdes

tendem a ser menos técnicas e mais propensas @zprogsultados indesejaveis. De forma
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inversa, se os artefatos demonstrarem eficiéndiaciéitada, sobremaneira, a tomada de

decisbes mais fundamentadas, contribuindo assiagpabtencao do resultado planejado.

A esséncia dessa premissa é que levou as investigggae culminaram neste estudo, junto as
empresas brasileiras de capital aberto, sobre Emgmtacdo dos artefatos da contabilidade
gerencial e suas contribuicbes para a gestdo woladhaximizacdo de valor, ja que se
pressupde que a implementacdo e adequada utilidagdartefatos da contabilidade gerencial
visem a garantir a eficacia na gestéo das orgamsacesultando na maximizacéo de valor e,

por consequéncia, na deciséo pela continuidadeetyicios.

1.2 Questdo de pesquisa

Responder adequadamente as mudancas ambientasgeras a manutencdo ou aumento do
resultado da empresa € tarefa complexa. O ambésaéeno é instavel, suas caracteristicas
alteram-se juntamente com o comportamento das irasnemntidades (clientes, fornecedores,
governo, concorrentes etc.) que o compdem e geegem direta ou indiretamente com as

empresas, resultando em situacfes que exigem taspasla vez mais rapidas e acertadas.

Conforme Atkinson et al. (2008), o papel da infogA@gerencial é orientar as atividades de
decisdes e solugbes de problemas. A informacamgtanto, nunca € neutra. O simples ato de
medir e informar afeta os individuos envolvidosm&dida que mensuracdes séo feitas em
operacdes e, especialmente, em individuos e grgpoascomportamento muda. As pessoas
reagem as mensuracfes. Focam as variaveis ou @dampnto que esta sendo mensurado e

prestam menos aten¢do as variaveis e ao compotiamém medido.

Alguns autores defendem a ideia de que sejam éstadams metas e objetivos para o negdcio,
caso contrario este caminha sem direcdo (DAVENPQRY4; KAPLAN; NORTON, 1997).

Os autores alertam que de nada adianta existirembjgsivos se ndo houver formas de
verificar o seu atingimento. E por isso que se ymadefinir indicadores, para auxiliar na
medicdo da extensdo em que a empresa estd corkegerlizar aquilo que se propde.

Portanto, segundo os autores, medidas sdo neesssarndo podemos medir, ndo podemos

controlar. Se ndo podemos controlar, ndo podenrengar. Se ndo podemos gerenciar, nao

podemos melhorar.
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As mensuracdes, segundo Atkinson (2008), resultamnéirmacao contébil gerencial que
orienta 0s gestores e as varias funcdes organiasialiferentes: controle operacional —
feedbacksobre a eficiéncia e a qualidade das tarefas gesdémadas; custeio de produto —
mensurar 0s custos dos recursos usados para fabnmc@roduto ou executar um servicgo,
vendé-lo e entrega-lo aos clientes; controle géaér mensurar o desempenho de gerentes e
unidades operacionais; controle estratégico — émménformacbes sobre o desempenho
competitivo da empresa a longo prazo, as condigéaesercados, as preferéncias dos clientes

e as inovacoes tecnologicas.

A proposta deste trabalho, pois, € estender agilmoigbes anteriores ao atualizar as
informacBes das empresas de capital aberto, torsngor base o periodo de 2000 a 2009,

visando com isto a responder a seguinte questab:agtelacdo entre uso dos artefatos de

contabilidade gerencial e maximizacdo do valorjestio por altos niveis de desempenho

operacional, em empresas de capital aberto dal'Bras

1.3 Hipotese

A alocacéo de recursos sempre foi prioridade datdg dos negocios. Isto significa que as
empresas necessitam fazer investimentos expressivp®r meio destes, obter possiveis
ganhos adicionais ao custo do capital investido.flsz com que as organizacdes alterassem
sua posicdo convencional de medir o lucro e relidade e passassem a avaliar o
desempenho da empresa e a remuneracédo do capdamaximizacdo de valor. Para medir
resultados e avaliar desempenho, entdo, as orgaezduscam fazer uso de instrumentos

gue propiciem o melhor gerenciamento dos recurspeuiveis.

Abordando o aspecto da gestéo, alguns autorearalg@dra o fato de que o resultado obtido
pelas empresas é funcao direta de melhores pratieaadministracdo e, por sua vez,
defendem a implementacdo de novas técnicas e tomad® contabilidade gerencial nas
empresas. (ATKINSON et al., 2008).

No tocante ao financeiro, Copeland, Koller e Mur(it994) abordam o aspecto da
remuneracao do capital. Conforme os autores, t@mscedores de capital ndo receberem um

retorno justo que a eles compensem pelo risco adsuentao, eles moverdo seus recursos
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para outras empresas ou paises. Portanto, a baaistdngao financeira é fator relevante para
o nivel de competitividade de qualquer empresa mganmizacdo que utilize recursos

financeiros para viabilizar suas operacdes.

Em razdo do exposto, a hipétese a ser testadaaénsximizacdo de valor, estimado por

desempenho operacional mais alto, em empresas gltal caberto do Brasil tem sido

positivamente impactada pela implementacdo deatotefle contabilidade gerencial.

Os gestores se utilizam de informacgfes financegagdo financeiras a medida que

desempenham suas tarefas. Dada a diversidade denagdes, € necessario que a
contabilidade gerencial possua ferramentas adegupdea atender as necessidades dos
gestores. As organizacOes tém consciéncia de gge e a interpretacdo das informagdes sao

criticos para seu sucesso no ambiente competitigon®logicamente desafiador de hoje.

1.4 Objetivo

Constatam-se autores da area de financas apreg@ardeia de que toda organizacao foi
criada para durar e produzir valor aos seus irdates. Paralelamente, no meio académico, a
literatura mostra que os artefatos de contabilidgdeencial sdo instrumentos Uteis aos
gestores no processo decisorio. Apesar da exiat@eiliteratura sobre o assunto, ainda
perduram duavidas e questdes sobre como integraiasee artefatos de contabilidade

gerencial aos processos estratégicos e funcioaaisrganizacoes.

Presume-se haver interfaces das teorias organieasicom oS estagios evolutivos da
contabilidade gerencial preconizados pkilternational Federation of Accountan{d=AC).
Neste ambito, o objetivo geral desta pesquisa sétalia: investigar a relacdo entre

maximizacado de valor pelo maior desempenho operac® implementacdo de artefatos de

contabilidade gerencial

Por fim, com o intuito de identificar como esteabnamento se comporta, foram expressos

0S seguintes objetivos especificos:
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» identificar quais artefatos de contabilidade gerdnalentre os apontados pela literatura
especializada, as empresas brasileiras fazem dessde quando estdo implementados;

» verificar se as empresas que utilizam artefatoscaietabilidade gerencial apresentam

evolucéao positiva de desempenho ;

Do ponto de vista pratico, o estudo pretende siiaaibos gestores de empresas brasileiras
para a ideia de que a utilizagéo de artefatood&abilidade gerencial para medir resultados
e avaliar desempenho contribui para a maximizagdeatbr. De maneira singela, o alcance
desta meta passa pela constatacdo da importanda deoluir com a implementacdo dos

artefatos de contabilidade gerencial nas empresas.

Sob a perspectiva tedrica, esta pesquisa justigeela importancia atribuida ao tema, ao que
se associa a escassa disponibilidade de traballeol@cionam as teorias com a evolucéo do

uso de artefatos da contabilidade gerencial e ameacao de valor.

1.5 Estrutura do trabalho

Este trabalho foi dividido em cinco partes prin@pa primeira representa esta introducao

em que foi feita a apresentagcéo da pesquisa.

A segunda corresponde a plataforma tedrica queaapoitrabalho e privilegia a
fundamentacdo necessaria para sua composicao, esmnvdlvimento e a andlise dos
resultados. Primeiro, discorre-se sobre os objetde firma e a maximizacdo de valor. Na
sequéncia, discorre-se sobre a reviséo teoricaf@oonna contabilidade gerencial e as teorias
organizacionais. Em seguida, faz-se uma revisdstiglos anteriores com incursédo sobre os
estagios evolutivos da contabilidade gerencial,cqmzados pelo IFAC. Por ultimo,
explanam-se os conceitos e definicbes dos artethtosontabilidade gerencial. Em suma,
neste capitulo, buscou-se evidenciar que existgdel conceitual de interdependéncia da

maximizagédo de valor com o uso dos artefatos debiidade gerencial.

A terceira parte deste trabalho envolve aspectasiopados a metodologia de pesquisa. Sao

apresentados as estratégias de pesquisa e pronguBiri@éara atingir 0s objetivos da pesquisa



21

adotou-se a estratégia de pesquisa bibliografizasé levantamento dos dados econémicos e
financeiros das empresas brasileiras de capitalaleaborou-se e aplicou-se instrumento de
pesquisa composto por questdes que visaram afidentjuais artefatos de contabilidade
gerencial fazem parte da realidade das empresapipadas. Em relacdo a natureza do
problema, esta pesquisa pode ser vista sob a @ptas#itativa, pois foram feitas relagbes de
causa e efeito entre os grupos de segmentos desaspevolucdo no uso dos artefatos de
contabilidade gerencial e a maximizacdo de valoocyrando-se, por meio de técnica

estatistica denominada analise multivariada, apraxe descobrir as relacdes entre eles.

A quarta parte registra os resultados e a anaéstesl, com base na plataforma teorica. A

quinta parte apresenta, além das conclusfes daipassugestdes para futuros estudos.
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2 PLATAFORMA TEORICA

A fundamentacéo teorica que apoia o trabalho ceetram conceitos cujos contetdos sao
considerados fundamentais para a sua composicéo desenvolvimento. As secdes que a
compdem apresentam-se em uma sequéncia légica,adeiran a orientar e facilitar a

interpretacdo do escrito como um todo.

Primeiro, discorre-se sobre os objetivos da firmea maximizacdo de valor. Na sequéncia,
fala-se acerca da revisdo tedrica com foco na biidiede gerencial e as teorias
organizacionais. Em seguida, revisa-se a evolugacodtabilidade gerencial, com incursao
sobre o0s estagios evolutivos preconizados pelo IFAE ultimo, explanam-se 0s conceitos e

definicbes dos artefatos de contabilidade gerencial

2.1 Objetivos da firma e maximizagao de valor

O conceito de criar valor resume-se em obter unh@atos investimentos (alocacédo do
capital) superior ao custo do financiamento (ASSETO, 2010). Em outras palavras, uma
empresa cria valor quando for capaz de apurar urnogam seus ativos maior do que o custo
total de seus passivos e patriménio liquido. Gréor € um dos objetivos da empresa, o0 que
passa pela busca da maximizacdo do desempenhaiopataindependente da minimizacao

dos custos financeiros.

No que diz respeito a criacdo de valor, tanto asias como também os credores de uma
empresa esperam gue Seus gestores sejam capapesxid@zar a riqueza aplicada. Os
retornos esperados sdo compativeis com o grausde gue cada tipo de investimento
representa e, se ndo forem satisfeitos, os a@sn@mi credores agirdo de forma a tornar
explicita sua insatisfacdo com a administracaongiaresa (HITT; IRELAND; HOSKISSON,
2001). Se uma empresa ndo € capaz de fornecer em@bitidade adequada para seus
fornecedores de capital, acionistas e credores, @sstruindo valor. Se essa situacdo
permanecer, a empresa sera incapaz de captareunarsas e sua sustentabilidade em longo

prazo esta ameacada.
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Assegurar a sustentabilidade de uma empresa é-loro@mpetitiva do ponto de vista

financeiro, ou seja, a empresa tem que ser capeazaderalor de forma sustentada.

Pode-se exprimir que a missdo da empresa € “geabor \a0s seus proprietarios e
stakeholders (MATIAS, 2007 p.232), ou seja, produzir valor @dbs os interessados pela
organizacdo, além dos proprietarios, no caso deremap também os funcionarios,
fornecedores de recursos materiais e financeirmssuridores, governo e a comunidade
local. De maneira simples, hoje a empresa tem gleg mais do que ontem, conforme a ideia
de que “o objetivo principal da empresa deve sexinmaar o seu valor no longo prazo”.

(BERNHOEFT; GALLO, 2003, p.36).

Desta maneira, grandes sao os desafios do gest@tidalades financeiras, dentre os quais
Ross et al. (2000, p. 39) destacam os principaggneento de capital, estrutura de capital e
administracdo do capital de giro, que, além de yrinbs recursos da organizacao, devem
dirigir suas funcdes a sustentacdo e perpetuidadeghnizacdo, de acordo com o postulado
contabil da continuidade — “toda organizacdo fada para durar”. (IUDICIBUS, 2000, p.
48).

Brasil et al. (2006, p.36) apontam que “a duragdaicha empresa € consequéncia de uma
aposta no futuro de todos 0s seus integrantesrorta preocupagdo com o porvir deve ser
uma fixagdo permanente dos gestores”. Segundo &lorenBeuren (2008), a contabilidade
considera a organizacdo como fonte continua dec@erae valor, criada para existir
indefinidamente, salvo excec¢bes de formacédo deesaprcom fins especificos, em que sua

sustentabilidade ndo € o seu principal objetivo.

A criacao de valor de forma sustentavel exige quempresas ajam constantemente para o
aperfeicoamento e para a melhoria que crie e dastalyjuma vantagem perante 0s
concorrentes. A sustentabilidade esta relacionatiarautencéo de investimentos na medida
necessaria para recompor a vantagem das emprgpasdelas ou até mesmo recria-las, se
necessario (MATIAS, 2007, p. 279).

A moderna teoria de finangcas empresariais, em todoercado, adota e aceita como 0
objetivo da empresa a maximizacdo da riqueza dmmistas. Paralelamente, a empresa
necessita de informacgcdes que permitam aos seusisda® verificar se 0s objetivos estao
sendo alcancados. Nesse momento, a contabilidazda paser de enorme relevancia na gestéo
dos recursos de uma entidade.
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Dentre os autores pesquisados, conforme resumesesmpaelo no Quadro 1, existe consenso
sobre os objetivos da firma, cujos aspectos abosdpddem ser assim sintetizados: a firma
tem por objetivo criar valor aos seus proprietagéassakeholdere perpetuar a maximizacéo

deste valor no longo prazo, por intermédio da gesti&@iente dos recursos de capital.

AUTORES OBJETIVOS DA FIRMA
Ser eficiente na gestdo de recursos de capital.

Assaf Neto (2010) Os investimentos (alocacdo) devem ser superioreastos dos financiamentps
(captacao).

Maximizar o seu valor no longo prazo — (hoje a essgrtem que valer mais do que
Bernhoeft e Gallo (2003

ontem).
Borinelli e  Beuren| Ser fonte continua de geracéo de valor, pois fadarpara existir indefinidamentg;
(2002) salvo outro objetivo que néo seja a sustentabiéidad

) Preocupar-se constantemente com o fato de o pestar diretamente associadg a
Brasil et al. (2006) .
duracéo da empresa.

) ) Atender as expectativas de retorno dos acionistasdores.
Hitt, Ireland e Hoskisson

(2001) Caso contrario, a empresa serd incapaz de captds maursos e Sup

sustentabilidade no longo prazo fica comprometida.

Produzir valor aos seus proprietarios stakeholders — (funcionarios,
fornecedores/credores, consumidores, governo enaridade local).

Matias (2007)
Ensejar valor de forma sustentavel depende de miantstimentos regulares para

sustentar vantagem perante os concorrentes.

Ross et al.; ludicibus Conduzir suas atividades financeiras com foco reestacdo e perpetuidade da

(2000) organizacao — toda organizac¢éo foi criada parardura

Quadro 1 — Resumo do posicionamento dos autores eatacédo aos objetivos da firma.

Fonte: elaborado pelo autor (2011), com base @atiira.

Administrar de forma eficiente os recursos de eapidssa necessariamente pelas decises de
investimentos e financiamentos. A riqueza de umaresa depende da qualidade de seus
investimentos, obtida pela relacdo de equilibritteeretorno e risco esperados. Da mesma
forma, se exige qualidade nas decisOes de finaecis, pois, trata-se da estrutura de capital
ou estrutura financeira utilizada para proporciaméinanciamento das atividades da empresa,
por intermédio do equilibrio entre o capital prope o de terceiros. A seguir, discorre-se
sobre as decisdes de investimentos e financiamenfoartir das abordagens dos autores

pesquisados.
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2.1.1 Decisdes de investimentos e financiamentos

As decisbes de investimentos envolvem a elaborap&diacdo e selecdo de propostas de
aplicacdes de capital efetuadas com o objetivonfabnente de médio e longo prazos) de
produzir determinado retorno aos proprietarios tieos Podem ser identificadas varias
decisdes empresariais que se incorporam a um gdesinvestimento de capital, podendo-
se citar, entre outras, as decisbes de substituledativos, de ampliacdo da capacidade
produtiva, de lancamento de produtos etc. (ASSAFQIE2010. p.160).

Ainda segundo o autor, a avaliagéo e a selecapgies de investimento de capital envolvem
0S seguintes aspectos basicos de estudo: dimems&atmdos resultados (fluxos) de caixa de
cada proposta de investimento gerada; avaliacawbatoa dos fluxos de caixa com base na
aplicacdo de técnicas; definicdo da taxa de retestgida pelos proprietarios de capital

(credores e acionistas) e sua aplicacdo para érioritde aceitagdo de projetos de

investimentos; introducgédo do risco na avaliagamdestimentos.

Conforme Brealey, Myers e Marcus (2002), a gestéanteira se depara com duas questdes
basicas: que investimentos em ativos reais a emplieg realizar e de que forma deve obter
0s recursos para financiar o investimento? Serawsideradas, pois, decisdes benéficas:
investir na compra de um ativo real que produzavalor superior ao seu custo, assim como
decidir por um financiamento que proporcione aumedd valor da empresa, e,

consequentemente, gerar um incremento do valoosiggo do acionista ou proprietario.

As decisdes de investimento envolvem identificacé@vgliacdo e selecdo de opcbes de
aplicacdo de recursos, enquanto as decisdes deciingento envolvem a definicdo da

natureza dos fundos aplicados, ou seja, a estrdeireapital demandada pelas decisdes de
investimento. Estas duas areas decisorias deveaprssentar de forma bastante integrada.
Enquanto as decisdes de financiamento descrevenaxas de retorno exigidas pelos

detentores do capital, as oportunidades de investorcentram suas preocupagdes no retorno
esperado. Verifica-se, com efeito, uma relacdorgasentre a taxa de retorno esperada e o
custo do financiamento. No que concerne a poldealividendos, uma decisdo de reter os
lucros para investimento implica, necessariamente/aliacdo de que o retorno gerado pela

empresa supera ao ganho que o acionista podegdaraad dispor de seus lucros. A decisdo
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de dividendos € uma deciséo de financiamento midiapital préprio ao reter resultados, ou
capital de terceiros ao distribuir resultados (AEMETO, 2010).

As decisoes financeiras, segundo Brasil e BraS®9), refletirdo na criacdo de valor para os
proprietarios da empresa, atuando de forma dimieesa taxa de crescimento das vendas, a
margem bruta operacional, nas variacdes das ndadssi de capital de giro e sobre o custo
de capital. Da mesma forma, estas decisfes sadacorahtes da eficacia dos investimentos
realizados em ativos fixos. Resulta disso que a&ad de valor na empresa sera funcdo dos

fluxos de caixa gerados.

A riqueza de uma empresa depende da qualidadeuders/estimentos, obtida pela relagéo
de equilibrio entre retorno e risco esperados.mAsaissaf Neto (2010) destaca a ideia de que
todo o arcabouco conceitual das decisdes finarsctra sua avaliacdo fundamentada pelos
resultados operacionais. Por meio da expectativdedempenho operacional, € discutida a
viabilidade econOmica do empreendimento, o lucr@ragonal define os limites de

remuneracao das fontes de capital da empresaec@dek de investimento sdo avaliadas por

valores esperados de fluxos de caixa operacionais.

Fundamentalmente, a administracéo financeira edtada para a criacdo de riqueza, assim
como, a orientagdo basica das decisdes finanaEgempresas segue 0 objetivo principal de
maximizacdo da riqueza de seus proprietarios. Asepeirem este objetivo, as decisdes
financeiras beneficiam ndo somente os investiddeeempresa, mas permitem, ainda, que

reflitam nos recursos econdémicos da sociedade,misamdo a riqueza de toda a economia.

As decisdes de investimento constituem-se nasimaisrtantes decisdes financeiras em uma
empresa, principalmente pela sua capacidade dgoride riqueza. O objetivo basico de um
investimento de capital € a sele¢cdo de ativos qoeopcionem beneficios econdémicos

futuros, sendo avaliados a um preco maior do quatdecustaram. Essa decisdo reflete um
compromisso com o futuro da empresa, avaliada q@#twno esperado e determinada pelos
fluxos de caixas futuros, decorrentes de uma saidsente de recursos (ASSAF NETO,

2010).

Cabe, por conseguinte, aos administradores quenatomo agentes para 0s proprietarios da
empresa, decidir entre distribuir os resultadodima do exercicio social ou reté-los para
investimentos em oportunidades produtivas. Deviersem mente a ideia de que, o objetivo

da firma € maximizar a riqueza de seus propriefddaue equivale a maximizar o preco por
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acao. A maximizacado da riqueza do acionista ourpi@pio, pois, € mais bem definida como
o valor descontado dos fluxos de caixa futurosrasios (COPELAND e WESTON, 1992;
ROSS, et al., 1995; BREALEY e MYERS, 1999).

As decisfes de financiamento constituem-se em &wea®nais da gestdo financeira, sendo
relativas a composi¢cdo dos passivos, ou seja, alatesf de recursos que financiam os
investimentos expressos no ativo do balanco patiehoEssas decisOes de estrutura de
capital ou estrutura financeira referem-se a coagdio entre capitais proprios e capitais de

terceiros, utilizadas para proporcionar o finan@ata das atividades da empresa.

De acordo com a teoria financeira, trés sao ascipars fontes de recursos:
autofinanciamento (retencdo de lucros), emissdacdes e emissao de dividas (FERREIRA,
1999). As duas primeiras constituem o0s capitaipnrd, pois pertencem aos acionistas da
empresa, enquanto as dividas constituem capitdercksros. O autofinanciamento € a forma
mais simples de obtencao de recursos, sendo apecessario que a assembleia de acionistas
decida sobre a distribuicdo de dividendos e a fmae retencdo de lucros. Por sua vez, a
emissdo de acbOes € a maneira mais complexa, pues awedecer a uma determinada

sequéncia de atividades e requisitos legais.

Se os investimentos da empresa ensejam benefitioes maiores do que seus custos, estes
investimentos aumentardo o valor da empresa. Séeasficios futuros gerados pelos
investimentos da empresa forem menores do quecsstss, esta situacao criara diminuicdo

no valor da companhia.

Conforme Peterson e Peterson (1996), a chave panaleacdo de desempenho de uma
empresa é determinar se as decisdes de investsnenéis estdo produzindo ou nao valor
para os acionistas. Nao existe uma técnica 6bveagssa determinagdo, pois ninguém possui
a habilidade de prever com exatidao fluxos de chittaos oriundos de investimentos, medir

precisamente os riscos de cada investimento ouecenlsom precisdo o custo do capital.

As medidas de valor adicionado também produzenmastias de mudanca no valor da
empresa, porém, elas se relacionam com a empresa @m todo em vez de um projeto
especifico (PETERSON; PETERSON, 1996). Assim, mediesempenho de uma empresa,
usando as técnicas de valor adicionado e os cdstoapital, ajuda a avaliar como uma boa

administragcéo as utilizou naquelas decisdes destimvento.
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Malvessi (2000) destaca que, diferentemente dosdusgttradicionais de andlise financeira, a
abordagem com foco na criacdo de valor possibditaliar, por meio de instrumentos
adequados, as opcdes de estrutura de capital eedasos aplicados. Assim, proporciona
vantagens competitivas ao negocio, criando vallar pelhoria operacional e econémica, por
meio de: tomada de decisdes, tecnicamente orientaddre como investir e utilizar os
recursos que criam valor para a empresa; analisesttatura dos recursos aplicados,
considerando o desempenho e evolucdo da recena,oceontrole dos gastos e com a
melhoria do resultado operacional; analise da®este do custo de capital, bem como a sua
influéncia passada e futura; transformacao dosogeEsicom visdo de proprietério, fazendo
com que eles passem a agir e se sentir como de®npela participacdo ilimitada naqueles

resultados que criam valor uma vez alcancadas s restabelecidas.

O Quadro 2 sumaria as decisfes de investimentosmecfamentos abordadas pelos autores

pesquisados.

AUTORES DECISOES DE INVESTIMENTOS E FINANCIAMENTOS

Considera objetivos de médio e longo prazos.

Assaf Neto (2010) | Tipos de decisdes: substituicdo de ativos, ammgiad@ capacidade produtiva

lancamento de produtos etc.

Um ativo real tem que produzir um valor superiorsaa custo e gerar aumento do
Brealey e Myers (1999
valor da empresa.

) . As decisdes financeiras refletirdo na criacdo dervan funcéo dos fluxos de caixa
Brasil e Brasil (1999)
gerados.

] Principais fontes de recursos: autofinanciameragteficdo de lucros), emissédo [de
Ferreira (1999) . o .
acOes e emissao de dividas.

A abordagem das decisdes de investimento e finaecito, com foco na criacdo de
valor, implica na adocdo de instrumentos que piissib avaliar todas ag
Malvessi (2000) alternativas de estrutura de capital e dos recuapbisados, visando: proporcionar
vantagens competitivas ao negécio — (criar valda peelhoria operacional e

econdmica).

Peterson e Peterson | E necessario medir precisamente os riscos de cadatimento ou conhecer com

(1996) precisdo o custo do capital.

As decisdes de financiamento resultam da combinag@i® capitais proprios e
Ross et al. (1995) o ) . ]
capitais de terceiros — (estrutura financeira).

Quadro 2 — Resumo dos principais aspectos abordadpslos autores pesquisados em
relacdo as decisfes de investimentos e financiamant

Fonte: elaborado pelo autor (2011), com base @aatiira.
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Tais decisfes passam por duas questbes basicagivgsémentos realizar e de que forma
devem ser financiados. Cabe ressaltar que as decidverdo maximizar a riqueza dos
proprietarios da empresa, bem como de toda a ecapnamque implica a adocdo de

instrumentos que possibilitem avaliar o seu desaimpe

Dentro do ambito da administragéo financeira, ewttdese uma preocupacdo com a forma
como a empresa € avaliada e com o impacto que adedsdo financeira exerce sobre a
riqueza dos proprietarios de capital. Em outrasayiak, a qualidade das decisdes de

investimento e financiamento € que determina amagicao do valor.

2.1.2 Maximizacéo do valor

No que tange ao planejamento para a acao de cr@g@alor, importante é observar que sao
necessarios administradores capazes de transfptarars abstratos em acdes concretas, ou
seja, a maximizacdo do valor se realiza pela addedpraticas racionais. Nesse sentido, a
teoria da criacdo de valor implica uma racionaledladonémica ditada por uma perspectiva de
ganhos para 0 acionista que prescreve a otimizdadmelacdo meio e fim, com calculo
utilitario das consequéncias (STAUB et al., 20@2)rtanto, a ideia de racionalizacdo também
precisa ser instrumentalizada com a adequacaccgrdés atividades criticas (meios) aos
objetivos organizacionais da criacao de valor parevestidor (fins).

Numa visdo mais sistémica, Staub et al. (2002) ceemgiem que a criacdo de valor implica

adocdo de: uma medida de desempenho que leve ad@@tdo os custos das estruturas de
capital e operacional; um sistema de administrdgéado em processos orientados para a
criacado de valor; mecanismos de motivagdo que arduas gerentes a pensar, agir e a ser
remunerados como os donos do negdcio; uma novalidaate organizacional baseada numa

cultura, eleita como objetivo mais importante dgpersa (STEWART, 1999).

Os autores (STAUB et al.,, 2002; STEWART, 1999) sceatam ainda que 0s principais
impactos organizacionais decorrentes da adocadetdogia da criacdo de valor podem se
manifestar na forma denelhores decisdes operaciongisegundo as quais a exploracéo de
qualquer oportunidade de negdcio é precedida deamalzgse dos efeitos marginais quanto a

criacdo de valormelhores decisdes de investimentalirigidas para a implantagdo de
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projetos que produzam valor agregado, previamestpuéado; responsabilidade mais
explicita na criacdo de valor explicada por mudancas de atitude e comportamento
comprometido com a cultura de maximizacédo do vadoempresaalteracdo na politica de
remuneracag com a implantacdo de um sistema de incentiveéz@mpensas vinculado aos
parametros estabelecidos por metodologia de a@aliage desempenho, por exemplo, a
medida de desempenBaonomic Value Adde&VA, desenvolvida e registrada pela empresa
de consultoria Stern & Stewart & Co, (EUA), em 1992

Varios modelos de mensuracao de desempenho sdo/des@os, dentre os quais se destaca
o VBM - Value Based Manageme(Bestdo Baseada em Valor). Trata-se de um processo
sistétmico que orienta toda a tomada de decisdo mda arganizagdo no intuito da
maximizacdo do valor. Este processo requer da m@gio e de seus gestores uma mudanca
comportamental e uma conducdo organizacional \elfmta este intuito, entendido como
sendo aquele retorno superior aos custos totaigjindo o custo de oportunidade para o
capital proprio (BASSO; KRAUTER, 2003).

Contudo, medir o desempenho de uma empresa € umdegdesafio. O primeiro passo,
conforme Shinohara (2003) é consolidar a maximzaig valor como o principal objetivo
para a companhia; deve haver total compreensdonprometimento da alta administracéo
para que a implementacédo da gestdo baseada emacalaieca de forma correta e eficaz,
estabelecendo metas em termos de valor de fluxoaida descontados, a medida mais direta
de criacdo de valor. E claro que ha metas n#o deieas importantes (relacionadas a
inovacdo e a satisfacdo de clientes e colaborgdofess metas, no entanto, devem ser

estabelecidas a luz das circunstancias financg&r@&npresa.

Acrescenta-se ainda que uma importante parte daogbaseada em valor é a compreensao
profunda das variaveis de desempenho que irdo gakr para 0 negocio, também
denominados direcionadores de valor. Essa com@eeasde suma importancia, pois, a
medida que a organizacdo néo pode agir diretaneenteeu valor, deve agir em fatores, os
quais podem influenciar a satisfacéo do clientesustos, as despesas de capital etc. E por
meio desses direcionadores de valor que a altangtracdo aprende a entender o restante da

organizacao e a estabelecer um didlogo sobre astakpas a serem atendidas.

Com sustentacdo na definicdo dos direcionadoregalbe e do comprometimento da alta
administragdo com a criagdo de valor, torna-se lioge estabelecer os processos por meio
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dos quais essa orientacdo se refletirh nas ate®dadtineiras. Segundo Copeland et al.
(1994), h& quatro processos administrativos essisnde norteiam a adog¢do da gestdo

baseada em valor:

1. desenvolvimento da estratégia (decisdes referéntecolha dos negodcios em que a
empresa atuara, a exploracdo de sinergias, alocdg&orecursos, aquisicbes e

desinvestimentos etc.);

2. estabelecimento de metas de desempenho (traduqierifes das estratégias
adotadas; devem ser baseadas nos direcionadoredodeintegradas aos diferentes

niveis da organizacdo e as metas de curto e laregogpdevem estar relacionadas);

3. formulacdo do plano de acdo e respectivo orcam@ntplano deve identificar as
atividades ou acdes que a organizagcdo executara pfngir 0s objetivos

metodicamente); e

4. avaliacdo de desempenho e elaboracdo do sistemacdertivo (vitais para a
continuidade do comprometimento dos colaboradoeméao de valor).

Estes quatro processos estdo atrelados em todos/eis da organizacdo (corporativo, da
unidade de negdécios e operacional), tornando-seneisss para que haja coeréncia e

consisténcia organizacional em torno dos objetivos.

Para a implantacdo bem sucedida de um sistemastBodeaseado em valor, Copeland et al.
(1994) estabeleceram: explicitar o comprometimelat@lta administracdo; focar na melhor
tomada de decisbes entre os colaboradores; tremanuos colaboradores; integrar a

abordagem da gestédo baseada em valor com todésnosnéos do planejamento; priorizar as
aplicacdes préaticas em detrimento dos assuntasoeéalos a metodologias; criar estratégias
no nivel das unidades de negdcio e ndo apenasvabganérico; garantir a viabilidade dos

dados essenciais; prover indicadores de desemperdn@liacdo padronizados e de facil
compreensao; atrelar os incentivos com a criacawatt®; e exigir que as demandas por

recursos financeiros e humanos sejam baseadasl@m va

Reforcando a abordagem feita por Copeland et afjdeia (2000) apresenta as seguintes
vantagens: cria uma visdo que estabelece compmpessoal dos empregados e direciona a
uma necessidade econdmica substancial; alinha axegsos do negocio em um sistema

desenhado para eficientemente entregar valor pafierie; organiza as respostas as agoes
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tomadas na empresa, de modo que a mudanca n&osggadora e a inovacao seja um lugar
comum; permite a criacdo de estratégias de intégragontinuas, oportunidades e
competéncias essenciais para que a adaptabiliepersa forma de vida; e cria e transmite

conhecimento por meio da empresa.

Portanto, percebe-se que um processo de gestdadwok criacdo de valor requer
compreensdo de como cada variavel afeta as ouwsiando a interpretacao
independentemente de cada uma (MADDEN, 2000). Al&wo, a gestao voltada a criacao
de valor constitui a principal contribuicdo ao cetimento sobre a estimagcédo do valor da
empresa, em grande parte porque direciona a ateonga@sultados, ao que funciona e ao que
nao funciona nas empresas quando se trata deacdac@alor. Este direcionamento depende

da elaboracdo de um plano estratégico especifreogsaegurar a maximizacao do valor.

Depois de definidas e escolhidas as melhores égi@aat essas serdo combinadas para compor
um plano estratégico voltado para a criacdo dervaltgumas opc¢les terdo que ser
descartadas, pois outras estratégias fornecem emassibilidades de maximizacdo de
valor, e outras serdo selecionadas e combinadascparpor o plano estratégico que servira
de base para a reestruturacéo da companhia naprlaageracido maxima de valor. A medida
que as estratégias vao sendo combinadas, aumerdkropotencial que pode ser obtido
(MATIAS, 2007, p. 212).

Conforme Matias (2007), uma vez atingido o valotepoial, o processo se repete, pois 0
atual valor potencial passa a ser o valor atuakbm@aresa e sera usado como base para
definicdo de um novo valor potencial. E mais pr@vae, da primeira vez que o ciclo for
executado, os ganhos de valor sejam bem maioresiedida que o ciclo se repete, as
oportunidades de ganhos passam a ser incremelftaisssa condicdo que a empresa esta

mais proxima de seu valor maximo e, portanto, ailidiracao esta sendo eficiente.

Neste ambito, o plano desenvolvido com foco nacé@oade valor sera base para o
desenvolvimento de objetivos e métricas de contrglee, por sua vez, necessitam de
instrumentos apropriados para se efetuar o devicmmpanhamento e avaliagdao de

desempenho.
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O Quadro 3 resume 0s principais aspectos relacienaan a maximizagéo do valor.

AUTORES

MAXIMIZACAO DO VALOR

Basso e Krauter

Dentre os modelos de mensuragéo de desempenhovdietdrs, destaca-se o sister

na

(2003) (VBM) Value Based Management
Copeland et al. | Este modelo prové uma métrica precisa e diretalarvEm termos da gestdo, o valor
(1994) possibilita a tomada de decisfGes tanto no nivedtégfico quanto no operacional.

Copeland et al.
(1994)

O sucesso na implantacdo de um sistema de gest@admaem valor depende ¢
comprometimento da alta administracdo; treinameritdegracdo; priorizar al
aplicacBes préticas; criar estratégias no niveumidades de negécios; viabilizar
dados essenciais; prover indicadores e avaliacdmpiaada; atrelar incentivos com

criacdo de valor; e exigir que as demandas poru®aursos sejam baseadas em va

]
0S
a

ilor.

Madden (2000)

Um modelo de gestdo voltado a criagdo de valoraeqampreensdo de como cg
variavel afeta as outras, evitando a interpretagdependente de cada uma. Resulta
no direcionamento da atencéo a todos aos resujtadogue funciona e ao que n

funciona na empresa quando se trata da criacaalde v

da
ndo

ao

Staub et al. (2002)
Stewart (1999)

Compreendem que a maximizacdo de valor implica &moge: uma medida d

e

desempenho que avalie as estruturas de capitabmaadpnal; um sistema de gestéo

focado em processos; mecanismos de motivacao queam os gestores a pensatr, g
e a ser remunerados como os donos do negdcio; nmaptar uma mentalidad

organizacional voltada para a criacédo de valor.

agir
e

Shinohara (2003)

Na gestdo baseada no valor é de suma importanaiiecer quais s&o (
direcionadores de valor, os quais irdo criar vpma o negécio. Se a empresa hao p
agir diretamente em seu valor, deve agir nos dinedores, 0s quais podem influeng

em: satisfagéo do cliente, custos, despesas deloatol

ode

iar

Quadro 3 — Resumo dos principais aspectos relaciothas com a maximizacao de valor.

Fonte: elaborado pelo autor (2011), com base @aatiira.

As empresas buscam desenvolver capacidades geseraiapetitivas; nesse contexto, torna-

se crucial um processo informacional que permigntificar e mensurar a contribuicdo de

suas atividades operacionais no processo de magéozdo valor. Em outras palavras, faz-se
necessario que as empresas possuam métricas phest avdesempenho operacional, ja que

este é componente da formacéo do valor da empresa.
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2.1.3 Avaliagédo de desempenho - rentabilidade

As novas tendéncias competitivas trouxeram consiga@ior preocupacdo quanto ao
desempenho das empresas na “criacao” de valorspagacionistas. Para permanecerem no
mercado, as empresas tiveram que se manter cadaaiszcompetitivas, auferindo lucros
crescentes para seus empresarios; ao mesmo tévepan que se adaptar a este novo quadro
competitivo, garantindo, assim, seu espago nestbieate globalizado. Esse processo

influencia, direta ou indiretamente, todas as esgse

Considerando que o objetivo das empresas € aufemio (SANCHES, 1998), surge a
necessidade de se obter uma medida que indique senpreendimento esta realmente sendo
eficaz. No intuito de gerar lucro, algumas empregistam estratégias eficazes e sao bem-
sucedidas, enquanto outras nao conseguem com@artln mesmo sucesso. Sob essa
abordagem adotar uma estratégia significa dar uinegdd aos esforcos da organizacéo,
definir prioridade, posicionar-se em relacdo aascooentes, apresentar um plano que, se
executado de modo eficaz, levara a uma vantagemaetdiva, e definir aonde se querire o
como chegar até Ia.

Canalizando o conceito de estratégia para a amaadeira, no entanto, definir estratégias é
definir os objetivos institucionais e os avancaxfanais que se pretende alcancar, bem como
os diferentes niveis de prioridade (SOUZA; MENEZES7). Isso envolve definir os meios
pelos quais se pretende conseguir os resultadeyae®)s, o que faz do planejamento
financeiro de curto prazo elemento imprescindivaélapa definicdo e a viabilizacdo de

estratégias.

Para Souza e Menezes (1997), tratar da estratibgiacéira para o crescimento de uma
empresa implica dedicar atengdo aos aspectos cie @igle retorno. Para isso € preciso
considerar a estrategia geral de aplicagdo deatapfo de negocio, grau de crescimento
pretendido, medidas de impacto que o nivel de icnesto exigira da area financeira,

especialmente no que diz respeito as necessidaedsgpidal de giro e a estrutura de capital.

Entdo, acentuam Souza e Menezes (1997), o credomaanexigir planejamento, esforgo,
interesse e educacéao da parte das organizacbadasftara o crescimento [...] O crescimento

ocorrera parcialmente por projeto — pelo planejameas financas, produtos, estratégias de
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marketinge estrutura da organizacdo. Mais significativamegnbrém, o crescimento ocorreré

por meio das pessoas. Significa dizer que o plarexto financeiro, além de ser essencial a
sobrevivéncia das organizacbes, € pré-requisitesppdsavel a manutencdo de niveis
desejaveis de rentabilidade, eficiéncia operacjoeatiividamento e liquidez, mesmo em

periodos apenas de manutencdo do ritmo de ativitfeda que isto ocorra faz-se necessario
avaliar se o desempenho realizado ocorre conforpienjado.

Na licdo de Corréa, Rosifini Junior e Matias (20@#ha das principais questbes na area de
financas é como avaliar o desempenho das empresasen de indicadores que reflitam da
forma mais correta possivel, o real resultado dpresa analisada. Os autores argumentam
que embora a contabilidade tradicional reflita infagbes estaticas de eventos ocorridos no
passado, os dados contabeis ainda sdo a melhoa fdemobter informacfes sobre as
empresas. Com base nas informacfes contabeis, pselembtidas algumas métricas de

rentabilidade, que, por sua vez, podem ser utdiggdra a avaliagcdo das empresas.

O primeiro indicador amplamento utilizado pelas s¥sps para avaliar o desempenho é o
resultado do exercicio, presente no demonstratvoregultados das empresas. Segundo
Rappaport (1999) e Stewart Il (1991), o resultalio exercicio, apesar de aceito pelo
mercado, observa-se nesse modelo algumas limitag@esultado reflete o passado (valores
ocorridos), e ndo expectativas futuras de resudtadgnora a necessidade de investimento e
0s riscos;bem como é passivel de distor¢des dalmbnacdo, dificultando a comparacdo

entre diferentes empresas.

Véarios modelos tém sido desenvolvidos para mediesempenho de uma empresa. Com a
desregulamentacdo dos mercados, 0s avanc¢os teicosl@ a globalizacdo, as empresas
passaram a medir desempenho em termos de criag&dodgara os acionistas. As medidas

tradicionais de desempenho sédo baseadas em dadébais. Apresentam como vantagens o
fato de as informacgbes estarem disponiveis emor@atfinanceiros, de serem facilmente

calculadas e interpretadas (PETERSON; PETERSONG)199seguir, listam-se as medidas

tradicionais de avaliagdo de desempenho mais sitaaléteratura.

O Retorno sobre investimento (ROI) é um dos indicasl amplamente utilizado para medir 0
desempenho da empresa. Este indicador correspongecaiente entre o resultado liquido

(normalmente o resultado contébil, com base apapasusto histdrico) e o capital total
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investido. Em sua versdo mais simplificada, o R@legser obtido pela divisdo do resultado

liquido pelo ativo total.

Outro instrumento de medida do desempenho é o (RSRetorno sobre o ativo: € 0
quociente entre lucro operacional e o ativo tothbstra como os administradores estdo
utilizando o ativo. Segundo Kassai et al. (2008%eeindicador pode ser alvo de variagdes
diversas, tanto em seu numerador quanto no dendarinao excluir certos tipos de ativos

nao operacionais e desconsiderar algumas despegas as financeiras.

Essa, porém, é a forma mais limitada de suas \&rpoe considerar as despesas com capital
de terceiros e ignorar os custos de capital progtiém desse fator, ainda ndo consegue
mensurar com eficiéncia a geracao efetiva de lupoosparte das aplicagbes em ativos por
misturar aos resultados encargos provocados pealsivpaexigivel, distorcendo a andlise.

Apesar de deficiente, esse indicador possui sindglie de uso e aplicacéo.

A avaliacdo do desempenho da empresa também podefetgada por intermédio do
indicador (RSAL) — Retorno sobre ativos liquidost kelacdo entre lucro operacional liquido
apos imposto de renda (NOPAT) e o total dos atikasvaliagcdo do desempenho considera o
calculo das taxas de retorno, e também do custapi¢al, apds a respectiva provisao para
imposto de renda (ASSAF NETO, 2010). O valor dbuti® é apurado separadamente e,
estando de posse da aliquota do IR é possivelndatarse, ndo somente, o lucro liquido,
mas também o lucro operacional apos o IR e as slasgmanceiras liquidas da economia
desse tributo. O lucro operacional ajustado de stgs0é conhecido no inglés pela sigla
NOPAT (Net Operation Profit After Tgxque significa Lucro Operacional Liquido Depods d
Pagamento do Imposto de Renda. (MATIAS, 2007, p).18

Para tornar o indicador de rentabilidade sobreivi §RSA) totalmente comparavel com

outras empresas e outros investimentos, faz-sesséie a adequacao tanto do valor do lucro
quanto do valor do ativo (PADOVEZE, 2006). Nestetisi®, este autor propde que o valor do
lucro deve ser o lucro operacional ajustado (NOPAT) valor do ativo deve ser adaptado
para o conceito de ativo operacional, de maneiisolar, no passivo, apenas as fontes de
recursos remuneradas (o patrimonio liquido dososéeios empréstimos e financiamentos do

capital de terceiros).
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Assim, o balanco patrimonial adquire o seguintenfdp financeiro:

BALANCO PATRIMONIAL — (formato financeiro)

Ativo Operacional Passivo de Financiamento
Capital de Giro Capital de Terceiros
Ativo Fixo Capital Proprio (PL)
Total Total

Fonte: Adaptado de Padoveze (2006, p.222)

O indice de Rentabilidade sobre o Ativo (RSA) pasadotar a seguinte férmula:

NOPAT

Ativo Operacional

RSA =

Fonte: Elaborado pelo autor (2011).

Comparando com o ROI (indice tradicional), nessermmnceito, corrige-se o grave erro de
se levar em consideragéo as despesas financduwadas de pagamento de juros por passivos
exigiveis. Para a comparacédo de empresas comrdésrestruturas de capital, esse indicador
tende a ser mais eficiente, pois reflete melhoerdadeira capacidade de geracao de riquezas
por parte dos ativos. Conforme Matias (2007), apdsaapresentar melhores resultados de
analise do que o ROI em sua forma mais simples airala problemas de ajustes inerentes ao
processo de contabilidade tradicional. Ajustes tuarativos em construcao, impostos sobre
o lucro operacional, entre outros, podem ser r@adtig com o objetivo de melhorar a acuracia

do indicador.

Outro indicador comumente utilizado para a avatiaga rentabilidade é o retorno sobre o
capital proprio, ou retorno sobre o Patriménio ldgy ou Return on Equity(ROE). A
vantagem do ROE é que ele permite ao investidor avaliacdo direta sobre o retorno do

capital proprio investido, em face dos resultadaragos pela empresa.

Outras métricas mais avancadas também estdo sesadasuem larga escala para medir a
rentabilidade das empresas. Segundo Kaplan e C¢dpe8), o EVA (Valor Econémico
Agregado) pode ser compreendido como uma resposteecassidade de medidas de
desempenho que expressem a adequada criacdo @earigor um empreendimento. O
conceito foi criado na década de 1980 e posterimendifundido pela obra de Stewart Ill

(1991). Segundo Nascimento (1998), o EVA é o luperacional liquido, menos o custo de

! Informac&o original presente no liv@ontabilidade gerenciaum enfoque em sistema de informagéo contabil.
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oportunidade de todo o capital empregado, sen@ocesto de oportunidade definido como o

retorno minimo aceitavel pelos investimentos.

Outros métodos de avaliagcdo derivam do conceitB\d®, tal como o MVA Market Value
Added. Em termos simplificados, segundo Ehrbar (196M1VA ¢é a diferenca entre o valor
do capital empregado na empresa em face do saudetoercado ou do valor percebido pelo

mercado.

Conforme se buscou evidenciar, varias técnica® efponiveis e sdo citadas na literatura
como potenciais indicadores financeiros de long@r com o objetivo de acompanhar e
medir o desempenho das empresas. Esta abordagegarafargumentacao feita por Matias
(2007), que uma empresa € competitiva do pontoista financeiro se for capaz de criar

valor de forma sustentada.

Para tanto, existem além da avaliacdo de desemplEdgbes como: politica de dividendos,
estrutura de capital, habilidade para captar resuasum custo menor e investir em projetos
com retorno maior. Os direcionadores de valor,e¢atito, ndo estdo restritos ao campo de
decisédo da funcéo financeira. Decisbes estratégieasarketing producao e logistica, para

citar apenas algumas, também terdo influéncia pactdade de criar valor de uma empresa.

Conforme argumentado por Matias (2007), as decis8gstégicas voltadas para as areas
operacionais da empresa formam um conjunto relevdetdirecionadores de valor. Desta

forma, o desempenho da rentabilidade dos negoeiatetia a atender as necessidades dos
proprietarios da empresa e seatekeholdersA consistente manutencao desta rentabilidade,

no longo prazo, traz como resultante a maximizalgéealor.

E possivel pensar o desempenho competitivo de umpaesa em funcéo de sua capacidade
de criar valor. Ignorar, porém, as relagfes qustexi entre as decisfes de cada funcgéo
especifica dentro de uma empresa poderia comproneetentendimento do nivel de

competitividade de uma organizacéo.

Em razéo da procura identificada nas modernas eapoe obtencédo de ganhos adicionais ao
custo do capital investido, mister se faz que daagese apoie num modelo de avaliacao de
desempenho, como também em indicadores de criaganqdeza. O Quadro 4 lista as

abordagens feitas pelos autores pesquisados sedliacdo de desempenho e 0s principais

indicadores financeiros utilizados .
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AUTORES

AVALIACAO DE DESEMPENHO

Souza e Menezes (1991

E necessario se obter uma medida que indique sgreendimento ¢ eficaz e eg

~
~

Corréa, Rosifini Junior @ Como avaliar o desempenho das empresas por ménaidadores que reflitam d

Matias (2004)

forma mais correta possivel, o real resultado daresa analisada?

Rappaport (1999) e
Stewart 111 (1991)

a necessidade de investimento e o risco.

Kassai et al. (2000)

Citam indicadores financeiros associados ao lucro:

Retorno sobre o investimento (ROI),e o Retornoesabativo (RSA).

Assaf Neto (2010)

Para tornar o indicar (RSA) totalmente comparaeeh ®utras empresas e outr
investimentos, o indice passa a ser representddadiweséo do lucro operacion
apo6s imposto de renda — (NOPAT) pelo ativo operati¢capital de giro + ativg

fixo).

maximizando valor, o que implica dedicar atengd®aspectos de risco e retorng.

Um primeiro indicador é o resultado do exercicintr&anto, este indicador ignora

[

Matias (2007)

Em comparagdo ao ROI (indice tradicional), o nownceito de célculo do RS
(NOPAT / ativo operacional) além de corrigir o grag®rro de se considerar
despesas financeiras, contribui para melhorar eeiciade do indicador e propic
uma melhor demonstracdo da capacidade de geracdigudzas por parte dg

ativos.

as

ia

(%]

Nascimento (1998)

Kaplan e Cooper (1999

Stewart 111 (1991)

O indicador EVA (Valor Econdmico Agregado) é outnétrica calculada a part
do lucro operacional liquido, menos o custo de pédade de todo o capit

empregado, sendo este custo de oportunidade défendimo o retorno minim

=

==

aceitavel pelos investimentos.

Quadro 4 — Resumo dos principais indicadores utiledos para avaliagédo de desempenho

Fonte: elaborado pelo autor (2011), com suportéeratura.

Ao discorrer sobre os objetivos da firma e a mazawéo de valor, buscou-se neste tdpico,

por intermédio das abordagens dos autores pesqgsjsdémonstrar que a administracao

financeira € um campo de estudo tedrico e pragige,objetiva, essencialmente, assegurar um

melhor e mais eficiente processo empresarial deacap (financiamento) e alocagao
(investimento) de recursos de capital (ASSAF NEZ@L,0, p.8).

Contudo, dentro da teoria financeira percebe-se @pieautores ddo pouca atencdo aos

direcionadores de valores que nao pertencem aoccdmplecisdo financeira e que tambéem

exercem influéncia na capacidade de criar valorude empresa, tais como decisdes

estratégicas de marketing, producdo e logisticambama forma, pouco se aborda sobre a

contabilidade gerencial e seus artefatos, que exemapel de acompanhamento e controle

desses outros direcionadores de valor.
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A sequir, discorre-se sobre a contabilidade geatecas teorias organizacionais e o papel que
desempenham dentro das organizagoes.

2.2 A contabilidade gerencial e as teorias organizaison

Diversos autores buscaram associar a contabiligedencial a uma teoria. Os desafios,
entretanto, impostos pelas mudancas contabeisailnst variedade e a complexidade deste
processo. Scapens (1994) investiga a teoria nesimdagocando a relacdo da contabilidade
gerencial, tomadores de decisdo e o equilibrio dicado. O autor conclui que a base tedrica
da contabilidade gerencial é bastante orientada feglria neoclassica da firma, mas esta
teoria ndo constitui referencial teérico adequaa@ gxplicar o desenvolvimento de sistemas
de contabilidade gerencial. A teoria neoclassica néam intencdo de explicar o
comportamento dos gestores dentro das empresasefBanePereira e Lopes (2004, p. 05)
complementam a afirmacéo de Scapens (1994):

Duas pressuposi¢des importantes no ambito da teedelassica da firma:
(i) a maximizag&o racional dos agentes econdmid@$ e equilibrio geral
proporcionado pelas forcas de mercado. O pressuptsstracionalidade
econbmica dos individuos considera que os indiddastardo sempre
tomando individualmente decisdes racionais. Nesstds, todas as demais
dimensBes que cercam o ser humano, principalmergsicaldgica e a
sociologica, sdo desconsideradas na analise eccadrmdd modelo
neoclassico. O equilibrio do mercado € visto comma wonsequéncia dos
comportamentos econdmicos individuais, considerande o todo é
formado pela soma das partes e ndo considerandas odtridveis externas
ao modelo da racionalidade econdmica.

Reforgando a base conceitual da racionalidade doanle concebida pela teoria neoclassica,
a teoria da agéncia estuda o conflito dos indivddraim preferéncias diferentes. Pinto Junior
e Pires (2000) focam a teoria da agéncia no relaoiento entre dois agentes econémicos
(um € o principal e o outro € o agente), no quagente dispde de um conjunto de possiveis
comportamentos a adotar, suas acdes afetam o lbameaesre as partes e dificilmente sdo
observaveis pelo principal. Este tipo de relacapliegka o problema de assimetria de

informacdes entre o agente e o principal.

Martinez (1998, p. 08) destaca a oBtasitive AccountingTheory de Watts e Zimmernam
(1986), como a introdu¢éo do modelo da teoria @aeig na contabilidade gerencial:
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[...] a obra de WATTS & ZIMMERNAM (1986), onde s&bo titulo de
Positive Accounting Theory (PATpretendia explicarcomo o mundo"é
com a regulamentacao da pratica contabi@rio o mundo serissem essa
regulamentacéo. A sua obra obteve um grau de e&eit®m precedentes no
campo contabil, criando uma veneracdo as suaseBgwtfundamentais,
chegando esse fendmeno a denominar-sd?deCult. Muitos atribuem ao
PAT uma nova postura da ciéncia contdbil no coojutias areas de
conhecimento.

Chapman (1997), contudo, assinala que é necesssitido aprofundado sobre a distincado
entre a complexidade e a incerteza. As variaveisirggenciais tipicas, tais como tecnologia,
ambiente e estratégia, podem ser analisadas cowelode organizacdes e sua complexidade.
A teoria contingencial da estrutura sugere quecariaza € que dirigira as exigéncias de
informacfes das organizacdes. A incerteza € causadasomente pela interagcdo de um
namero de fatores contextuais externos, mas tamp@mfatores tais como: o nivel do
conhecimento e da compreensao organizacional de esta impacta 0s processos internos
(CHAPMAN, 1997).

Molinari e Guerreiro (2004, p. 02) apresentam ascgais estudos desenvolvidos entre 1990

e 2003 da teoria da contingéncia em diversas deegsstao empresarial:

[...] ética (SCHWEIKART, 1992), aderéncia ao coldrointerno
(RAMASWAMI,1996), analise ambiental (YASSAY-ARDEKAN
NYSTROM, 1996), processo de tomada de decisbes TERR WAYNE,
1998), tecnologia da informagdo (SAMBAMURTHY; ZMUD1999),
administracdo publica (SIMON, 1999), contabilidadeternacional
(SAUDAGARAN; DIGA, 1999), avaliacdo da performand€HILD;
CHUNG; DAVIES, 2003).

O ambiente em que se desenvolvem as praticas tabdmade gerencial recebe influéncias
das tendéncias e fendmenos sociais, politicos,6etions e tecnoldgicos, que podem ser
caracterizadas como variaveis contingenciais (TORBEZUCKER, 1999). Estas pressoes
institucionais contribuem para a transformacéo atgabilidade gerencial. A perspectiva de
andlise das organizacbes segundo a teoria insti@icipermite analisar tais tendéncias e
fenbmenos buscando entender multiplos aspectosinddisuicoes e seus processos de
institucionalizacdo (TOLBERT; ZUCKER, 1999).

A abordagem da teoria institucional € aplicada ewerdas pesquisas na area contabil.
Diversos autores inserem o tema teoria institu¢iena suas discussdes sobre o ambiente
contemporéaneo da contabilidade gerencial nas aaedes, como Scapens (1994),
Covaleski, Dirsmith e Samuel (1996), Granlund e Hauk1998), Burns (1999), Guerreiro,
Pereira e Rezende (2005), Guerreiro, Pereira eaftr€2008).
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Scapens (1994) utilizou a perspectiva institucigreala analisar como as rotinas contabeis
institucionalizadas permitem as organizacdes adepao do comportamento legitimado para
conseguir a coesado organizacional. Covaleski, Dinsra Samuel (1996) avaliaram as

tradicOes tedricas organizacionais e sociolégiddzadas nas pesquisas da contabilidade
gerencial. Os autores debateram a aplicabilidade cempreensdo mais profunda de tais
teorias, incluindo a teoria institucional e da aogéncia.

A teoria contingencial da estrutura € a base tedlmw comportamento organizacional que
relata a maneira como as contingéncias, como altagia e pressdes ambientais influenciam
o desenvolvimento das organizagbes (COVALESKI; INREH; SAMUEL, 1996). Estuda
também o modo como as contingéncias afetam a @strdas organizagbes nos niveis de
formalizacdo, especializacdo, diferenciacdo e bataacdo (COVALESKI; DIRSMITH,;
SAMUEL, 1996).

Granlund e Lukka (1998) identificaram as forcas c®nvergéncia das praticas da
contabilidade gerencial no mundo. Os autores ctarsmh testes padrdo e estilos
comportamentais do uso institucional da informac&mo, por exemplo, 0 comportamento
orcamento-relacionado. Burns (1999) explorou a mc¢alada contabilidade gerencial no

departamento de desenvolvimento de produtos de equemo fabricante britanico de

produtos quimicos. O trabalho privilegiou a estratimstitucional da contabilidade gerencial

e a estrutura de mobilizacdo do poder que impedsmamica dos processos de mudanca
(BURNS, 1999).

Os estudos sobre mudanca em contabilidade gerdowigcem importantes inferéncias para
0 ambiente académico e para o ambiente profisstmabntabilidade. Ao informar quais 0s
melhores caminhos a seguir, mediante a andlisendmita dos processos de mudanca, 0s
gestores podem adotar posi¢cdes visando a antexgparoblemas potenciais ao longo do
processo. Essa andlise, segundo Burns (2000), ektae focada em aspectos internos e
externos a organizacdo, ndo se ignorando quaisgtees que possam afetar o processo
como um todo, incluindo a resisténcia e o conflijoe séo figuras presentes no processo de

mudanca, tendo em vista aspectos como os poléidespoder.

Guerreiro, Pereira e Rezende (2005) identificarammaaacteristicas fundamentais de habitos e
rotinas da contabilidade gerencial. A pesquisa duusestudar os habitos e rotinas
institucionalizados, bem como novos habitos e astsurgidos da instalacdo de uma mudanca
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nos sistemas de custos e precos de uma empresecizbri@niliar de porte médio. Guerreiro,
Pereira e Frezatti (2008) testaram a aplicabiliddmlenodelo de Burns e Scapens (2000) para
avaliar a institucionalizacdo da contabilidade geild em uma organizacdo bancaria

brasileira.

Segundo d’Aunno, Succi e Alexander (2000), estwatopiricos sobre a teoria institucional,
por exemplo, estudos de Davis, Diekmann e TinslE394) e Kraatz e Zajac (1996),
enfatizaram a importancia da competicdo de mereade fatores institucionais na mudanca

organizacional.

O Quadro 5 resume o0s principais aspectos das ajmrslaeferentes a contabilidade gerencial

e as teorias organizacionais.

AUTORES CONTABILIDADE GERENCIAL E AS TEORIAS ORGANI ZACIONAIS

Disseram que a contabilidade gerencial é orientettateoria neoclassica da firma,
Scapens (1994)

Guerreiro, Pereira e
Lopez (2004).

gue contempla: maximizacao racional dos agentesteaicos e o equilibrio geral
proporcionado pelas for¢as de mercado. Explicitamegta teoria ndo tem intengéo

de explicar o comportamento de gestores dentremigsesas.

Contrapdem a teoria neoclassica da firma a teomaa adéncia. Focam p
Pinto Jr e Pires (2000)| relacionamento de dois agentes econdmicos e o gmablde assimetria de

informacgBes entre ambos (o principal e 0 agente).

Garante que as variaveis contingenciais (tecnalogiabiente e estratégia)

Chapmam (1997) propiciardo distingcdo entre complexidade e incerteX incerteza dirigira ap

U,

exigéncias de informacdes das organizacdes.

Q

Apresentam diversos estudos da teoria da contirg€h890 a 2003), abordand
Molinari e Guerreiro | ética, aderéncia ao controle interno, process@uiada de decisdes, tecnologia|da
(2004) informacéo, administracdo publica, contabilidadéerimacional e avaliagdo de

performance.

O ambiente em que se desenvolvem as praticas dabdaade gerencial sofr

)

Tolbert e Zucker (1999) influéncias de varidveis contingenciais (das teo@@&n e fendmenos sociais,

politicos, econdmicos e tecnoldgicos).

Utilizou a perspectiva institucional para analisssmo as rotinas contabelis
Scapens (1994) institucionalizadas permitem que organizacdes B@mam comportamentp

legitimado para conseguir a coesao organizacional.

Quadro 5 — Resumo dos aspectos da contabilidade gecial e as teorias organizacionais
continua.
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AUTORES CONTABILIDADE GERENCIAL E AS TEORIAS ORGANI ZACIONAIS

S Com base na teoria contingencial da estrutura,dastm o modo como as
Covaleski, Dirsmith e

contingéncias afetam a estrutura das organizagdssniveis de formalizacéo,
Samuel (1996)

especializacao, diferenciacao e burocratizacéo.

Afirma que a area da teoria institucional fundaraemtdindmica dos processos |de

B (2000) mudancas na contabilidade gerencial. Alerta pafatm de que, além dos fatores
urns

internos e externos, devem ser considerados ag$atssociados a resisténcia € ao

conflito causados pela estrutura de mobilizacapatter ante as mudancgas.

Guerreiro, Pereira e | ldentificaram as caracteristicas fundamentais dxtdsie rotinas da contabilidade

Rezende (2005) gerencial.

_ ) Testaram a aplicabilidade do modelo de Burns e &a1§2000) para avaliar |a
Guerreiro, Pereira e

) institucionalizacdo da contabilidade gerencial, e@ma organizagdo bancaria
Frezatti (2008)

brasileira.

Quadro 5 — Resumo dos aspectos da contabilidade gecial e as teorias organizacionais
Continuacao.

Fonte: elaborado pelo autor (2011), com base eaatiira.

As teorias, independentemente das divergénciasameclaro que o processo contabil atual
demanda sistemas eficientes, capazes de forndoemacdes financeiras e ndo financeiras
oportunas e precisas, de modo a facilitar a coagene motivacédo das diversas atividades
realizadas pelos componentes humanos que formagaaipacdo. Dai surge a contabilidade
gerencial, sendo essa o processo de identificarsunar, reportar e analisar as informacdes
sobre os eventos econdmicos, para os gestores ((GARR NOREEN; BREWER, 2007;
JOHNSON; KAPLAN, 1996).

A medida que as organizacdes se desenvolvem eo$iesfmalizam, tornando-se mais
complexas, dado o crescimento de suas operacdge aunecessidade cada vez maior de
informacdes gerenciais para definir onde, quandim guem e como a empresa realizara seus
negocios. Assim, € relevante o conhecimento datuingtnalizagcdo de habitos e rotinas
organizacionais na estabilidade ou mudanca da lwtdtmle gerencial, que por sua vez,
apresenta evolucdes nos processos de gestao alasangdes gerenciais nas organizacdes. Na

secao seguinte comenta-se sobre as principaigeasticas de cada estagio evolutivo.
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2.3 Estudos e estagios evolutivos da contabilidadengeaie

As principais caracteristicas do atual ambientelakoe empresarial constituem fatores
indutores de processos de mudancas; em tese, agsassao forcadas a implementar
processos de mudangas profundos na sua forma dedatuno seu modelo da gestdo de
negocios, Nos seus instrumentos gerenciais e,portaa contabilidade gerencial. Granlund e
Lukka (1998) utilizam o conceito de direcionadods convergéncia e divergéncia, na
argumentacdo de que existe atualmente uma tendé@ocisentido da convergéncia dos

conceitos e concepcgao de sistemas de contabilgirdacial em termos globais.

Além dos desafios atuais que devem impulsionamgsesas no sentido da implementagéo de
melhoria continua, existem outras caracteristicantecnporaneas, ou seja, fatores
facilitadores de mudancas nos sistemas de cowmtadhdi gerencial. Dentre esses fatores
facilitadores podem ser destacados: (i) maior velde informagdes disponiveis, por meio de
publicacdes académicas, livros técnicos e revistids;maior facilidade de acesso as
informacdes, principalmente em funcdo da Internda® novas tecnologias de informacéo;
(iif) melhor formacédo académica dos executivosréa &ontabil, em virtude, principalmente,
do atendimento de cursos de especializacdo, cdostipo MBA e cursos a distancia; e (iv)
emprego de novas tecnologias de informacdo no amebeEmpresarial, dentre as quais se
destacam os denominados sistemas ERP, a transnuissdados via satélite e a Internet
(GUERREIRO; FREZATTI; LOPES; PEREIRA, 2005).

Os trés primeiros fatores tém um impacto especifios profissionais da contabilidade

gerencial, fazendo com que o0s executivos tenharesacaos novos conceitos e técnicas
disponiveis. O quarto fator tem impacto no ambieeracional da empresa, facilitando a

operacionalizacdo de novos conceitos e também riaos, que eram de operacionalizacao
dificil no ambiente das antigas tecnologias de ggsamento de dados e transmissédo de
informacdes. Em sintese, esses fatores se torr@litatiores da implementacdo de conceitos
gerenciais modernos, propiciando a contabilidadenggal assumir o papel de instrumento da
gestdo importante para subsidiar as organizacOesnfnrentamento dos desafios do mundo

atual.

A despeito da existéncia de fortes fatores indsterdacilitadores para a modernizacado da

contabilidade gerencial, ela pouco se modificouveBios autores e pesquisadores tém
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alertado para o problema do que se pode denommmafestabilidade da contabilidade
gerencial” (GUERREIRO; PEREIRA; LOPES, 2004), chadwma atencdo para o fato de que
a pesquisa contabil tem pouco impacto na pratigaresarial e, também, para as diferencas

entre o que diz a teoria e 0 que é feito na pratica

Diversos trabalhos, desde o inicio da década d8, 9 forma direta ou indireta, abordam
esse tema, destacando-se: Cohen e Paquette (B&g1),et al. (1992), Emore e Ness (1991),
Green e Amenkhienan (1992), Ask e Ax (1992), Dratyal. (1993), Scapens e Roberts
(1994), Scapens (1994), Covaleski et al. (1996)anEve Ashworth (1996), Libby e

Waterhouse (1996), Granlund e Lukka (1998), Bu2@0Q), Burns e Scapens (2000) e
Granlund (2001). O baixo grau de inovacao de tésniontabeis é destacado por Guerreiro,
Frezatti e Casado (2004, p. 01) que alertam pdedooque mesmo diante da existéncia de

fatores indutores para a modernizacao da contaligigierencial, ela pouco se modificou:

Apesar de fatores indutores e facilitadores do entbiexterno, apesar do
rol de novas técnicas e instrumentos a disposigdaestores empresariais,
0 que se observa efetivamente, na prética, é @ lggau de implementagéo
de novas técnicas e conceitos de contabilidadegateas empresas.

Estudos comprovam o carater conservador da ctidede gerencial. Otley (1985), Johnson
e Kaplan (1987), Scapens e Roberts (1993), Scqéed), Covaleski et al. (1996), Libby e
Waterhouse (1996), Burns (2000) e Granlund (1998mahstram que, apesar do
desenvolvimento de novas técnicas e procedimerdogedtdo, a contabilidade gerencial

utilizada pelas empresas nao acompanha tal evolucao

O ambiente mais competitivo tem profundas impliegcdobre os sistemas de contabilidade
gerencial. O conhecimento mais acurado dos cus®gmbdutos, o maior controle dos custos
e a coerente medicdo do desempenho se tornaramimaistantes do que no passado
(JOHNSON; KAPLAN, 1987). Surgiu, por conseguinten wsignificativo numero de
artefatos, que propbem solucdes aos problemas agenias empresas. Como exemplos,
podem ser citados Activity BasedCosting (ABC), Activity BasedManagemeni{ABM) e
BalancedScorecard BSC).

Pesquisas empiricas constatam que, apesar do suatgigke outros sistemas gerenciais, o0 que
se observa efetivamente, na prética, é o baixo deaimplementacdo de novas técnicas e
conceitos de contabilidade gerencial nas empr€stsn-se a titulo de exemplo as pesquisas:
Managemenaccountingpractices perceptionsof controllers(COHEN; PAQUETTE, 1991);
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The deploymentof costing techniquesand practices a UK study (BRIGTH; DAVIES;
DOWNES; SWEETING, 1992);Accounting inovations: a cross sectional survey of
manufacturing firms(GREEN; AMENKHIENAN, 1992); Trends in the development of
product costing practices and techniques — a sumkyswedish manufacturing industry
(ASK; AX, 1992); Accounting and control: a case study of resistatacaccounting change
(SCAPENS; ROBERTS, 1993). Em busca do entendiméatéormacdo dos habitos e das
rotinas da contabilidade gerencial: um estudo de (@UERREIRO; PEREIRA; REZENDE,
2005); A controladoria no contexto do sistema dstdge econdmica GECON (FARIAS,
1998); Modelo de Controladoria para empresas doordm construcdo civil (GARCIA,
2003); Contabilidade Estratégica (GOLDEMBERG, 199aliagdo de Desempenho: um
enfoque de gestdo econdmica (PELEIAS, 1992); Avatiade Resultados e Desempenho
(PEREIRA, 2001); Estruturacdo Conceitual Basic&detroladoria (BORINELLI, 2006). .

Exemplo de moderna técnica de contabilidade geaknom baixo nivel de implementacéo
pratica é o sistemActivity Based CostingRiccio, Segura e Sakata (2000) citam o grande
volume de trabalhos cientificos publicados sobreBCA Evans e Ashworth (1996)
comentam que somente 28% das companhias dos E&fadtxs introduziram efetivamente

o sistema “ABC".

Inimeros autores, dentre 0s quais se destacamalobri&aplan (1987), levantaram a questao
da relevancia da contabilidade gerencial em ambielet crescente competicdo global e
mudancas revolucionarias na gestio operacionakugsesas. As criticas, seguiu-se uma
série de prescricbes para melhorar a relevanc@u@bilidade gerencial no novo ambiente.
Coad (1999, apud GUERREIRO, PEREIRA e LOPES, 2@it4) os chamados “modelos
ideais” que surgiram ha pouco mais de uma dédsatiavitiy Based Costing ABC (Custeio
Baseado em Atividades)Activity Based Management ABM (Gestdo Baseada em
Atividades),Throughput AccountingContabilidade de Ganhos)fe Cycle CostindCusteio

do Ciclo de Vida do Produto)yalue Chain Approaches to Strategic Management
(Abordagem de Cadeia de Valor para Gestdo Estecalédihe Accounting Assessment of
Competitive PositiorfAvaliacdo Contabil de Posicdo Competitiv@yalitative Performance
Measures (Medidas de Desempenho QualitativaBglanced Scorecard BSC, Target
Costing(Custeio Meta)Kaizen Cost Manageme(dministragéo de Custos Kaizen). A esse
rol de novas abordagens podem ser adicionados amaaodelos EVA Economic Value
Added(Valor Econémico Agregado) e GECON - Sistema dst&eEcondmica.
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S&o varias as justificativas para que os sisteraesngiais ndo sejam utilizados em grande
parte das organizacfes. Dentre elas, uma das paisadas € que as ferramentas propostas
nao resolvem eficazmente diversos problemas getiencitais como avaliacdo do

desempenho, compensacao de gestores e alocagastae c

Guerreiro, Pereira e Lopes (2004) enfatizam o namestrito de pesquisas no Brasil sobre o
tema da estabilidade e mudanca nos sistemas debdmiatde gerencial e a importancia deste
assunto em publicacfes internacionais. Citam qumepartancia deste tema de pesquisa se
revelou na revista académiddanagement Accounting Researaye dedicou a edigcao

completa do seu volume 12, em 2001, para a publicag artigos versando sobre esta

tematica.

Johnson e Kaplan (1996) ensinam que o sistemardalglidade gerencial funciona como um
elo de comunicacéo vital e bidirecional entre aggigjue compdem a entidade. Bidirecional
por ser tanto um instrumento de propagacao dassneetdbjetivos organizacionais fixados
pelos quadros superiores, quanto o canal atravégiaoas informacdes sobre o rendimento
da producéo e desempenho da organizacédo, de unarangaral, sdo comunicados para 0s
niveis superiores de geréncia. E vital por ser usgsso formal de procedimentos utilizados
pelos gestores para alterar ou manter as atividadgsnizacionais, configurando como
importante ferramenta para a profissionalizagaordanizacéo (DAVILA; FOSTER, 2007).

Em consonancia, Anthony (1970) define contabilidaggencial como o processo de
assegurar que os recursos sao obtidos e utilizEdfmsma eficaz e eficiente na realizacdo dos
propoésitos da organizacdo. Nesse sentido, Atkiesal. (2008, p. 38), oferecem uma viséo
geral das caracteristicas basicas que compdem tabdmade financeira e a gerencial. O

Quadro 6 ilustra o contraste entre elas.

ASPECTOS CONTABILIDADE FINANCEIRA CONTABILIDADE GER ENCIAL
o Externa: acionistas, credores, Interna:  funcionarios, gerentes |e
Audiéncia ] ) ) ]
autoridades tributarias. executivos.

Relatar o desempenho passado Fornecer feedback, controlar o

Broposi ao publico externo; contratgs desempenho operacional e suprir |0S
roposito o . .
com proprietarios e credores. gestores com informagBes para tomada
de decisdes.

Quadro 6 — Caracteristicas basicas das contabilidad financeira e gerencial
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ASPECTOS

CONTABILIDADE FINANCEIRA

CONTABILIDADE GER ENCIAL

Temporalidade

Historica: atrasada.

Atual: orientaala o futuro

Regulamentada: orientada por Desregulamentada: sistemas e
L principios contabeis geralmente informacgdes determinados pela
Restricoes ) ) o . .
aceitos e por autoridades administracdo para atender as
governamentais. necessidades estratégicas e operacionais.
. . Mensuracg@es financeiras, operacionais e
Tipo de Elabora apenas mensuracdes .
. . ] ) fisicas sobre processos, tecnologias,
informacéo financeiras. )
fornecedores, clientes e concorrentes.
Natureza da Objetiva, auditavel, confiave|, Mais subjetiva e sujeita a juizo de valor;
informacgéo consistente e precisa. vélida, relevante e precisa.
£ Agregada; relatérios sobre |a Desagregada; informa decisdes e agdes
SCopo

organizacéo total.

locais.

Quadro 6 — Caracteristicas basicas das contabilidad financeira e gerencial.

Continuacao.

Fonte: Atkinson et al. (2008, p. 38).

Em virtude da pluralidade envolvida no conceitocdatabilidade gerencial, em marco de

1998, alnternational Federation of AccountantdFAC) divulgou um pronunciamento

intitulado International Management Accounting Practic¢lMAP 1), que visava descrever o

campo da atividade organizacional conhecido cormbabdidade gerencial. Esse documento

foi desenvolvido na forma de estrutura conceiteaheptual framewojke apresentava os

objetivos, tarefas e parametros da contabilidadengel. O IFAC (1998) reconhece que:

a) as diferentes nomenclaturas, em linguas diferestis,utilizadas para consultar a

contabilidade gerencial em torno do mundo;

b) esse campo de atividade € organizado diferenteneemteada pais, em culturas e em

organizag0es diferentes;

C) o pensamento e a pratica abrangidos pela contaddiderencial mudou, evoluiu e

continuara evoluindo;

d) a contabilidade gerencial é descrita como refeeédel pratica organizacional com

abordagem internacional.
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De acordo com o estudo, a contabilidade & caraatiaicomo uma instituicdo universal, o

papel dos contadores gerenciais evoluiu, as fungédsadicional contabilidade se tornaram

obsoletas, a contabilidade gerencial € avaliada ocamrma atividade estratégica da

organizacao.

Uma das principais contribuicbes do documento patb pela IFAC se encontra na sua

segunda secéo, intituladavolution and Change in Management Accountingde sé&o

relatadas a evolugdo e as mudancas na contabilgir@acial, com a definicdo de quatro

estagios, para os quais sao descritos o foco dedmiue 0s objetivos da contabilidade

gerencial. O Quadro 7 apresenta os estagios des$impélo IMAP 1 e o respectivo foco de

atuacao da contabilidade gerencial em cada estagio.

Ha

ESTAGIO | PERIODO FOCO DE ATUAGAO DA CONTABILIDADE GE RENCIAL
Antes de Foco na determinacdo de custos e controle finamceitravés do uso de
! 1950 orcamentos e tecnologias de contabilidade de custos
Foco no fornecimento de informagbes para planejiomencontrole gerencial
2 1950 a 1965 | através do uso de tecnologias, tais como analistedis@o e contabilidade p
responsabilidade.
Atencdo na reducdo de desperdicio dos recursagadtdls nos processos
3 1965 a 1985 | empresa, através do uso da analise de processoaatogias de gerenciamento
de custos.
1085 até Atencéo na geracdo de valor através do uso efdévoecursos, de tecnologi
4 Hoje. gue examinam os direcionadores de valor para atelie para o acionista, e
inovacdo organizacional.

e

Quadro 7 — Estagios da contabilidade gerencial segdo IMAP1
Fonte: elaborado com base no IMAP 1 (IFAC, 1998).

Segundo o IMAP 1 (IFAC, 1998), a passagem de udg&spara o outro se deu de forma

gradual, sendo que cada estagio representou urptagéla a um novo conjunto de condi¢des

com o qual as organizacdes se depararam. Assim,asddgio € uma combinacao do velho

com o novo, sendo o velho remodelado para se emcadxnovo, de maneira que houvesse

uma adaptacdo ao conjunto de condi¢bes atuais dweat® A Figura 1 demonstra o

processo de evolucdo da contabilidade gerenciahetr dos estagios evolutivos.
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I A
Estagio

4 L
Em
Transformacaox
3 =
9 Transformacao

>
Determinagao Informagao Redugao de Criagao de Foco
de custo e para controle e perdas de valor através
controle planejamento recursos no do uso
financeiro gerencial processo efetivo dos

operacional recursos

Figura 1: Estagios Evolutivos da Contabilidade Genecial
Fonte: Adaptada do IMAP 1 (IFAC, 1998)

O IMAP 1 (IFAC, 1998) abordou também o posicionatoeda contabilidade gerencial
dentro das organizacfes em cada estagio. O QuademnBnstra as andlises efetuadas pelo
IMAP 1 com relacdo ao posicionamento da contatikdgerencial nas organizacoes.

PERIODOS POSICAO DA CONTABILIDADE GERENCIAL
até 1950 Atividade técnica necessaria para persegubjetivos organizacionais,
de 1950 até 1965 Atividade de gerenciamento, masnempapel de apoio.
de 1965 até 1985 Parte integrante do processostiEoge
de 1985 até hoje Parte integrante do processostaoge

Quadro 8 — Estagios e posicionamento da contabilida gerencial
Fonte: elaborado com base no IMAP 1 (IFAC, 1998)
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O IFAC menciona a existéncia de uma diferencaceritio modo como a contabilidade
gerencial é percebida pelas empresas. No estagia &ncarada como “a atividade técnica
necessaria para alcancar os objetivos organizasiorido estagio 2 a atividade contabil
gerencial migra de uma atividade operacional astente técnica para ganhar espaco na
hierarquia institucional, no papel de atividadestidf, “disponibilizacdo de informacdes para
planejamento e controle”. A posicdo de completagracdo com os sistemas da gestdo
emerge a partir dos estagios 3 e 4, com informagdp®nibilizadas em tempo real para a

administracao.

A natureza evolucionaria da contabilidade gererestd sendo requisitada para ajudar os seus
clientes a desenvolver as competéncias que nexessitpara sobreviver no futuro (IFAC,
1998). Em vez de meramente elaborar os livros bergaos profissionais da contabilidade
gerencial estdo sendo incitados a combinar a peasEo com integridade, para ajudar na
comunicacao do retrato global da organizacéo, daneza e objetividade, a fim de agregar
valor a seus clientes (IFAC, 1998).

Para agregar valor a seus clientes, a contabiligadencial faz uso de ferramentas chamadas
de artefatos. O termo artefatos € utilizado dedi@rgontabilidade gerencial de forma genérica
e referindo-se ao uso de ferramentas com o objevy...] mensurar, acumular, analisar,
preparar, interpretar e comunicar informacdes guédiam aos gestores a atingir os objetivos
organizacionais” (HORNGREN et al. 2008, p.4).

Diversos autores realizaram trabalhos com o olgetig analisar o uso dos artefatos de
contabilidade gerencial tanto no exterior quantaBnasil, que culminaram na classificacao

dos artefatos entre tradicionais e modernos.

No exterior, Sulaiman et al. (2004) analisaram @ des ferramentas gerenciais consideradas
tradicionais e modernas, em quatro paises asiatiGisgapura, Malasia, China e india. Os
autores agruparam as ferramentas de contabilidasngal em ferramentas tradicionais e
modernas. Na classificagédo, ferramentas como odgéelréo, analise de custo/volume/lucro,
retorno sobre os investimentos e orcamentos fotassiicados como artefatos tradicionais.
Gestdo da qualidade total, ABC, custeio metbaknced scorecardforam considerados
artefatos modernos. Os autores encontraram aindénevas de que néo se usam ferramentas

consideradas modernas nos quatro paises da amostra.



53

No Brasil, consta trabalho realizado por SouteD§20que ao verificar a utilizacdo de
artefatos de contabilidade gerencial em empresasldiras, os classificou em tradicionais e
modernos e os distribuiu entre os quatro estagescrios pelo IMAP 1. O Quadro 9
demonstra a classificacdo adotada por Soutes (28@8je quadro estéo listados os artefatos
segregados por estagio evolutivo, sendo que oftadedistribuidos entre os estagios 1 e 2
sao classificados como artefatos tradicionais atefatos distribuidos entre os estagios 3 e 4

sdo classificados como artefatos modernos.

1° ESTAGIO

20 ESTAGIO

3° ESTAGIO

4° ESTAGIO

Determinacao do

Informacao para

Reducéo de perdas dg

Criacéo de valor peld

controle e uso efetivo dos
Foco custo e controle ) recursos no processo
i ) planejamento . recursos
financeiro ) operacional
gerencial
Custeio por Custeio baseado em
Métodos e absorcao atividades (ABC)
Sistemas de - — -
_ Custeio variavel Custeio-MetaTarget
Custeio )
Custeio padréo. Costing.
Métodos de Preco de

mensuragao e transferéncia.

Retorno sobre o Economic Value

avaliacdoe | _ Moeda constante. | Benchmarking
) investimento Added(EVA)
medidas de
desempenho Valor presente
Orgamento Kaizen Gestéo Econ6mica
(GECON)
Descentralizacdo | Justin TimgJIT)
Filosofias e Teoria das RestrigBes Simulacéo
modelos de
. Planejamento
gestéo Balanced Scorecard

Estratégico

Gestdo Baseada em
Valor (VBM)

Gestdo Baseada em
Atividades (ABM)

Quadro 9 — Segregacéo dos artefatos de contabilidagerencial por estagio evolutivo
Fonte: adaptado de Soutes (2006, p. 24).

Nessa linha, Soutes e Guerreiro (2007) verificassmas empresas brasileiras que foram
indicadas para o Prémio ANEFAC-FIPECAFI-SERASA (&b de Transparéncia), que

constavam na relacdo das 500 Melhores e Maioreannode 2004, utilizavam artefatos
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modernos de contabilidade gerencial e a relacae entiso dos artefatos e o desempenho

financeiro das empresas da amostra.

Os autores consideraram como artefatos tradicionagteio por absorcao, custeio variavel,
custeio-padrao, preco de transferéncia, retorncesobnvestimento, moeda constante, valor
presente, orcamento e descentralizacdo. Comotadefeodernos foram classificados: ABC,
Custeio-Meta, Benchmarking Kaizen Just-in-Time (JIT), Teoria das Restri¢des,
Planejamento Estratégico, ABM, GECON (Gestdo Ecoc@nEVA, simulacdoBalanced
Scorecarde Gestdo Baseada em valor (VBM). Como resultagd@ubores observaram, por
meio de teste de significAncia de médias de duastams independentes, que as empresas
brasileiras constantes na amostra utilizam artefadosiderados modernos pela contabilidade
gerencial. Verificou-se ainda, que: i) as emprapas utilizam artefatos classificados como
modernos apresentam desempenho financeiro difexdice ii) ndo ha relacdo entre setor

econdmico, controle acionario e os artefatos déeatdlidade gerencial utilizados.

Com base no IMAP 1, Soutes e De Zen (2005) proaoradentificar em qual estagio
evolutivo a contabilidade gerencial brasileira seoatra. Propuseram, nos quatro estagios
evolutivos da contabilidade gerencial, uma classifio e segregacdo dos artefatos que
surgiram em funcdo das mudancas, verificando quetré@s primeiros estagios estdo
dominados pela contabilidade gerencial das empt#aadeiras. Como a amostra da pesquisa
das autoras foi intencional, os resultados obtitis podem ser generalizados e oferecem,
segundo elas, “apenas um breve diagndstico dazagio dos artefatos e estagios da
contabilidade gerencial no Brasil”. (SOUTES; DE ZE2Q05).

A contabilidade gerencial ganhou relevancia a patti 3° estagio, em que passou de
atividade destaff para integrar o processo da gestdo. Siegel e Sorgi999) garantem que
nos anos 1980, a contabilidade gerencial funciooaws uma area deaff fora do ambiente
de tomada de decisfGes operacionais da empresagederfuncdes de apoio, como controle
de custos, preparacdo de orcamentos e confecg@attiios padronizados. Posteriormente,

a contabilidade gerencial passou de area de apsccaira na tomada de decisdes.

Teixeira et al. (2009) buscaram identificar serapresas do estado do Espirito Santo utilizam
artefatos modernos de contabilidade gerencial, bemo a relacdo entre a utilizacdo de
artefatos tradicionais e modernos com o éxito exocd das empresas presentesaaking

das 200 maiores empresas do Estado do Espiritco.SBotam encontradas evidéncias
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sugerindo que as empresas do Estado do Espiritm S&tizam ferramentas consideradas
tradicionais de contabilidade gerencial, porém fd@am encontrados indicios de relacdo
entre o uso de artefatos considerados tradicioeamodernos e o éxito econémico das

empresas da amostra.

Guerreiro, Cornachione Jr. E Soutes (2010) invasdip 90 empresas dentre as listadas entre
as 500 maiores do caderno Melhores e Maiores dst@dwxame, de julho de 2005 (ano-base
2004) e dentre o rol de empresas indicadas ao NIiEFAC-FIPECAFI-SERASA, Troféu
Transparéncia, entre 0s anos-base de 1996 a 2004e§posta ao primeiro objetivo, os
resultados apresentados indicam que empresasebessilda amostra estudada utilizam
artefatos modernos de contabilidade gerencial.gDre#o objetivo foi investigar se empresas
gue se destacam pela qualidade de suas informag@iesaos usuarios externos também se
destacariam junto aos usuarios internos. Os dadoantbstra demonstram que empresas
indicadas ao Prémio ANEFAC-FIPECAFI-SERASA (Trofélransparéncia) nao se
diferenciam das demais pesquisadas. Para a anesstidada, pode-se inferir que empresas
que se sobressaem pela qualidade das informacéstagas para usuarios externos nao se
diferenciam no que concerne a geracdo de infornsagém controle gerencial. Os autores
alertam para a nocdo de que o tipo de pesquisaadteindo probabilistica) significa que os
resultados séo validos apenas para a amostra éatedaevem ser utilizados com cuidado.
Dessa forma, é preciso atencdo na extrapolacdo regmdtados deste estudo e nas
comparacdes diretas com resultados de outros estetiiivos a utilizacdo de artefatos de

contabilidade gerencial.

Conforme foi evidenciado nesta secdo, ha diversalsathos de cunho internacional e
nacional demonstrando que a contabilidade gerepasgou por processos de evolugdo e o
papel que tem desempenhado na gestdo de informgeéasciais dentro das organizacdes
ganhou relevancia. Corroborando com tal afirmatiéadiversos trabalhos realizados no
Brasil que permite inferir, respeitando-se as remuatacdes de seus autores, que no ambito
das empresas estabelecidas no Brasil percebe-bértagvolucdo na utilizacdo dos artefatos
de contabilidade gerencial. Os resultados apresestmostram ser notoria a utilizacdo de

artefatos considerados modernos pelas empresas satap.

A sequir, sdo abordados os conceitos dos artetiosontabilidade gerencial aos quais as
empresas podem ter acesso e fazer uso para darteswgm processo decisoério; para

acompanhar o desempenho das empresas; para aoxjiercesso de planejamento; para
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instruir o processo de preparacao das informagdasdeiras e para mensurar a maximizagao

de valor e outros indicadores.

2.4 Artefatos de contabilidade gerencial

Segundo Horngren et al.(2008), o objetivo basicanflamacéo contabil é ajudar alguém a
tomar decisbes. Esse alguém pode ser o presidentmd empresa, o gestor de producéo, o
administrador de um hospital ou de uma escola, muinvestidor. Independentemente de
quem esta tomando a decisdo, o entendimento daniaféo contabil propicia a tomada de

uma decisdao melhor e mais bem fundamentada.

Conforme Horngren et al. (2008, p.5), uma boa migdo contabil ajuda uma organizacéo a

atingir seus objetivos e metas ao ajudar a respdrégetipos de questdes:

v guestdes de registro — manter um registro € a dagauie classificacdo dos dados. Esse

aspecto permite aos usuarios internos e exteraeali@r o desempenho organizacional;

v' questdes de direcdo de atencdo — significa redataerpretar informacdes que ajudam os

gestores a focalizar problemas, imperfei¢coes, grggfcias e oportunidades operacionais.
Dirigir a atencao associa-se, geralmente, com @lamento e controle atuais e com

andlise e investigacao de relatérios contabeisnagerotineiros e recorrentes; e

v' questdo de solucdo de problemas — das diversasrasade se fazer um trabalho qual é a

melhor? O aspecto da solucdo de problemas da dafdde quantifica os resultados
provaveis dos possiveis cursos de acao e, frequente, recomenda o melhor curso a

sequir.

Para suprir adequadamente todos os gestores deesampom informacbes corretas e
oportunas que propiciem eficiéncia e eficacia axgsso decisorio, a contabilidade gerencial
faz uso de ferramentas chamadas de artefatos.n@ tmitefatos da contabilidade gerencial,
neste trabalho, é utilizado de forma genérica erirefo-se ao uso de ferramentas pela
contabilidade gerencial com o objetivo de “[...] nmerar, acumular, analisar, preparar,
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interpretar e comunicar informacdes que auxiliens gestores a atingir 0os objetivos
organizacionais”. (HORNGREHt al 2008, p.4).

A seguir, sdo apresentados os conceitos e defuide artefatos de contabilidade gerencial.
Para tanto, considerou-se o trabalho de Soute)2i® além de distribuir os artefatos de
contabilidade gerencial entre os estagios desquitis IMAP 1, 0s segregou em trés grupos —
(1) métodos e sistemas de custeio; (2) métodovaleaedo e medidas de desempenho; (3)

filosofias e modelos de gestao.

2.4.1 Métodos e sistemas de custeio

Para Crepaldi (2004, p. 223) “Custear significanaghar, determinar custos [...]". Portanto, o
custeio ou custeamento sdo métodos empregadosdsegsiguais se procede a acumulacéo e
apuracdo dos custos. Conforme Soutes (2006), efatad da contabilidade gerencial que
fazem parte dos métodos e sistemas de custeicCs8teio por Absorcdo, Custeio Variavel,
Custeio-Padréo, Custeio com Base em Atividades (AB& Custeio Metalfarget Costiny

2.4.1.1 Custeio por Absorcéo

O custeio por absor¢cdo é um método desenvolvido sigrorte na aplicacdo dos conceitos
basicos da contabilidade classica e que consisteapnapriacdo de todos os custos de
producao (variaveis e fixos) aos produtos prodgidssim como todos os demais gastos

relativos ao esforc¢o aplicado na producéo (MARTIRE)3, p. 37).

Conforme Kaplan e Cooper (1998), este método irapla separacdo de custos e despesas e a
consequente apropriacdo dos custos indiretos,npemiédio de rateio, aos produtos, assim

Como seus custos diretos.

No ambito gerencial, outros critérios surgiram, eardanto, esse é 0 que continua sendo
adotado pela Contabilidade Financeira, portantdjdwatanto para fins de Balanco
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Patrimonial e Demonstracdo de Resultados, como éarnlma maioria dos paises, para
Balanco e Lucros Fiscais (MARTINS, 2004).

2.4.1.2 Custeio Variavel

A literatura da area de custos também denominatodod@e Custeio Variavel como método
de Custeio Direto. Cabe ressaltar, porém, queeexiigérenca entre o Custeio Variavel e o

Direto, tornando-os distintos.

Para Santos e Ninim (1999), embora os estudos dodméle custeio variavel tenham sido
iniciados entre 1905 e 1935, o primeiro artigovatge que divulgou, de forma sistematica, o
Custeio Variavel e suas vantagens foi de Jonathahtais, intitulado What Did We Earn
Last Montt?”, publicado em 1936, ndational Association of AccountanfSomente nos anos
1950, no entanto, € que esse método comecou aereateincao por parte de pesquisadores e

empresas como instrumento relevante para tomadadai&fio.

Nesse método, todos os custos de producdo e desgiEsaeparados em fixos e variaveis, e
somente os valores variaveis sao consideradoscparputo final dos custos. Os custos fixos

sao tratados como custos do periodo em que ocaremiuem custos fixos de producéo e

despesas fixas de venda e administracdo. Pelalé&ato método ndo ser aceito para fins de
legislacéo fiscal, e por ndo se enquadrar nos ipiogde contabilidade geralmente aceitos,
suas aplicacGes estdo no ambito da contabilidadagal, para fins de auxiliar a tomada de

deciséo dos gestores da empresa (SANTOS; NINIFQI9

O custeio varidvel também é utilizado quase imtidthente como custeio direto, pois como
0S custos diretos sdo geralmente variaveis e deefiosl quase sempre sao fixos, o que
acontece é a utilizacdo do variavel, o qual sdngjse os custos e despesas variaveis dos
custos e despesas fixas. Nessa linha, Vartani@®(p0 72) concluiu que custeio variavel ndo
€ a mesma coisa que custeio direto, pois, nestaojltustos fixos que porventura sejam
diretamente identificaAveis com os objetos de castditais como a linha de produto, o centro
de custos, o0 departamento), a estes séo levadas, wéo ocorre no custeio variavel.
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2.4.1.3 Custeio Baseado em Atividade - ABEctivity Based Costir)g

Este método de custeio baseia-se na premissa d&igwes atividades, e ndo os produtos, que
consomem recursos e, portanto, essas atividadefre® sao requeridas, é que formam os
custos de produtos e servigos (KAPLAN; COOPER, ).998

Segundo Atkinson et al. (2008, p. 53), a ideia d#ésio custeio (ABC) é, primeiramente,
atribuir os custos indiretos dos recursos as ailed desenvolvidas pela organizagao.
Posteriormente, 0s custos dessas atividades séadakaos produtos, clientes e servicos que

se beneficiam ou estdo criando a demanda por atiesl

Conforme Martins (2003, p. 96), para atribuir-setos as atividades e aos produtos, utilizam-
se direcionadores. O mesmo autor alerta para aonde&jue € necessario distinguir dois
direcionadores — os de custos de recursos e osustescde atividades. O citado autor
esclarece que "o primeiro identifica a maneira camatividades consomem recursos e serve
para custear as atividades" e que "o segundo fidenta maneira como 0s produtos

consomem atividades e serve para custear produtos".

Nakagawa (2001, p. 42) conceitua atividade "como piotesso que combina, de forma
adequada, pessoas, tecnologias, materiais, métdes ambiente, tendo como objetivo a
producdo de produtos”. Assim, para o estudo do dnéABC, deve-se ponderar sobre as
atividades envolvidas em cada processo de prodsegogde uma mercadoria ou um servigo.

O sistema de custeio baseado em atividades (ABRctivity Based Costigprocura,
igualmente, amenizar as distor¢des provocadasyselado rateio, necessarios aos sistemas

tratados anteriormente, principalmente no que taogastema de custeio por absorcgéo.

2.4.1.4 Custeio-PadradStandard Costing

A ideia de custo padrdo decorre do custeio de wduypo na situacéo ideal de producéo. Nos
estudos sobre produtividade, considerando um eedéradequado desempenho operacional,

levando-se em conta eventuais deficiéncias magegimmasumos de producéo, na mao de obra
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etc., normalmente realizado pelo setor de engembarprocessos, torna-se viavel estabelecer
padrdes de producdo para a area produtiva da empEste custeio foi o principal
instrumento de controle de custos até os primaruss da década de 1960 (SAKURAI,
1997). Sadenchmarkdaseados em padrdes preestabelecidos para (lyme/ae recursos
das atividades que deveriam ser consumidos poufranl outra unidade dmutpute (ii) o
preco desses recursos (ATKINSON et al., 2008,5p).1

O custeio-padréo, conforme Nascimento e Regina@l(Q2 p.302), consiste em um
instrumento de controle dos custos de producdo.h&mmdo-se o bem produzido pela
empresa, pode-se orgar o0 quanto seria 0 seu castaq) ou seja, quanto esse bem custaria se
ndo ocorressem desvios ou falhas na producao. iDdditse esse valor, passa-se a compara-
lo com o custo real incorrido na producdo mensapa ordem de producéo, analisando-se a
ocorréncia de eventuais divergéncias, buscandorsetivo destas e a solucéo para que tais

variagbes deixem de ocorrer.

2.4.1.5 Custeio-MetaTarget Costiny

Conforme comentou Sakurai (1997), com o aprimorameos processos produtivos e com a
consequente reducdo do uso de mao de obra, o gacitie perdeu sua importancia como
instrumento de gerenciamento de custos em mong&dG@n efeito, o custo-meta surgiu,
inicialmente, com a pratica das empresas japonegamicipalmente dos ramos
automobilisticos, de produtos eletronicos e depmEgnentos de precisdo. Para fazer frente a
competicdo imposta por essas empresas, que comegater um controle muito melhor de
seus produtos, as companhias norte-americanas amne@ seguir esta mesma técnica

gerencial.

Para Hansen e Mowen (2002), o custeio-meta consispdanejamento de resultados, no qual
0s precos de venda estabelecidos pelo mercadoneaigens estabelecidas pela empresa
ganham realce. Os custos, neste custeio, saodtefino momento da projecéo de produtos,
analisando-se todas as etapas que irdo incorretedesmomento da producdo até a

disponibilizacdo desses produtos.
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2.4.2 Métodos de avaliacdo e medidas de desempenho

Na opinido de Martins (1998), as informacdes praths para gestdo tornam possiveis
diagndsticos, estratégias e decisdes. Ele tambétacde a necessidade da informacao
preditiva para focalizar os fatores que irdo codaz desempenho futuro desejado e, dessa

forma, seré possivel atingir a melhoria com éxitdam

Com efeito, a definicdo dos indicadores de desehtpsa torna ponto crucial para o0 sucesso
de uma empresa, ja que eles podem ser usados ea@méntas para se tracar estratégias em

niveis, departamentos e, até mesmo, localidademdenesma organizagao.

Com base na segregacao feita por Soutes (200&rtemtos de contabilidade gerencial
agrupados como meétodos de avaliagdo e medidas semgdenho sdo: Retorno sobre
Investimento (ROI), Preco Transferéncia, Moeda @uoris, Valor Present&enchmarkinge
Economic Value AddedEVA).

2.4.2.1 Preco de Transferéncia

Para Horngren (2000), precos de transferéncia ssmci@dos aos bens ou servigcos trocados
entre as subunidades de uma empresa. Na maiorizedas, a expressao é associada a
materiais, pe¢as ou produtos acabados. Em um gentd bésico, toda a alocacao de custos

€ uma forma de preco de transferéncia.

De acordo com Atkinson et al. (2008, p. 633), acprde transferéncia € um conjunto de
ferramentas e métodos (regras) usados pela empaesalistribuir as receitas conjuntamente
arrecadadas entre as subunidades da empresa.r&gses podem ser arbitradas quando ha
elevado nivel de interacdo dos centros de respibidsale e estes determinam os valores de
transferéncias internas, os quais distribuirdo ex®itas arrecadadas na empresa para 0S
centros de lucros individuais, afetando o lucraimfado de cada centro. As abordagens
comuns de precos de transferéncia s&o baseadasusto, anercado, negociacdo e

administragao.
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Hansen e Mowen (2002) asseveram que 0s precosuteréncia sdo os precos cobrados
pelos artigos produzidos por uma divisao e traitkisrpara outra. O pre¢co cobrado afeta as
receitas da divisdo que esta transferindo e oo divisdo que esta recebendo. Como
resultado, o retorno sobre o investimento e aagéti do desempenho gerencial em ambas as

divisbes sao afetados.

A principal razdo da existéncia de sistemas deopdectransferéncia pode ser a comunicacao
de dados, que ajuda a resolver os principais pradelas operacdes entre custo e beneficio e

os relacionados a congruéncia de objetivos.

2.4.2.2 Valor Presente

Segundo Atkinson et al. (2008), um investidor pedperar que um investimento proposto
possa ensejar proventos na forma de um fluxo dex@aescente apos muitos periodos no
futuro. O investidor tem que comparar os rendimendsse fluxo de caixa com os custos do
investimento, a fim de melhor avalia-lo. Em virtuttevalor do dinheiro no tempo, devem ser
convertidos todos os fluxos de caixa associadesvastimento aos seus valores equivalentes
em uma data comum, a fim de se realizar signifiaaticomparacfes entre as entradas e

saidas de caixa do projeto.

Embora qualquer ponto no tempo possa ser escotiich® a data comum para se comparar
entradas e saidas de caixa, a escolha convenéamalata focal em que o investimento foi
realizado. Os analistas chamam esse ponto de momert. Os analistas chamam o valor de
um fluxo de caixa futuro no momento zero _de val@spnte e o processo de célculo desse
valor presente de desconto. (ATKINSON et al. 2@0828).

2.4.2.3 Retorno sobre o investimento (ROI)

7

Segundo Assaf Neto (2010, p. 113), o retorno sabravestimento € uma medida de

rentabilidade que tem por objetivo avaliar os teslds auferidos por uma empresa em
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relacéo a determinados parametros que melhor revalas dimensdes. Uma analise baseada
exclusivamente no valor absoluto do lucro liquigar, exemplo, traz normalmente sério viés
de interpretacdo, ao nao refletir se o resultadadgeno exercicio foi condizente ou ndo com

o capital investido.

As principais bases de comparacéo adotadas patudoedos resultados empresariais séo o
ativo total, o patrimoénio liquido e as receitas wkndas. Os resultados normalmente
utilizados, por sua vez, sdo o lucro operacionadr@d gerado pelos ativos) e o lucro liquido,

todos esses resultados calculados apds o Impoferuia.

Uma das unidades de medida para avaliar o retootupido pelo total de recursos aplicados
por acionistas e credores nos negocios € a medid@etbrno sobre o investimento (ROI).
Enquanto os ativos incorporam todos os bens etaBrenantidos por uma empresa, O
investimento equivale aos recursos deliberadanmentetados pela empresa e aplicados em

seus negocios.

O capital investido € composto pelos recursos {passonerosos captados pela empresa
junto a credores e 0s recursos proprios aplicadoss@us proprietarios (acionistas), cujos

valores sao registrados em contas do Patrimoniaidaq

S&o considerados como passivos onerosos todasidasdila empresa que produzem custos
financeiros (juros). Nessa classificacao incluenbascamente empréstimos, financiamentos,

debéntures etc.

Os passivos geralmente sem 6nus (ndo apropriamigescéinanceiros), entendidos como
inerentes a atividade da empresa (salarios, ercaguais, fornecedores, impostos, tarifas
publicas, dividendos etc.) ndo sdo recursos efatwde investidos nas empresas por seus
credores e acionistas. Sao mais bens classificaatos passivos de funcionamento (ou nao
onerosos). Assim, o investimento pode ser apuradgeduinte forma:

Investimento = Ativo total — Passivo de funcionaineou

Investimento = Passivo oneroso + Patriménio Liquido
O célculo da ROI é determinado pela seguinte esaces

Lucro Operacional liquido de I. Renda

ROI =
Investimento Médio
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2.4.2.4 Benchmarking

Consiste em comparar produtos, servicos e pragrapresariais entre 0os mais fortes
concorrentes ou empresas reconhecidas como lideresgmento em que a empresa analista
esta atuando. Esse processo permite a empresaraors@as processos e praticas em relagéo
as demais empresas de seu segmento para possidiltdacdo de padrbes e melhorar

processos que ocorrem em seu ambiente interno HIEAWE, 2003).

Nascimento e Reginato (2010, p. 304) argumentamagpeatica debenchmarkingpode

efetivamente contribuir para a melhoria do deseimpeaperacional das empresas, primeiro
por meio da melhoria da rentabilidade e da comp@®de sua posi¢cdo competitiva diante do
mercado, bem como de seus pontos fracos e forteelagéio aos seus concorrentes. Em

segundo lugar, mediante a sistematica mudanca stas\ao que foi aferido.

2.4.2.5 EVA (Economic Value Added)

O Economic Value AddedEVA®), medida desenvolvida e registrada pela @sgrde

consultoria Stern & Stewart & Co. (EUA), em 1992,gee recupera a ideia do lucro
econdmico, seduz o mercado, em razdo da sua eekitiwlicidade de aplicacdo. Ndo ha
novidades em sua teoria e aplicacdo. S&o utilizadoseitos simples, como eficiéncia de

mercado, risco e retorno e custo de capital.

Aritmeticamente, € o lucro operacional ap6s o pagam de impostos

menos o0 encargo sobre o capital, apropriado taata pndividamento

quanto o capital acionario. E o valor pelo qualicrd excede ou deixa de
alcancar o custo do capital utilizado para realagele lucro. E o que 0s
economistas denominam lucro residual, que signéiatamente aquilo que
implica: é o residuo que sobra depois de todosist®s terem sido cobertos.
Economistas também se referem a isto como lucraéesico ou aluguel

econdmico. Nés o chamamos de EVA, valor econbmiitianado?

2 Ehrbar vice-presidente sénior da Stern Stewarb&mM Valor econémico agregado: a verdadeira chare
criacdo da riqueza, Rio de Janeiro: Qualitymar919
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Tecnicamente, 0 EVA® é explicado como o NOPAet Operating Profit After Taxes—
Lucro Operacional Apés o Imposto de Renda), dedudid respectivo WACCWeighted
AverageCostof Capital - Custo Médio Ponderado de Capital). O WACC deprasentar o
efetivo custo do capital que foi operacionalmentdizado para produzir o resultado
econdmico obtido. Os componentes utilizados patangho do EVA® sao o NOPAT e os

Encargos do Capital.

2.4.3 Filosofias e modelos de gestao

Este agrupamento de artefatos, denominado filassofiamodelos da gestdo, pode ser
entendido como a maneira particular de a organizde&envolver as atividades empresariais.
Retrata o conjunto de elementos, do nivel estiaiép operacional, de que a organizacéo faz
uso para desenvolver, expandir e sobreviver em ws®io ambiente de atuacao
(TACHIZAWA, CRUZ JUNIOR e ROCHA, 2001).

Tomando-se por base a classificacdo feita por Sq2@06), os artefatos de contabilidade
gerencial que fazem parte deste agrupamento sgant@nto, Simulacdo, Descentralizacéo,
Kaizen Just in Time Teoria das Restrigbes, Planejamento Estraté@estdo Baseada em
Atividades (ABM), GECON — Gestdo EconOmidadalanced ScorecardBSC) e Gestéo
Baseada em Valor (VBM).

2.4.3.1 Orcamento

Anthony e Govindarajan (2001, p.461) conceituaraigamento como “um instrumento
importante para o planejamento e o controle dagesap em curto prazo. Geralmente, um

orcamento operacional cobre um ano e inclui astesce as despesas previstas para este”.

Ainda segundo Anthony e Govindarajan (2001), o moerto tem as seguintes caracteristicas:
(a) estima o potencial de lucro; (b) é apresenttotermos monetarios, embora as cifras

possam ser fundamentadas em valores ndo monetaoio®, por exemplo, as unidades
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vendidas ou produzidas; (c) cobre geralmente mg@gerde um ano; (d) € um compromisso
gerencial, pois 0s executivos se comprometem daacairesponsabilidade de atingir os
objetivos do orcamento; (e) a proposta orcamenésprovada por autoridade mais alta dos
gue os responsaveis pela execucdo do orcamentonéflvez aprovado, o orcamento so pode
ser alterado sob condi¢Bes especiais; (g) o desgrogeanceiro real é comparado com o
orcamento e as variagdes séo analisadas e exglicada

Esse entendimento dado por Anthony e Govindar&@fl() deixa explicito, quanto ao uso
do orcamento, que a sua elaboragéo esta circumaaguatro finalidades basicas: (1) oferecer
uma forma pormenorizada ao planejamento estratéf@uxiliar a coordenacdo de vérias
atividades da organizacgéo; (3) definir as respdhdaties dos executivos, autorizar limites de
gastos que eles podem fazer e informa-los do des@ropgque deles se espera; e (4) obter o
reconhecimento de que o orcamento é o instrumentavdliacdo do real desempenho dos

executivos.

2.4.3.2 Simulacao

A simulacdo pode ser defendida como uma técnica ppssibilita, por intermédio de
experimentos, estudar o comportamento de um sisbengi2 um modelo que o represente de
forma simplificada. Permite, por meio de andlisesliar os resultados que serdo encontrados
em situacdes reais, ampliando a compreensdo dooctamento de sistemas ou mesmo
avaliando estratégias ante os fatos dos quaisen@onseguem vislumbrar os resultados finais
ou a totalidade de suas implicacoes (NASCIMENTOGREATO, 2010).

Conforme Nascimento e Reginato (2010), a simulapassibilita a verificacdo e a
manipulagéo de variaveis que compdem o modelo gmuitico em estudo, para determinar a
sensibilidade e o comportamento do sistema emaelagessas mudancas, além de apontar
quais ajustes sdo necessarios para que os efagasiudlancas possam ser maximizados ou

mesmo minimizados.

Na simulacdo, € possivel utilizar modelos, j4 cgresdos na area de pesquisa operacional,
para projetar e analisar as repercussfes de ctefaaiva de decisdo no resultado da

empresa. A pesquisa operacional preocupa-se coragdies e sua execucdo. Dentre alguns
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modelos da pesquisa operacional pode-se mencigoaia das filas, diagramas de arvores de
deciséo, teoria dos jogos, redes neurais, prog@miagear, programacgao nao lineageal
programming(PRADO, 1999; PIDD, 1998; MOORE, 2005; SILVA, 200A simulacdo de
um ou mais modelos amplia a quantidade e a qualidas informacdes disponiveis, tornando

as decisdes coerentes aos objetivos da empresa.

2.4.3.3 Descentralizacéo

A esséncia da descentralizacdo € a delegacdo sodasede escalbes inferiores da empresa
para tomar decisbes (HORNGREN et al., 1994). Emasyialavras, os administradores dos
escaldes inferiores conhecem bem as condi¢fes)deado a principio, portanto, condi¢cdes
de tomar melhores decisdes do que seus superX@ate as vantagens da descentralizacéo,
cumpre ressaltar o dominio sobre a assimetriardasmiacdes disponiveis (HORNGREN et

al., 1994) e o tempo disponivel para a tomada disd@l®, por vezes proOXimo a zero.

Segundo Anthony e Govindarajan (1995), a descédgaio tem como principais beneficios:
(a) motivacdo dos gerentes de niveis inferiorésin@®entivo a rapida tomada de deciséo; (c)
aumento de responsabilidade e comprometimentocddperacdo no desenvolvimento e

melhoria de processos; e (e) melhoria de foco s@uedo de problemas.

Anthony e Govindarajan (1995) apontam também algutesvantagens na descentralizagao:
(a) divergéncia de objetivos; (b) realizacéo deigades em duplicidade; (c) diminuicdo da
lealdade com o todo organizacional, e (d) auments nustos de levantamento de

informacoes.

A descentralizacdo pode conduzir a um problema dgimizacdo dos resultados das
unidades ndo convergentes com os interesses daizag@o como um todo. Isto acontece
com frequéncia quando as unidades disputam 0s nseBr®@MOS Ou quando a estrutura €

verticalizada, em que um produto de uma unidadsémo de outra.
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2.4.3.4 Kaizen

Kaizen também é uma palavra japonesa, de acordo com iGig{&905), na qual o Kai
significa mudanca, e Zen significa para melhor. i€.emaKaizentem como premissa a
melhoria continua e sua filosofia consiste em urmpoirante recurso na busca incessante da
melhora de processos produtivos e administratitmsiando-os mais enxutos e velozes.
Segundo Siqueira (2005), no que se refere a aplicalp sistemaKaizen em uma

organizacao, pode-se considerar 0 seguinte:

a) a alta administracdo da empresa passa a asssivatores ddaizen(basicamente a

melhoria continua) como parte da politica da qadkd

b) a alta administracdo precisa instituir uma ségeatividades para a promocao dos
valores adotados. Isto pressupfe a disponibilizal#o recursos necessarios a todas
essas atividades. Estas atividades podem variangeesa para empresa e pode-se
mencionar como exemplo o estimulo a formacéao a@elos da qualidade, programas de
sugestdo, Programa 5S, programas de treinamentéoaimas estatisticas e ferramentas
da qualidade e principalmente técnicas de soluegwablemas, entre outros;

c) o corpo de funcionarios passa a incorporar nalgea dia praticas relacionadas com a
melhoria continua. Normalmente a melhoria se agwalesempenho dos processos, a
satisfacdo do cliente (tanto externo quanto inferaoqualidade de vida na empresa
(chegando as vezes a extrapolar o local de trapadhorganizacdo do ambiente de

trabalho, a seguranca pessoal etc.

Pode-se considerar, conforme Siqueira (2005), dG@zené um complemento as praticas de
reengenharia. Enquanto a reengenharia promove horigelpor via da inovacéo, isto €,
substituindo os processos utilizado¥Kazenpromove a melhoria mediante a eliminagéo de

problemas identificados nos processos correntes.

E similar ao custo-meta em sua missdo de redugipcaxceto que ele enfoca a reducdo dos
custos durante a fabricacdo do ciclo total de dielaim produtoKaizené o termo japonés
para trazer pequenas melhorias para um processmegio de montantes incrementais em vez

de grandes inovacfes. Krizen propicia oportunidades para efetuar mudancas,upoy
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projeto do produto ainda esta em andamento enquentdecisdes estdo sendo tomadas.
(ATKINSON et al., 2008, p. 684).

2.4.3.5 Just in timgJIT)

O primeiro sistema de coordenacdo de manufatureadasem tempo foi dust in Time
desenvolvido por Taiichi Toyoda, o qual teve pojetto inicial eliminar a necessidade de
espaco. Toyoda conclui que, se fossem eliminadosspacos intermediarios, poder-se-ia
otimizar o espaco disponivel dentro das fabricasn @ reorganizacdo do fluxo operacional,
foi possivel reduzir o tempo de producdo. Nakage®80, p. 88-89) justifica a necessidade
de implantacdo ddust in Timecom o argumento de que “O tempo necessério para a
producdo do produto também tem um grande impaditesus custos. As empresas acabam
tendo que financiar o estoque de produtos em elgbor que € agravado, ainda, por
procedimentos cada vez mais sofisticados de centdal producdo, sejam fisicos ou

contabeis”. E acentua que:

Ha uma constatacao sobre a existéncia de umactmrelacéo entre tempo e
lucratividade, conceito largamente utilizado pedagresas que operam no
varejo. As empresas industriais estdo preocupadase@uzir fortemente o
tempo da engenharia do projeto e desenvolvimentpragutos, pois iSso
Ihes permitiria lancar produtos mais rapidamentguiseus concorrentes, e
assim, também, aumentar sua participacdo no mer(lAKAGAWA,
1990, p. 88).

Na visdo de Reid e Sanders (2005, p.123) “a mamafaust in TimegJIT) € um sistema de
producdo eficientemente coordenado que torna pEssitregar as quantidades certas de
produtos no local em que sdo necessarios no monoemto”. Na percepcdo de Reid e
Sanders, dust in Time(JIT) é uma filosofia fundamentada na eliminacaoddsperdicio e
pode ser segregada em trés elementos: (1) maraufaist in Time; (2) gestdo da qualidade

total e (3) respeito pelo pessoal.

Conforme Reid e Sanders (2005, p. 124) “Muitas seze estudo do JIT focaliza

exclusivamente a manufatura JIT. Contudo, o enw@vwito dos trabalhadores € essencial para
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a filosofia JIT. O JIT requer uma total reforma amgacional e participacdo de todos da

empresa. Todos sao igualmente importantes e est@bvelos”. E acrescentam:

Os empregados de organizacdes JIT devem ser ghiadgipantes no

atendimento das necessidades dos clientes, dovdéserento de melhoras

do processo de produgdo para assegurar que ospatdualidade sejam
observados em todos o0s niveis. O sistema JIT tamiémende de os
trabalhadores desempenharem multiplas tarefasballteem em equipes,
inclusive a administracdo, a mao-de-obra, 0 pesdeahssessoria e até
mesmo os fornecedores. (2005, p. 124).

Na percepcéo de Reid e Sanders (2005), as pessadgi@as no JIT podem ser divididas em
trés grupos: os empregados da producdo, a adragéstre os fornecedores. Cada qual
desempenha o seu papel, sendo que, para o pessadirdnistracdo, cabem as seguintes
atribuicdes: responsabilizar-se pela criacdo de cattara JIT; servir como orientadores e
facilitadores e ndo como “chefes”; desenvolver ustema de incentivos que premie 0s
trabalhadores por seu esforco; desenvolver nosegyagos as habilidades necessarias para
que atuem num ambiente JIT; assegurar que os healmaks recebam treinamento
multifuncional; facilitar o trabalho em equipe (K¢ SANDERS, 2005, p. 133).

As empresas, com o foco voltado para o aprimorameat qualidade, condicionaram o
relacionamento com fornecedores e compradoressgaem parcerias de fato, ou seja, deve
existir a participacdo no processo produtivo, aliad progresso dos sistemas de comunicagao
e informagcao (NASCIMENTO e REGINATO, 2010).

Conforme Padoveze (2006, p. 602), “Conceitualmeatd|T enfoca que as compras de
materiais s6 devem ser feitas em quantidade e moemi exato da necessidade de producéo,
processadas em seguida e os produtos concluidesndesr expedidos imediatamente aos

clientes”.

O JIT é uma filosofia voltada ao gerenciamento ds®ques e da producdo. Aliada aos
conceitos de TQC, a filosofia JIT agregou outrasceitos, tornando-se um sistema amplo de
gerenciamento fabril. Assim, a expansdo do concéli tornou-se uma filosofia de
exceléncia empresarial. Nakagawa (1990) exprime egsa filosofia se baseia em dois
principios fundamentais: continuo aperfeicoamergtineinacdo de desperdicios.
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2.4.3.6 Teoria das RestricOes

A teoria das restricdes surgiu nos anos 1970, sendda, pensada e difundida por meio de
estudos de um fisico israelense chamado Eliyahudrétbl O autor desse conceito
desenvolveu uma formulagdo matematica para o plaregjto de uma fabrica que se tornou a
base para a formulacdo doftware OPT Optimized Production Technologyvoltado a
programacao de producdo. Ao mesmo, tempo em goéwarefora evoluindo, formulavam-

se principios que resultaram na ferramenta OPTcAdlegia da Producdo Otimizada.

Goldratt, em conjunto com Jeff Cox, escreveram wno Ichamado A Meta, divulgando A
Teoria das RestricdeSfeory of Constraints — TQCa qual € uma evolugcdo do pensamento
da tecnologia da producédo otimizada. Nesse livrold@tt (1997) critica os métodos de

administragao tradicionais, incluindo a contabiiel@ os custos.

A teoria das restricbes se baseia no principio wke existe uma causa comum para muitos
efeitos e isso leva os gestores a uma visdo sts#éda empresa, ou seja, a empresa € um
conjunto de elementos entre os quais ha algumeaelde interdependéncia. Cada elemento
depende um do outro de alguma forma e o desempgiobal do sistema depende dos
esforgcos conjuntos de todos os elementos (NASCIMERREGINATO, 2010).

2.4.3.7 Planejamento estratégico

A palavra estratégia é derivada do termo gretgategos que é produto da combinagdo das
palavrasstratos(exercito) eag (liderar). Originalmente, seu emprego teve origencampo
militar, sendo o exemplo disso mais citado petdiiura a obra milen@ arte da guerrade

Sun Tzu, filésofo chinés, na qual sdo relatadasgites de batalhas nas quais estratégias
eram amplamente empregadas. Ja no mundo dos nggodiermo estratégia corresponde a
diretriz a ser seguida pela administracdo da erappesa leva-la ao resultado desejado no
curto, médio e longo prazo; em sintese, para gaeastia perenidade, o que se torna possivel
apenas quando a empresa € considerada atratigaymclientes, fornecedores, investidores e
outras partes interessadas (NASCIMENTO e REGINAZWLO).
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Na década de 1960, a comunidade académica se deglicestudo do tema com maior
profundidade, surgindo entdo varias definicbesesabgue sdo as estratégias empresariais.
Andrews (1996) contribuiu para isso, oferecendovis@o sobre a estratégia incluir aspectos
relacionados a empresa que extrapolam os limitessidgples cursos de acdo” a serem

adotados para se atingirem objetivos. Ele sugeru g

[...] a estratégia é o padrdo das decisdes em umeesangue determina e
revela seus objetivos, propositos ou metas, predugrincipais politicas e
planos para realizar aquelas metas e define osetinde nego6cio a ser
seguido pela empresa, o tipo de organiza¢éo ecoadrihumana que ela é
ou pretende ser e a natureza de contribuicdes eoce® e ndo econdbmicas
gue ela pretende trazer para seus acionistas, gatw® clientes e
comunidade.

Para Anthony e Govindarajan (2001), planejamertratégico consiste no processo pelo qual

se decidem os programas que a empresa adotardamtédgde aproximada de recursos que a
empresa reservara para cada um desses programasyios anos seguintes. Ressaltam ainda
que o planejamento estratégico é sistematico; hgnaresso de planejamento anual, com

procedimentos e prazos definidos. A formulacdo sleaggia, entretanto, ndo € sistematica.

As estratégias sao reexaminadas sempre e quaagoesentam oportunidades e riscos.

2.4.3.8 Gestdo Baseada em Atividade (ABM)

Com a utilizacdo do ABM, a empresa muda sua visdioedacao aos custos de fabricacao de
um produto. A organizacao passa a gerenciar setigsce processos de maneira completa, ou
seja, voltada totalmente para o cliente, busca eon@ihcontinuamente seu processo de
fabricacdo de modo a maximizar seus recursos enadar seus produtos (BIAGGIO, et al.,
1999). A gestdo baseada em atividades (ABM) é estao um sistema avancado na gestéo
de custos, que surgiu decorrente da necessidante gerentes obterem respostas para tomada
de decisdes em um ambiente afetado por novas tegaslcom forte inclinacdo aos sistemas

da gestéao, tais comdptal Quality Managemerfif QM) e a manufaturdust in TimgJIT).

Pela ABM, a empresa procura tornar visiveis osetelégios para depois tomar as decisdes de
melhoria dos processos e atividades. Segundo Biaggil. (1999), a ABM pode ser definida

como um novo paradigma para a gestdo de custospagselii como objetivo melhorar a
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atividade de reducao de custos e ajudar a emprelsgeiaganhos de produtividade. Portanto,
pode-se dizer que a ABM é um modelo de gerenciamgané questiona 0S processos e
atividades e avalia a forma eficiente de como desentonduzidos de forma a atingir quatro
objetivos: reduzir custos, diminuir o ciclo de temge processo, melhorar a qualidade,

agregar valor ao cliente, em termos de servi¢cexedilidade.

Conforme Atkinson et al. (2008, p.53), “a gestasdaaa em atividades (ABM) possibilita
que os gerentes conhecam 0s custos reais dasad#gice processos desempenhados no
altimo periodo e a rentabilidade dos produtos,isesve clientes do periodo anterior”. Essas

informacgdes tornam a base para as a¢des do peggdote.

Atkinson et al. (2008) informam ainda que a ABMlindomar as seguintes decisdes: (1)
modificar precosmix de produtos enix de clientes; (2) melhorar os relacionamentos com
fornecedores e clientes; (3) melhorardesign de produtos e servicos; (4) desempenhar
atividades com maior eficiéncia; (5) eliminar aessidade de desempenhar certas atividades
gue nao criam qualquer valor ao cliente. A met@BM é possibilitar que as necessidades
dos clientes sejam satisfeitas e, a0 mesmo tengmyzir a demanda pelos recursos

organizacionais.

2.4.3.9 Gestdo Econdmica (GECON)

O GECON comecou a ser estruturado por volta dos 2860, com base em levantamentos e
estudos das necessidades da gestdo empresargaidwia atender os modelos decisoérios
utilizados pelos gestores na tomada de decisdesurpa equipe de pesquisadores sob a
orientacdo de Armando Catelli.

Para Catelli et al. (2001, p. 31), este modeloifogn“administracdo por resultado” e objetiva
otimizar resultados por meio da melhoria da pratiside e de eficiéncia operacionais, sendo
estruturado em um entendimento da missdo da empiasastrutura organizacional, do
conjunto de crencas e valores de seus proprietadasrealidade operacional e das

caracteristicas dos gestores empresariais.
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O GECON privilegia um sistema da gestao e um set@eninformacdes. Conforme Catelli et
al. (2001, p. 30), o sistema da gestdo se referppracesso de planejamento, execucao e
controle operacional das atividades e é estrutucadobase na missdo da empresa, em suas
crencas e valores, em sua filosofia administraBv&m um processo de planejamento

estratégico”.

No sistema de informacdes “utiliza fundamentalmerteceitos e critérios que atendem as
necessidades informativas dos diversos gestoresngeesa para seu processo de tomada de
deciséo especifico e que impulsionam as diversss & implementar acdes que otimizam o
resultado global da companhia”. (CATELLI et al.020p. 30).

Para implantacdo do modelo GECON, é necessari@ @l@sim aplicativo para controlar e
mensurar 0s valores econdmicos e financeiros daresiaup Basicamente a apuracdo do
resultado econdmico de cada setor da empresa écatapcom o resultado de outros setores
em que a andlise de custos e resultados é fundalnpand busca de uma constante eficiéncia
e eficacia nos processos.

2.4.3.10Balanced Scorecard (BSC)

O BSC foi desenvolvido por Robert S. Kaplan, preéesda Harvard Business School, em
Boston, e por David P. Norton, presidente da Badrfacorecard Collaborative, sediada em
Lincoln, Massachussetts, 0os quais acreditavam guaeatidas de desempenho tradicionais

(financeiras) ja ndo correspondiam as medidas slengigenho da era da informacéo.

Objetivando a maximizacao dos resultados, Kapl&loron (1997) defendem o argumento
de que o BSC deve contar a histdria da estratégmecando pelos objetivos financeiros de
longo prazo e relacionando-os depois a sequénciacdes que precisam ser tomadas
relacionadas aos processos financeiros, dos diedts processos internos e, por fim, dos
funcionarios e sistemas. Dessa forma, os indicadimanceiros e nao financeiros propostos
no BSC sao agrupados em quatro perspectivas, dqabelxem um didlogo entre o0s
formuladores da estratégia e stmkeholdersda organizacdo. Na sequéncia, apresenta-se
separadamente cada uma das perspectivas, confoaplanke Norton (1997), objetivando

melhor entendimento.
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v Perspectiva financeira— as medidas financeiras de desempenho indicaanestratégia
de uma empresa, sua implementacdo e execucdo bcemri para a melhoria dos

resultados financeiros.

v' Perspectiva dos clientes- essa perspectiva permite que os executivosifidesim os
segmentos de clientes e mercados, nos quais asarmmde competir, além das medidas

do desempenho da unidade nesses segmentos-alvo.

v' Perspectiva dos processos internos o0s objetivos dos processos internos no BSC
derivam de estratégias voltadas para o atendindenéxpectativas do acionista e clientes-
alvo. As atividades internas devem estar direciasgohra o atendimento dos clientes.
Afinal, o desempenho excelente do ponto de vistacldete decorre de processos,

decisfes e acbes em todo o ambito da organizacao.

v' Perspectiva do aprendizado e crescimente essa perspectiva objetiva identificar a
infraestrutura necessaria que resulta em cresoimgentelhoria, por meio de investimento
nos colaboradores, no aperfeicoamento da tecnottagiaformacao e dos sistemas e no

alinhamento dos procedimentos e rotinas organinatso

Ainda de acordo com seus idealizadores, no BS©pjegivos financeiros, do cliente e dos
processos internos, geralmente apresentam lacmti@sas capacidades atuais das pessoas,
dos sistemas e dos procedimentos, e 0 que sergsagoegpara alcangar um novo desempenho
(KAPLAN; NORTON, 1997). Com isso, a perspectivaatmendizado e crescimento muitas
vezes tem que passar por modificacbes para qua posger o resultado positivo nas demais

perspectivas.

2.4.3.11Gestao Baseada em ValMBM — Value Based Management)

A Value-Based ManagemefBM — Gestdo Baseada em Valor) € um processénsisd que
orienta toda a tomada de decisdo de uma organizagaotuito da criagdo do valor. Este
sistema requer da organizacdo e de seus gestor@smumianca comportamental e uma
conducao organizacional voltada para esse intGitprocesso sistémico deve estar presente

em todos os niveis hierarquicos da organizacawjastdeverao ser orientados para quaisquer
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decisbes dentro da organizacao, levando em coaséleros direcionadores de va(wvalue
drivers), ou seja, aqueles que interferem no valor da esapfLOPO et. al. 2001).

A gestdo baseada em valor possui um modelo parbaauna criacdo de valor que segundo
Copeland, Koller & Murrin (1994, p.90), “é a comagdo de uma cultura voltada para a
criagcdo de valor e dos processos e sistemas adimiiviss necessarios para traduzir essa
cultura em acao”. Este modelo se subdivide em stgpa séo: definir a maximizacdo de
valor como objetivo financeiro; adotar uma cultbeseada em valor; identificar e analisar os
value drivers desenvolver e implantar estratégias voltadas psrprincipaisvalue drivers

definir metas; desenvolver um plano de acao e pessos voltados ao cumprimento das

metas; e avaliar o desempenho.

Os conceitos apresentados nesta plataforma tedocgiam o desenvolvimento deste
trabalho, cujo objetivo € investigar a relacdo embaximizacado de valor e a utilizacdo dos
artefatos de contabilidade gerencial. Discorreustdo, sobre objetivos da firma e
maximizacdo de valor, contabilidade gerencial eidscorganizacionais, estagios evolutivos

da contabilidade gerencial e seus artefatos.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Martins e Theophilo (2009, p.2) argumentam que scéduncessante do homem por novas
descobertas os direciona aos caminhos do conhecipeure sera seguido conforme a sua
tendéncia. Estes autores segregam o conhecimengoi&no tipos, cada qual subordinado ao
tipo de apropriagédo que o homem faz da realidagdenbecimento vulgar, ou senso comum,
o conhecimento filoséfico, o conhecimento teolégam conhecimento cientifico. Este ultimo

resulta da investigacado metddica e sistematicaalalade.

Entende-se que em uma pesquisa cientifica alénadzza sobre o que fazer, é primordial ter
clara a forma de como sera feita. Esta secdo expd&todo e os procedimentos da pesquisa.
Na licdo de Martins e Theophilo (2009, p.37),

O objetivo da metodologia é o aperfeicoamento duoscguimentos e
critérios utilizados na pesquisa. Por sua vez, deédo greganéthodosé o
caminho para se chegar a determinado fim ou objefivmetodologia é
equiparada a uma preocupacdo instrumental: a eiébgsca captar a
realidade; a metodologia trata de como isso podalcancado.

Com efeito, todo trabalho cientifico requer umarugstacdo que propicie ao leitor uma
compreensao de qual foi o caminho trilhado pelmradia pesquisa. Para tanto, se faz
necessario esclarecer alguns conceitos, estabel¢iper de busca, os procedimentos técnicos
seguidos, a estratégia para a coleta dos dadasaliseados indicadores para se chegar a
conclusao, além de evidenciar as limitacfes dastigagdo. Estes pontos estdo apresentados
mais adiante, sendo que primeiramente é esbocadojonto de informacdes que delineia a

pesquisa.

3.1 Delineamento da pesquisa

Com base no referencial tedrico apresentado na saxérior, foram feitas abordagens com o
objetivo de sustentar a hipotese de que a maxiduzde valor das empresas brasileiras de
capital aberto é positivamente impactada pela impigacdo de artefatos de contabilidade

gerencial.
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Primeiramente, fez-se uma incursdo sobre os coscda area financeira para abordar os
objetivos da firma e a maximizacdo de valor. Coeitef toda empresa se constitui e se
desenvolve com base em investimentos destinadoac@@ de valor. A l0gica basica de que
o valor criado resulte em acréscimo ao valor ingesexprime o principio econémico da
analise marginal, que fundamenta a abordagem #@nca empresa. Uma empresa é
competitiva do ponto de vista financeiro, porém,fee capaz de criar valor de forma
sustentada. Para tanto, existem decisdes, direlasrzara criar valor, ndo restritas ao campo
decisorio da funcéo financeira. Ha outras func@elkadas para as areas operacionais, como:
marketing producao, logistica, para citar apenas algumasfarmam conjunto relevante dos

direcionadores de valor.

Com base nesta linha de raciocinio, percebe-segjuesultados alcancados pelo desempenho
das atividades operacionais dependem da assedividas decisdes tomadas nas diversas
esferas das organizagbes. Por sua vez, tais decmeéeisam estar fundamentadas em
informagdes que permitam avaliar o desempenho tiladagles e ter uma visdo antecipada
dos possiveis ganhos oriundos de oportunidades efleorias. A contabilidade gerencial,
pois, procura por meio de seus artefatos supregmadda dos gestores por informacdes que
propiciem uma decisdo melhor e bem fundamentadaeg@,) um direcionamento da tomada

de decisdo a maximizagéo de valor.

Depreende-se deste contexto que a geracao incinuentresultados positivos, de forma
consistente e consecutiva, no longo prazo, resaltaie melhorias continuas no desempenho
das funcdes operacionais, culmina no alcance detiebjda firma, ou seja, atende as
necessidades dos proprietarios da empresa e dstagakoldersio tocante a maximizacao
do valor. Assim, a definicdo dos indicadores deenig®enho se torna ponto crucial para o
sucesso de uma empresa, assim como ter uma areefiespdentro da organizacdo para

gerar e acompanhar a evolucéo de tais indicadores.

No enfoque dado a contabilidade gerencial e asagarganizacionais ficou evidenciado,
independentemente das divergéncias entre os autordato de que as organizacoes
necessitam de um processo contabil atual, comnsstecficientes, capazes de fornecer
informacdes financeiras e ndo financeiras oportumagrecisas, de modo a facilitar a
coordenacao e motivagcao das diversas atividadbézadas pelos componentes humanos que

formam a organizagéo.
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Paralelamente, h& posicionamento distinto dentro litatura. Diversos autores e
pesquisadores defendem a ideia de existir um pr@bldenominado “estabilidade da
contabilidade gerencial”, resultante do descompdasevolucdo dos conceitos em relacdo as
ferramentas desenvolvidos e a efetiva implementadgiotais conceitos na gestdao dos
negocios. Contrapondo este posicionamento, outlbxes garantem que a contabilidade
gerencial ganhou relevancia dentro das organizapéés fato de mudar sua forma de
atuacdo: evoluiu de uma atividadestiaffe passou a integrar a gestao e a atuar como r@arcei
no processo decisorio. Para desenvolver com edicacieu papel, a contabilidade gerencial
conta com diversas ferramentas, denominadas, trasho, “artefatos”, cuja finalidade é
propiciar ao gestor maior seguranca para tomasdesi

Neste trabalho, buscou-se mediante fundamentagéiwage apontar para o fato de que a
maximizacdo de valor ocorre pela eficacia do deseimp consistente e permanente das
atividades operacionais, que por sua vez, devenuettéls expectativas dos acionistas e dos
stakeholders Para tanto, a estruturacdo contabil voltada pama gestdo que traduza aos
acionistas informacdes sobre a variacdo de suaz#égé o ponto-chave dessa discusséo. Neste
ambito, os objetivos da pesquisa estdo alinhadosasestudos anteriormente relatados, de
investigar a relagdo entre maximizagdo de valor emplementacdo de artefatos de
contabilidade gerencial pelas empresas brasildeaspital aberto.

O estudo também buscou examinar como este relaw@ra se comporta. Para tanto,

procurou-se identificar de quais artefatos de doidade gerencial as empresas brasileiras de
capital aberto fazem uso e desde quando estaonmaptados. Entendendo que a investigacéo
desta relacéo (maximizacao de valor e implementde&tefatos) decorre da mensuracao da
variacdo da riqueza, desenvolveu-se modelo parmieaa tal relagdo e responder a

indagacao acerca de qual € a relacdo entre usartifatos de contabilidade gerencial e a
maximizacdo do valor, estimada pela vertente @ aliveis de desempenho operacional, em

empresas de capital aberto do Brasil.

Dentro deste contexto, a hipotese a ser testadaaénsaximizacdo de valor, através de seu
componente de desempenho dos investimentos, enesaspde capital aberto do Brasil tem

sido positivamente impactada pela implementacaartifatos de contabilidade gerencial,

considerando-se que 0s gestores tomam decisbearmparo na avaliagdo de informacdes e
que a assertividade no processo decisorio residealaade destas informacgdes.
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Concluindo, buscou-se investigar e evidenciar, eomediacdo do teste da hipétese que os
artefatos de contabilidade gerencial contribuemtigpamente para se chegar a uma tomada

de decisao direcionada ao conceito de maximizaga@ior.

3.2 Tipo e estratégias de pesquisa

Considerando-se a escassez de literatura acadéefdcdonada com o tema sob relato, a
contribuicdo da implementacdo de artefatos de bomkade gerencial a maximizacdo de
valor nas empresas brasileiras de capital abedofoa-se para a fundamentacdo e
estruturagdo metodoldgica a pesquisa do tipo exjdiloa, com abordagem quantitativa.

As pesquisas exploratérias sao realizadas quarnsie ggouco conhecimento sobre a tematica
a ser abordada, isto €, por intermédio de um estxgtoratério, intenta-se conhecer com
maior profundidade o assunto, de modo a torna-las nctaro ou formular questfes
importantes para a conducao da pesquisa (BEUREL, €006.p.80).

De acordo com Gil (2006, p.43), a pesquisa explaeat adotada “quando o tema escolhido
€ pouco explorado”. Ainda segundo este autor, abatho é de natureza exploratéria quando
envolver levantamento bibliografico, entrevista comessoas que tiveram (ou tém)
experiéncias praticas com o problema pesquisadoaksa de exemplos que estimulem a
compreensao. Possui ainda a finalidade béasica dendalver, esclarecer e modificar
conceitos e ideias para a formulacdo de abordagesieriores. Dessa forma, este tipo de
estudo visa a proporcionar maior conhecimento pgrasquisador acerca do assunto, a fim
de que esse possa formular problemas mais premisogar hipéteses passiveis de consultas
por estudos posteriores.

Do ponto de vista da forma de abordagem do prohlexiatem duas perspectivas para a
realizacdo da pesquisa: a forma quantitativa eaéitgtiva (RICHARDSON, 1999; ROESCH,
1999). A pesquisa quantitativa significa transfarmginides e informacdes em nimeros para
possibilitar a classificacdo e a analise. Exiges® de recursos e de técnicas estatisticas. Para
Richardson (1999), esta modalidade de pesquisatedra-se pelo emprego da quantificacao
desde a coleta das informacbes até a analise fioalmeio de técnicas estatisticas,

independentemente de sua complexidade.
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Em relacdo a natureza do problema esta pesquisasgodista sob a ética quantitativa, pois
foram feitas relacdes de causa e efeito entreuggpgrde segmentos de empresas, evolugdo no
uso dos artefatos de contabilidade gerencial e anmmacao de valor, procurando-se, por

meio de técnicas estatisticas, aproximar e desabrelacdes entre eles.

Para atingir os objetivos foram adotadas duastégies de pesquisa: a bibliografica e a
documental. Adotando-se 0s conceitos da estrawgigpesquisa bibliografica, conforme

Martins e Theophilo (2009) procederam-se ao levaetdo dos trabalhos académicos ja
realizados e publicados em livros, artigos de pi@as e informacdes disponibilizadas na

Internet, com o objetivo de ampliar e solidificanbecimento sobre o tema. Para respaldar o
referencial tedrico, foram realizadas leiturasidems$ cujos temas estédo relacionados com as
teorias financeiras, contabilidade gerencial, adattoria, financas corporativas, sistemas de

controle gerencial, sustentabilidade financeiraegotiologias de trabalho académico.

Na perspectiva de Martins e Thedphilo (2009), ajpisa documental tem semelhanca com a
pesquisa bibliografica, sendo que a principal diiga entre ambas decorre da natureza das
fontes. Neste caso, utilizou-se de fontes dispamiveo sistema da Economaética,
posteriormente, reelaboradas de acordo com os §itopoda pesquisa. Com base nesta
estratégia, foi efetuado levantamento das demadssade resultados, balangos patrimoniais
e indicadores econémicos, compreendendo o peried2D@0 a 2009, relativos as empresas

brasileiras de capital aberto.

A opcao por conduzir a pesquisa abrangendo o perded2000 a 2009 toma por base o
referencial tedrico citado na secdo anterior, araestam opinides de varios autores, dentre
0s quais Guerreiro, Pereira e Lopes (2004), quancier havido evolu¢cbes na adocéo de
instrumentos de contabilidade gerencial, aqui denados de “artefatos”. Os mesmos autores
mencionam também que os “artefatos” ndo se encontrgplementados na sua totalidade
pelas empresas, pois surgiram ha pouco mais deléocaaa e trazem como exempldivitiy
Based Costing ABC (Custeio Baseado em Atividades), dentre asutEntende-se como
adequado, com efeito, conduzir pesquisa para fammtcomo evoluiu a implementacao dos
artefatos em periodo posterior ao das pesquiséigacs pelos autores. Para atingir este

objetivo, tomou-se por base o periodo de 2000 8.200
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Os dados das empresas da pesquisa foram coletantosg APIMECNE, associacéo de
analistas de mercado que detém licenca de uscstdomsi Economética, mediante o qual se
tem acesso as informacdes financeiras das empieseapital aberto, seguindo as regras e
padrbes estabelecidos pelo Banco Central e CVM.sApdcoleta na Economatica, 0s
indicativos foram transferidos para planilhas éleitas Excel. Em seguida, procedeu-se a
uma andlise dos dados por empresa, eliminando-ptadidha as empresas que estavam com
dados inconclusos ou com série historica incommetaortanto, sem condicbes de atender

aos propositos da pesquisa.

Ap6s a adequacdo dos dados, estes serviram dephesecalcular o comportamento da
rentabilidade das empresas da pesquisa, utilizaadoindicador financeiro RSA Rétorno
sobre o Ativd cujos conceitos e tratamentos estdo explicitadas secdo anterior,

fundamentacéo tedrica, que, por sua vez, resuld@lizacao da seguinte formula:

RSA = . NOPAT .
Ativo Operacional

Embora o Retorno sobre o ativo (RSA) seja um imtticdradicional e fixado na literatura
como medida de desempenho (rentabilidade), adetca-RSA como Proxy para medir
maximizacdo de valor das empresas. O conceito aemzacao de valor toma por base que
0S recursos investidos em ativos, que pertencenedoi@s e acionistas, devam apresentar
desempenho que remunerem as expectativas de gdehssus proprietarios de capital
(investidores). Assim, se a continuidade de desehg® se mantém, certamente esta
melhoria seré percebida pelos investidores comur.val

Para tornar o indicador de rentabilidade sobreivi §RSA) totalmente comparavel com
outras empresas e outros investimentos, foranzees adequacgdes, tanto no valor do lucro
quanto no valor do ativo. O valor do lucro estaespntado pelo lucro operacional ajustado
(lucro operacional liquido depois do imposto dedeer NOPAT). O valor do ativo foi
adaptado para o conceito de ativo operacional msmonde ao somatdrio das importancias

do imobilizado e o capital de giro.

¥ APIMECNE - Associacgdo dos Analistas e Profissismi Investimento do Mercado de Capitais do Noedest
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Paralelamente, foi elaborado questionario especifatonforme Apéndice A, contendo

guestdbes com o0 objetivo de formar senso sobre lgdada que impera nas empresas
brasileiras de capital aberto listadas na BM&FBOVES As perguntas foram formuladas

com o objetivo de identificar de quais artefatos catabilidade gerencial as empresas
brasileiras de capital aberto fazem uso para d@orsa ao seu processo decisorio;
acompanhar o desempenho de suas operacoes; aoxlliacesso de planejamento; instruir o
processo de preparacdo de demonstracdes financeinaensurar rentabilidade e outros
indicadores. Adicionalmente e associado a cadéatrtem uso pelas empresas, solicitou-se

que fosse informado o seu tempo de implementacéao.

Por fim, o resultado do questionario foi correlacido com o desempenho das empresas para
avaliar o impacto desses artefatos na criacaolde para os seus acionistas. Foram utilizadas
técnicas estatisticas de regresséao linear multpia, o Método dos Minimos Quadrados, ou
Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) ou OLOrdinary Least Squargs cuja técnica
corresponde a otimizagdo matematica que procurang@ac o melhor ajustamento para um
conjunto de dados, tentando minimizar a soma daslrqdos das diferencas entre o valor
estimado e os dados observados. Foram utilizadsssdfiwarespara processar a pesquisa:
SPSS $tatistic Package for the Social Scienceara as estatisticas descritivas e analises dos

dados, e o STATAStatistics Data Analysigara a regressao.

3.3 Populacédo e amostra

Para definir a populacdo da pesquisa, utilizouesaccreferéncia a totalidade das empresas
brasileiras de capital aberto listadas no bancalatks da BM&FBOVESPA. A razdo da
escolha das empresas de capital aberto decorraialdessas organizacdes serem avaliadas
constantemente pelos investidores e, consequentenpata obrigatoriedade e transparéncia
que elas devem adotar ao tornar publico suas isfpies econdmicas e financeiras.

A BM&FBOVESPA em conjunto com outros orgaos — (BarCentral e Comissao de

Valores Mobiliarios-CVM) estabelecem regras e pasgipara divulgacdo das demonstracoes

* BM&FBOVESPA é uma companhia de capital brasilémnada, em 2008, com a integracdo das operacgdes
da Bolsa de Valores de S&o Paulo e da Bolsa deadlierias & Futuros.
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financeiras consolidadas. Estas regras e padrGesitpen ao publico em geral, além do
acesso aos dados das empresas de forma padrosizasibilidade de estabelecer analises e

comparar a evolucédo dos dados entre os diversaxipsrapresentados.

No banco de dados da BM&FBOVESPA, conforme posg@oagosto de 2010, constavam
listadas 543 empresas brasileiras de capital aligeste total, foram desconsideradas aquelas
do setor de atividade financeiro e de segurosp@oratenderem ao proposito do experimento.

Desta forma, a populacéo final da pesquisa foi astappor 487 organizacdes.

A partir deste ponto, foram adotados, para as esaprque compuseram a populacao, dois
procedimentos: levantamento, junto ao banco de ddadoEconomética, das informacdes
financeiras referente ao periodo de 2000 a 200@reeaminhamento de questionario ad RI

(Relacdes com o investidor) das empresas a estudar.

Foram retornados 92 questionarios respondidos.efefetuar a correlacdo dos questionarios
com os dados econdmicos financeiros, constatouselgz dos respondentes ndo contavam
com informagfes financeiras cobrindo a totalidade pgriodo pesquisado, sendo entéo

eliminados por ndo atenderem aos propositos daigasq

Foi utilizada para a determinacdo do tamanho das@engn) com base na estimativa da

proporgao populacional, a seguinte formulacéo:

N.P.4q.(Za2)’
B.4.(Zaj2) + (N—1)E2

Em que:
n: niumero de individuos da amostra ideal;
N: nimero de individuos da populacao;

p: proporcao populacional de individuos que pertemaategoria que se tem interesse em

estudar;

g: proporcao populacional de individuos que naoeper a categoria que se tem interesse em

estudar§ = 1 —p);

5 . . . .
RI — principal contato entre o investidor e a empresa.
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Z al2: valor critico que corresponde ao grau déi@oca desejado; e
E: margem de erro ou grau de confianca desejado.

Utilizando o grau de confianca de 10% a amostral igee melhor representaria a populacéo
deveria conter, no minimo, 60 empresas respondekgesmpresas respondentes somaram 92
questionarios, o que supera aquele nimero, gadansatisfatoria contribuicdo a manutencgéo

do nivel de erro aceitavel.

A andlise dos dados, contudo, restringiu-se aostigmérios devolvidos e preenchidos de
forma consistente e de firmas que apresentaramsdadmceiros completos para o periodo
de 2000 até 2009. Ao final, a amostra analisadacfohposta por 82 empresas, que
corresponde a 16,8% de firmas incluidas na amostrayelagdo ao conjunto das firmas
listadas na BM&FBOVESPA.

A amostragem utilizada na pesquisa é consideraolgprmédabilistica e possui caracteristicas
de uma amostragem acidental, que, segundo Marfline@philo (2007, p. 119), “trata-se de
uma amostra formada por agueles elementos que paiecgndo, que sdo possiveis de se

obter até completar o nimero desejado de elemdatamostra”.

Ha pesquisas semelhantes, efetuadas por Soute8) (20Guerreiro (2010), nas quais se
observa que os percentuais da amostra em relap@dpuacao foram de 20,7% e 17,9%
respectivamente. No trabalho realizado por So@@86), a amostra foi de 90 e a populagéo
foi de 434. O trabalho de Guerreiro (2010) apresenima amostra também de 90 e uma

populacdo de 502 empresas.

Esta pesquisa, tendo uma populacao de 487 orgaezaguma amostra de 82, apresentou um
retorno de 16,8%. Em ambito nacional, esse resuladtompativel com os obtidos por

trabalhos similares, conforme comentado anteriotenen

A Tabela 1 apresenta a composicdo da amostra ctaripial, segregada em dois blocos:
distribuicdo geografica (com base na localizacasatie) e distribuicdo setorial (conforme

classificagdo da Economatica).
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Tabela 1 — Composicdo da Amostra

Composicao | Ndmero | Porcentage

Distribuicdo Geogréfica

Sudeste 50 61,0
Sul 21 25,6
Demais 11 13,4

Distribuicdo Setorial

Alimentos e Bebidas 6 7,3
Comércio 6 7,3
Construgao 2 2,4
E Elétrica 14 17,1
Eletroeletrbnicos 2 2,4
Maquinas Industriais 1 1,2
Mineracdo 4 4,9
Minerais ndo Metais 2 2,4
Papel e Celulose 1 1,2
Petréleo e Gas 1 1,2
Quimica 3 3,7
Siderurgica & Metallrgica 10 12,2
Telecomunicacdes 5 6,1
Téxtil 11 13,4
Transportes e Servicos 2 2,4
Veiculos e Pecas 5 6,1
Outros 7 8,5
Total da Amostra 82

Fonte: Elaborada pelo autor, com base na Econcamatic

3.4 Hipotese

Este estudo busca examinar qual a contribuicdo o dos artefatos de contabilidade
gerencial a maximizacao do valor das empresaddiraside capital aberto, entendendo que a
concretizacdo da maximizagdo de valor decorre d@s/datores, dentre os quais da

implementacdo e uso de artefatos de contabilidagtengial. Estes artefatos tém por
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finalidade suprir os gestores com informacdes firaas e ndo financeiras, a medida que

desempenham suas tarefas.

Considerando o ambiente competitivo e desafiaderesiapresas, bem como as constantes
mudancas e a diversidade de informacoes, garasertavidade na tomada de decisfes torna-

se fator critico de sucesso para as empresas.

Ao se respaldar a tomada de decisdo, mediante nmeplacdo e o uso dos artefatos de
contabilidade gerencial, espera-se que as empeEsafam de posse de um processo
informacional eficiente, possibilitando acompanbatesempenho dos negdécios, mensurar 0s
resultados alcancados e efetuar as correcfes dAsasse modo a assegurar o0 atingimento da
maximizacédo de valor. E assim € testada a hipéidisate.

A maximizacdo de valor, na ¢tica do desempenho oaional, em empresas de capital
aberto no Brasil tem sido positivamente impactada gla implementacdo de artefatos de

contabilidade gerencial.

O resultado dos testes da hip6tese propiciardpooef Martins e Theophilo (2009, p. 30-31),
evidéncias que responderdo a questao de pesqaisanee dos objetivos. Ainda segundo o0s
autores, ante as evidéncias coletadas e testézades, o investigador, nem sempre, estara
perante evidéncias que possibilitem a aceitacaordehipétese de pesquisa. Isto ndo invalida
a investigacdo e, certamente, se aprendera algoedguse conhecia a respeito do fenémeno.

O modelo adotado para testar a hipotese tem palidatde investigar a relacdo entre a

maximizacdo de valor e o uso dos artefatos de lbitid@de gerencial. O modelo usa a

técnica de regressao linear multipla, com a utiiveda abordagem por efeitos aleatorios pelo
método GLS (Método dos Minimos Quadrados Genedilga pois, para fins desta pesquisa,
essa abordagem apresentou-se como a mais efideotgue sera descrito na préxima secao.
Por intermédio desta técnica, procurou-se demanatralacdo entre a variavel dependente,
uma medida de retorno e valor, e as variaveis gnldgntes, que podem explicar impactos

sobre a rentabilidade decorrente do uso de artefEt@ontabilidade gerencial.
O modelo utilizado foi o seguinte:

RSA; = Bo + P1QGILy + P2QGr2; + BsQGr3i + BsQART ¢ + BsROL ¢ + BsTPy + Y PnSAit +
YBNLOCIt + TBNANOIt + €
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Em que:

RSA;; = corresponde a variavel dependente e refere-sst@mo sobre ativo da empresa i, no
tempo t, sendo o valor do retorno resultante daagio da seguinte férmula:

NOPAT

RSA = V0 OPERACIONAL

Conforme ja abordado, adotou-se o indicador Retealwe o ativo (RSA) como Proxy para
medir maximizacdo de valor das empresas, entendgnel® conceito de maximizacao de
valor toma por base que 0s recursos investidos terasa que pertencem a credores e
acionistas, devam apresentar desempenho que resmumasrexpectativas de ganhos de seus
proprietarios de capital (investidores). Assimaseontinuidade de desempenhos se mantém,

certamente esta melhoria sera percebida pelostitorss como valor.

QGrl;; a QGr3; = sao variaveis independentes e referem-se adidades de artefatos de

contabilidade gerencial implementados pela empnesdaempo t.

Os artefatos foram segregados em grupos, seguindesana metodologia adotada no
trabalho realizado por Soutes (2006), no qual arausubdividiu os artefatos por estagio
evolutivo e os segregou por modalidade de uso.if@epo grupo corresponde aos artefatos
de contabilidade gerencial destinados ao custeiagrapamento seguinte corresponde aos
artefatos utilizados como métodos de mensuraca@legdo e medidas de desempenho; o
terceiro grupo diz respeito aos artefatos relacdosaom filosofias e modelos da gestdo. No

Quadro 10 estao especificados quais artefatosrartegada grupo.

GRUPO NOME DO GRUPO CODIGO DESCRI(;AO DO ARTEFATO ‘
G1-01 Custeio por Absorcéo

G1-02 Custeio Variavel
Métodos e sistemas de
Gl . G1-03 Custeio por Atividade (ABC)
custeio

G1-04 Custeio-Padra&tandard

G1-05 Custeio-Meta

G2-01 Preco de Transferéncia

Métodos de mensuracdo ¢ G2-02 Valor Presente

G2 avaliagdo e medidas de G2-03 Retorno sobre Investimento
desempenho G2-04 Benchmarking
G2-05 EVA

Quadro 10 — Grupos de Artefatos
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GRUPO NOME DO GRUPO CODIGO DESCRICAO DO ARTEFATO ‘
G3-01 Orgamento
G3-02 Simulacéo

G3-03 Descentralizacdo
G3-04 Kaizen

G3-05 Just in TimgJIT)
Filosofias e modelos de

G3 . G3-06 Teoria das Restricdes
gestdo

G3-07 Planejamento Estratégico

G3-08 Gestéo Baseada em Atividades (ABM)
G3-09 GECON

G3-10 Balanced Scorecar(BSC)

G3-11 Gestéo Baseada em Valor (VBM)

Quadro 10 — Grupos de Artefatos
Continuacéo.

Fonte: adaptado do trabalho de Soutes (2006, p.24).

QART; = variavel independente e refere-se a quantidadede artefatos (grupo 1 + grupo 2

+ grupo 3) de contabilidade gerencial implementgda empresa i no tempo t.

ROL; = variavel independente e expressa a receitacpasd liquida da empresa i no tempo

t e tem por objetivo distinguir o porte da empresa.

TP;: = variavel independente e expressa o tempo pathaleleuso dos artefatos pela empresa
I no tempo t e tem por objetivo analisar a influérdo tempo ponderado de uso dos artefatos,

cuja ponderacao é resultante da aplicacdo da sedarmula:TP;; = QART; x TU.

Em que:
TP;: = tempo ponderado de uso de artefatos pela emipnesampo t.
QART ; = quantidade total de artefatos implementadosgrelaresa i no tempo t.
TU; = tempo de uso no tempo t.

O tempo de uso corresponde ao peso atribuido pdeaum dos anos que integra o periodo
da pesquisa. Sdo dez anos - 2000 a 2009. Para 2080¢foi atribuido o peso igual a dez,
significando que um artefato implementado desdea2®00 influencia o periodo completo

da pesquisa, ou seja, dez anos. O ano 2001 infueapenas nove anos, portanto, foi
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atribuido peso igual a nove. A cada ano acrescemtgso reduz uma unidade, até chegar ao
ano 2009 com peso ou influéncia igual a um anoTalaela 2 evidenciam-se 0S pesos e a

ponderacado para cada ano do periodo da pesquisa.

Tabela 2 — Tempo de Uso Ponderado - Peso e Pondé@¢

y\\[e) PESO PONDERACAO
2000 10 QART x 10
2001 9 QART x 9
2002 8 QART x 8
2003 7 QART x 7
2004 6 QART x 6
2005 5 QART x 5
2006 4 QART x 4
2007 3 QART x 3
2008 2 QART x 2
2009 1 QART x 1

Fonte: Elaborada pelo autor.

SA = dummysetor de atividade ao qual pertence a empresa i.

LOC; =dummy corresponde a regido do Pais onde esta localzadde da empresa i.
ANO =dummy corresponde ao periodo da pesquisa (de 200@a).2

Bn = Coeficientes da regressao

€ = Termo de erro da regresséao.

Espera-se que o comportamento dos coeficientes vdaigveis representadas pelas
quantidades dos artefatos e o tempo de uso sejaitivps, ou seja, que um uso de maior
quantidade de artefatos resulte em um retorno nsaiore o ativo. Portanto, em se obtendo
comportamento positivo dos coeficientes das vasa@Grl), (QGr2), (QGr3), (QART) e

(TP), obtém-se a validacdo da hipotese da pesqua, que a hipétese considera que 0s

artefatos impactam positivamente a rentabilidadbeeso ativo da empresa.
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3.5 Questionario da pesquisa

O questionario foi formatado utilizando-se um desursos disponiveis na Internet, no sitio

GOOGLE, chamado Google Docs. Trata-se de um reguspalém de deixar disponivel na

Internet o referido questionario aos respondendesiazena as respostas em ambiente
segregado, fornecendo ao pesquisador controle mpattamento sobre o retorno das

respostas. Paralelamente, foi elaborada carta gacaminhamento do questionario as

empresas, poe-mail com esclarecimentos sobre os objetivos da pesauislink para

acessar o questionario na Internet.

O questionario foi estruturado contendo trés se@esimeira destinada aos esclarecimentos
sobre o proposito da pesquisa e suas finalidadesganda secédo dirigida a identificacdo da
empresa, para posterior associacdo das respossagslagmos econdmico financeiros da

respectiva empresa; por fim, a terceira secéo, ostapde 23 perguntas, sendo 21 destas
relacionadas diretamente com os artefatos de dbdéate gerencial e as duas Ultimas para

conduzir o encerramento da pesquisa.

O questionario foi encaminhado ao Rl das empresaddiras listadas na BM&FBOVESVA,
via e-mail fazendo constar a apresentacdo formal da ineesiig e carta adicional do
presidente da APIMECNE, enfatizando seu apoio ajpss. Considerando-se o0 estreito
relacionamento que essa associacdo mantém compassas brasileiras de capital aberto, a
busca deste apoio teve por objetivo despertar exeisse do informante em responder ao

questionario.

As perguntas foram elaboradas de forma a identificalidade das empresas brasileiras de
capital aberto relacionada com o uso de artefaia®dtabilidade gerencial e qual seu grau de

implementacéo.

Para atingir tal objetivo, foi solicitado ao resgente para marcar as opcdes de resposta da

seguinte forma:

a) se a empresa USA o artefato citado, o respoadEvieria marcar apenas o ano de

inicio de sua utilizacéo;
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b) se a empresa USOU o artefato citado, o resptadeweria marcar o ano de inicio

e 0 ano de término de uso;

c) se a empresa NUNCA FEZ USO do artefato, o refgrae deveria marcar apenas a

ultima opcao.
No Quadro 11 consta o resumo do questionario.

Respostas
Grupo | Artefatos

2000
Custeio Absorc¢ao D
Custeio Variavel
2001
Gl Custeio Atividades (ABC) [:]
Custeio ParddStandard
2002
Custeio Meta D
Preco de Transferéncia
2003
Valor Presente D
G2 Retono sobre Investimento
2004
Benchmarking [:]
EVA
2005
Orgamento D
Simulacdo
2006
Descentralizagéo ':I
Kaizen
2007
Just in Time (JIT) [:]
G3 Teorla.l das Restrlgoe,s . |:| 2008
Planejamento Estratégico
Gestdo Baseada em Atividades (ABM) D 2009
GECON
Balanced Scorecard (BSC) [:] Nunca foz uso

Gestado Baseada em Valor (VBM)

Quadro 11 — Resumo do Questionario

Fonte: elaborado pelo autor

Utilizou-se, ainda, o Alfa de Cronbach, para amaalia confiabilidade dos dados para o
desenvolvimento das investigacdes. Os coeficietweslfa de Cronbach ndo padronizado e
padronizado séo, respectivamente, 0,244 e 0,823,base em cinco variaveis: quantidades
de artefatos (QGrl, QGr2, QGr3 e QART) e tempo poab de uso dos artefatos.

O valor assumido pelo Alfa esta acima de 75%. Qoiancbeficiente for superior a 70%, diz-
se que ha confiabilidade das medidas, pois HaB§L&ata 0,7 como o valor minimo ideal,

mas também pode se aceitar 0,6 para pesquisasaxplas.
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Os valores da estatistica (padronizados ou ndodpmignaram que as informacdes obtidas séo
consistentes, sendo satisfatérias para a aplicdgdanalise multivariada, pois apresentou

valor superior ao que é recomendado pela literatura

O questionario de pesquisa com todos os detallvema-se reproduzido no Apéndice 1.
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4 RESULTADOS

A pesquisa, empreendida de acordo com a metodojagiescrita, tem os seus resultados
apresentados a seguir, evidenciando primeiramante analise descritiva dos dados e, em

seguida, apontando os resultados dos testes gstatida hipotese.

4.1 Anéalise descritiva dos resultados

Esta investigacdo toma por base amostra constildd@2 empresas brasileiras de capital
aberto. A Tabela 3 apresenta a composicédo da arseiregada conforme regido (local onde

esta estabelecida a sede da empresa) e por setividade.

Tabela 3 — Distribuicdo da amostra — por regido esgor de atividade.

Setor de Atividade / Regides Demais Sul Sudeste Total al%
Alimentos e Bebidas 4 2 6 7,3%
Comércio 3 3 6 7,3%
Construgéo 2 2 2,4%

E Elétrica 6 3 5 14 17,1%
Eletroeletrénicos 2 2 2,4%
Magq Industriais 1 1 1,2%
Mineracao 4 4 4,9%
Minerais ndo Metais 1 1 2 2,4%
Papel e Celulose 1 1 1,2%
Petréleo e Gas 1 1 1,2%
Quimica 1 2 3 3, 7%
Siderurgica & Metallrgica 2 3 5 10 12,2%
Telecomunicaces 5 5 6,1%
Téxtil 2 3 6 11 13,4%
Transp Serv 2 2 2,4%
Veiculos e Pecas 3 2 5 6,1%
Outros 7 7 8,5%
Total Geral 11 21 50 82 100,0%

Fonte: Resultado da Pesquisa
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Ao avaliar a distribuicdo da amostra em termos gdmgs, nota-se que as empresas com
sede na regido Sudeste respondem por 61,0% dod#tamostra. A regido Sul do Pais e

demais regides participam, respectivamente, cosf2®,com 13,4% do total da amostra.

Ao avaliar a distribuicdo da amostra, tomando-gebpse 0s setores de atividade, percebe-se
que a representatividade da amostra esta dentempsesas que pertencem aos setores
Alimentos e Bebidas, Comércio, Energia Elétrica,de8irgica & Metallrgica,
Telecomunicacbes, Téxtil e Veiculos e Pecas. Jup@ssuem participacdo de 69,5% da

amostra total.

Esse resultado é compativel com os resultadosasbpidlas pesquisas conduzidas por Soutes
(2006) e Guerreiro (2010). Em ambos os trabalhasnastra final perfez um total de 90
empresas e a distribuicdo da amostra, tomandofsbage os mesmos setores de atividade,

apresentou participacdo de 66,7% e 71,1%, respewtinte, da amostra total.

Na Tabela 4 constata-se que ocorreu evolugdo ndenmeptacédo dos artefatos de
contabilidade gerencial no cenério brasileiro. EBO®as empresas possuiam 474 artefatos
implementados; este numero evoluiu para 845 aotefad ano 2009. O acréscimo foi de 371
artefatos e representa uma evolucdo de 78,3% rnodpef2000 a 2009), correspondendo a

um crescimento médio de 6,63% ao ano.

A referida Tabela 4 evidencia a evolugcdo na implegag&o dos artefatos de contabilidade
gerencial, no periodo de 2000 a 2009. A quantidadartefatos listada para cada ano retrata a

totalidade dos artefatos implementados e em uss pehpresas da amostra.
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Tabela 4 — Totalidade de artefatos implementados2000 a 2009

| Quantidade indice s/ indice s/

de Artefatos | Ano anteriol Ano 2000
2000 474 1,0000 1,0000
2000 " 505 1,0654 1,0654
2002 "7 526 1,0416 1,1097
2003 " 556 1,0570 1,1730
2004 " 608 1,0935 1,2827
2005 " 697 1,1464 1,4705
2006 " 720 1,0330 1,5190
2007 " 780 1,0833 1,6456
2008 " 821 1,0526 1,7321
2000 " gs5 1,0292 1,7827

Crescimento| 200022004 200422009 2000 a 2
Média Ano 6,42% 6,80% 6,63%
Fonte: Resultado da Pesquisa

Ao se avaliar o comportamento do indice que medeockucdo da quantidade de artefatos
implementados ano a ano, percebe-se que o indib®sea sempre positivo, ou seja, a cada

novo periodo, a quantidade de artefatos € sempegisuao anterior.

No periodo de 2000 a 2004, o acréscimo de novefats exibiu uma evolucdo média de
6,42% ao ano. Ja no periodo de 2005 a 2009, omesn médio foi da ordem de 6,80% ao
ano. E provavel que este crescimento na implem&ntde novos artefatos de contabilidade
gerencial esteja associado com a adequacao dagsaw@s novas condicdes da economia

pds-periodo inflacionario.

No Brasil, durante o periodo das altas taxas daci#&b, as empresas tinham por hébito a
pratica do repasse dos indices de inflacdo pamrexos de seus produtos e servigos, sem
atentar para as ineficiéncias existentes em sexe$s0s. Em 1994, o governo implantou o
Plano Real, visando a estabilizagdo da economiatréducdo deste plano comecgou a mudar

drasticamente o cenario gerencial brasileiro.

Para se adaptar a nova conjuntura advinda do Reabe a consequente queda da inflacao, a

maioria das empresas deu inicio a um processcedutiracao em seus controles: revisaram
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suas praticas da gestdo e reavaliaram seu positéma € 0 de seus concorrentes ante o

mercado em que competiam.

As empresas perceberam que se fazia necessariecesnimelhor seus processos, onde
estavam seus gargalos, eliminar suas ineficiémgiasnsequentemente, maximizar o valor da
empresa. Desta forma, € viavel a ideia de que eabpsla melhoria da gestdo motivou as
empresas a investir na implementacao de novosirsefvisando a um melhor controle sobre

as atividades operacionais, econdmicas e finarsceira

Esta ideia encontra apoio na pesquisa realizad8qaes e De Zen (2005), por intermédio da
qual as autoras propuseram uma segregacéo dast@stdh contabilidade gerencial entre os
estagios defendidos pelo IMAP e frisaram: “[...$ estagios sdo fases de evolu¢cdo e como
tais, ndo € possivel precisar onde encerra umiesagicia um outro, mas € possivel afirmar
gue a evolucdo € uma crescente, 0 que garantelamemacao de artefatos eficientes e a
substituicdo, ou até mesmo eliminagdo, de artefatadequados para as organizagbes em
determinados momentos” (SOUTES; DE ZEN, 2005, p.3).

Ao avaliar o comportamento da evolucéo da impleagd destes artefatos, segregado pelos
grupos métodos e sistemas de custeio (QGR1), ngttemlmensuracao e avaliacdo e medidas
de desempenho (QGR?2) e filosofias e modelos d@dQGR3), para o periodo 2000 a
2009, foi constatado que o acréscimo de novosatotefocorreu de modo diferenciado em
cada grupo. As Tabelas 5, 6 e 7 demonstram asgdesdule cada grupo, respectivamente,
(QGR1), (QGR2) e (QGR3).

Os artefatos do grupo (QGR1), representados peftedms e sistemas de custeio, tiveram
acrescentados 41 novos artefatos, o que reprasmat@volucao de 30%. Em termos de taxa
média anual, o crescimento foi da ordem de 3,01%.

Este grupo, comparado com os demais, € 0 que apaesemenor indice de evolucdo na
implementacdo de novos artefatos. Ao avaliar o @stapento do crescimento, em termos
de média anual, percebe-se que no periodo de 22004 a evolucéo foi de 2,52% ao ano.
Considerando o periodo de 2004 a 2009 o percesubal para 3,41% ao ano.

A seguir, a Tabela 5 apresenta a evolu¢do na ingpiagdo de artefatos para o grupo

meétodos e sistemas de custeio (QGR1), no perio@0@@a 2009.
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Tabela 5 — Artefatos do Grupo QGRL1 - Métodos e S&mas de Custeio
Evolugéo na implementacéo de artefatos QGR1 — 2062009.

Quantidade indice s/ indice s/

de Artefatos| Ano anteriof Ano 2000
2000~ 134 1,0000 1,0000
2000 7 140 1,0448 1,0448
2002 " 141 1,0071 1,0522
2003 " 147 1,0426 1,0970
2004 7 148 1,0068 1,1045
2005 " 158 1,0676 1,1791
2006 " 162 1,0253 1,2090
2007 " 170 1,0494 1,2687
2008 " 171 1,0059 1,2761
2009 " 175 1,0234 1,3060

Crescimento| 200022004 200422009 2000 a
Média Ano 2,52% 3,41% 3,01%

Fonte: Resultado da Pesquisa

Cada agrupamento de artefatos privilegia artefatossiderados tradicionais e modernos.
Segundo os resultados desta pesquisa, constajontseas empresas da amostra, que ha
predominédncia no uso do artefato Custeio por Aldsorgste, além de ser considerado
tradicional, € o que esta presente nas empresamisdempo e, portanto, com seu uso bem

difundido e consolidado.

Faz-se necessario considerar o fato de o govern@cgitar que as empresas do segmento
industrial reconhecam em seus demonstrativos détades o custo das vendas por outro
método que ndo seja o Custeio por Absor¢cdo. Destaaf as empresas sdo obrigadas por
forca de lei a fazer uso do método de Custeio moAcd0. E provavel que em funcédo desta
obrigatoriedade, as empresas ndo tenham se empemhatplementacdo de novos artefatos

neste agrupamento, com a mesma intensidade deac&umos dois outros grupos.

Embora tenha apresentado evolugéo inferior aos ideagaupamentos, as empresas da
amostra investiram em artefatos considerados mosecnja implementagéo ocorreu entre os
anos 2005 e 2007, mediante a adocdo do Custeiatpidade (ABC) e do Custo-Meta. Os

resultados obtidos nesta pesquisa, para as emmasamostra, evidenciaram que 16% das
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empresas fazem uso do método de Custeio por AtigidaBC) e o Custo-Meta conta com

uma adesao de 15%.

Os resultados obtidos para o Custeio ABC séo supsraos obtidos pela pesquisa realizada
por Soutes e De Zen (2005), que constataram unml dé&veaderéncia de apenas 8% das
empresas da amostra. Ao se comparar os resultaddemm obtidos para o Custo-Meta, os

resultados apesentados pelas autoras séo supasrebtidos nesta pesquisa. O estudo feito

pelas autoras indica o indice de utilizacdo de h@%mostra estudada,

Os artefatos do grupo (QGR2) sédo utilizados comtodes de mensuracado e avaliagao e
medidas de desempenho. As empresas da amostratedaraperiodo de 2000 a 2009,
exibiram uma evolugcdo de 107% na implementacaoodesnartefatos, representado pelo
acréscimo de 136 artefatos. Em termos de taxa naédial, o crescimento foi da ordem de
8,42%. Ao avaliar o comportamento do crescimentotermos de média anual, percebe-se
que, no periodo de 2000 a 2004 a evolucgdo foi HE¥8,a0 ano. Considerando o periodo de
2004 a 2009, o percentual é de 7,88% demonstramdadesaceleracdo na implementacéo de
artefatos em relacdo ao periodo anterior. A Tabela seguir, traz 0 comportamento desta

evolucéo.

Tabela 6 — Artefatos do grupo QGR2 — Métodos de Manracéo e Avaliacdo
Evolugéo na implementacéo de artefatos QGR2 — 20002009

Quantidade indice s/ indice s/

de Artefatos| Ano anteriof Ano 2000
2000 127 1,0000 1,0000
2000 " 13 1,0551 1,0551
2002 " 145 1,0821 1,1417
2003 " 155 1,0690 1,2205
2004 7 180 1,1613 1,4173
2005 " 207 1,1500 1,6299
2006 " 21 1,0242 1,6693
2007 " 238 1,1226 1,8740
2008 " 255 1,0714 2,0079
2009 " 263 1,0314 2,0709

Crescimento| 200022004 200422009 2000 a
Média Ano 9,11% 7,88% 8,42%

Fonte: Resultado da Pesquisa
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Este agrupamento de artefatos (QRG2), em compaegzioutros dois (QGR1) e (QGR3),
foi 0 que expressou o maior indice de artefatodamentados. Os artefatos que compdem

este grupo sao voltados para métodos de mensweapadiacido e medidas de desempenho.

E muito provavel que o investimento das empresasinmaementacdo dos artefatos
pertencentes ao grupo 2 (QGR2) tenha ocorrido gsdaciacado de dois fatores: o controle

sobre a inflacdo e 0 aumento da competitividade: exst empresas.

A estabilizacdo da economia contribuiu para a negdio de precos estaveis, por
consequéncia, as empresas tiveram que aprimoraceatroles, implantando outros artefatos

para acompanhar e medir desempenho.

Em decorréncia deste novo cenario, € provavel tambée, a competitividade entre as

empresas tenha crescido de forma relevante e trhpelido as empresas a repensar suas
praticas gerenciais e estratégias para ampliarpboragdo de oportunidades de negdcios.
Assim, a opc¢ao por determinada estratégia, em,gerpler a adoc¢do de um artefato contébil

gerencial para atender as demandas de informagpesificas.

E provavel que a associacio destes fatos tenhmeiido as empresas da amostra a investir
de maneira mais acentuada no periodo de 2000 g e&&tando numa taxa meédia anual de
implementagc&do de novos artefatos da ordem de 9,0O1%rtefato EVA —Economic Value
Addedapresentou uma taxa média anual de crescimen82%e No periodo subsequente,
2004 a 2009, as empresas continuaram investindompEmentacdo de outros artefatos,

contudo, a taxa média anual de crescimento foiiorfa do periodo anterior.

O artefato EVA apresentou para o ano 2009, parangzesas da amostra, uma taxa de
adocao de 44%. Este resultado € superior aos shtid@studo de Soutes e Zen (2005), que
indicou que 25% das empresas da amostra utilizéw® para avaliacdo do desempenho
econdmico. A verificacdo da utilizacdo do EVA eéeta por intermédio do estudo conduzido
por Guerreiro (2010) demonstrou que 50% dos respuad concordaram com a utilizacao

dessa prética.

Os artefatos do grupo (QGR3) sao utilizados comogdfias e modelos da gestdo. Durante o
periodo de 2000 a 2009, apresentaram evolucdo #e red implementacdo de outros
artefatos, representada pelo acréscimo de 194tmsefEm termos de taxa média anual, o

crescimento foi da ordem de 7,46%. Ao avaliar omomamento do crescimento, em termos
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de média anual, percebe-se que, no periodo de&2@004, a evolucédo foi de 7,08% ao ano.
Considerando o periodo de 2004 a 2009, o perce@tdal7,77%, demonstrando um aumento
na implementacao de artefatos em relacdo ao peaittéoor. Na Tabela 7, a seguir, mostra-

se 0 comportamento desta evolucgéao.

Tabela 7 — Artefatos do grupo QGR3 — Filosofias e Mielos de Gestao
Evolugéo na implementacgéo de artefatos QGR3 — 2062009

Quantidade indice s/ indice s/

de Artefatos| Ano anteriof Ano 2000
2000 213 1,0000 1,0000
2000 7 o3 1,0845 1,0845
2002 7 24 1,0390 1,1268
2003 t 254 1,0583 1,1925
2004 7 2gp 1,1024 1,3146
2005 " 332 1,1857 1,5587
2006 " 346 1,0422 1,6244
2007 " 372 1,0751 1,7465
2008 " 395 1,0618 1,8545
2000 " 407 1,0304 1,9108

Crescimento| 200022004 200422009 2000 a
Média Ano 7,08% 7,77% 7,46%

Fonte: Resultado da Pesquisa

Os artefatos que integram este grupo (QGR3) cayneigm, conforme o IFAC (1998), aos
artefatos da ultima evolucdo da contabilidade gea&rnpois estdo destinados a um uso mais
amplo, sendo seu foco centrado na geracdo e/ogacride valor pelo uso efetivo dos
recursos, com a utilizagdo dos direcionadores @&dw de valor para o consumidor, valor

para o acionista e inovacao organizacional.

As empresas da amostra demonstraram, mediante psmentacdes efetuadas de novos
artefatos do grupo (QGR3), que o foco das inforreacdentro destas organizacdes foi
alterado. Buscou-se, por intermédio dos artefagtacionados com filosofias e modelos da
gestdo, um aprimoramento do processo informacians, pode ser entendido como um
processo administrativo que permite estabeleceglaandirecdo a ser seguida pela empresa,

visando a otimizar a interacdo da empresa comtoefaexternos.
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Ao se verificar a implementacéo dos artefatos dgstpo (QGR3), nota-se que as empresas
passaram a utilizar uma combinacdo de indicadoresetarios e de indicadores né&o
monetarios sintonizados com as estratégias de lpragm de varias dimensfes da gestédo da
empresa. O artefa®alanced Scorecar(BSC) exemplifica bem esta situacdo. No ano 2000,
0 percentual de empresas da amostra que faziaesse artefato era de apenas 5%. A partir
de 2009, este artefato estava presente em 33%maesas da amostra. Soutes e Zen (2005)
reportam que o indice de utilizacdo foi de 27%eea empresas da sua amostra. No estudo
conduzido por Guerreiro (2010) demonstra que 46%etapresas respondentes declararam

gue usam o BSC.

As empresas implementaram, também, o artefato (VBM3$tdo Baseada em Valor, cuja
performance de implementacédo foi semelhante ao $I6. BNo ano 2000, o percentual de
empresas da amostra que fazia uso deste artetaideespenas 4%. A partir de 2009, este

artefato estava presente em 34% das empresas ggamo

E provavel que, com a implementacdo da (VBM), apresas buscassem um processo
integrador, cujo objetivo é melhorar a tomada deisées estratégicas e operacionais na
organizacdo como um todo, com énfase atribuidapensipaisvalue driversda empresa.
Conforme Assaf Neto (2010), a prioridade da (VBMbmleve ser a metodologia, mas sim a
mudanca na cultura da empresa. Um administradotenia o valor como principio esta tao
interessado nas sutilezas do comportamento orgamied como em usar a avaliagdo como

métrica do desempenho e ferramenta de deciséo.

Percebe-se que os esforcos das empresas da apastranplementar novos artefatos se
concentraram nos grupos que contemplam os artetattsderados, conforme trabalho do
IFAC (1998), os mais modernos. Em primeiro lugé@@®s artefatos do grupo trés (filosofias
e modelos da gestdo), que apresentou crescimedi@ddartefatos. O grupo dois (medidas de
desempenho) teve um crescimento de 136 artefamsegceiro grupo (metodologias de

custeio), considerado dos mais tradicionais, aetesgpenas 41 artefatos. A Tabela 8
apresenta o resumo dos acréscimos nas quantidadewthtos implementados, comparando-
se 2000 a 2009.
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Tabela 8 — Resumo das evolugbes na implementacae dotefatos — (2009 x 2000)

Grupos | Ano 2000 I Ano 2009 | Acréscimos
Artefatos grupo 3 213 407 194
Artefatos grupo 2 127 263 136
Artefatos grupo 1 134 175 41

Total de Artefatos 474 845 371

Fonte: Resultado da Pesquisa

Ao avaliar o indicador Retorno sobre o Ativo (RSRgs empresas da amostra, constata-se,
pelas andlises descritivas, que 0s percentuai® diedicador exibiram evolugdo positiva
dentro do periodo analisado (2000 a 2009). A Tadelpresenta o comportamento do retorno
sobre o ativo (RSA) no periodo de 2000 a 20009.

Tabela 9 — Comportamento do indicador RSA - 2000 2009

Ano | Minimo ‘ Maximo | Média l DeS\fo

Padrdo
2000 -15,1 38,1 10,8 8,2
2001 -8,2 46,5 12,3 84
2002 -4,3 431 13,5 84
2003 -2,6 39,4 13,9 8,2
2004 -1,9 45,1 15,0 84
2005 2,5 49,1 15,7 8,5
2006 2,3 51,5 16,3 8,8
2007 1,8 51,7 17,0 9,3
2008 1,7 54,2 17,7 9,5
2009 3,1 59,9 17,9 9,6

Fonte: Resultado da Pesquisa

Ao se confrontar as evolugdes ocorridas no indicddgqRSA) e na implementacdo de novos
artefatos pelas empresas da amostra, € perceptiatb de que ambos mostram evolucdes

positivas.

Observa-se nos resultados apresentados que hoeseinoento continuado do indicador
(RSA) para as empresas da amostra. E esperado iguyglamtacdo de novos artefatos que
atuam como instrumentos de controle resultem nengbb de melhores resultados. De fato,

o percentual minimo da (RSA), para as empresasmisten, apresentou-se negativo em -
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15,2% no ano 2000. Esta situacao se reverteu ia @ga2005 e encerrou 0 ano de 2009 com o

indicador positivo em +3,1%.

As empresas da amostra demonstraram crescimenteatioes maximos e médios da RSA.
Em termos de valores maximos, o indicador evolei88,1% em 2000 para 59,9% em 2009.
Ao se considerar valores médios, o indicador ewtdui0,8% em 2000 para 17,9% em 2009.

O desvio-padrédo permaneceu estavel e dentro dadai®,2% em 2000 e 9,6% em 2009.

Ao analisar-se o comportamento da (RSA), segregadsetor de atividade, percebe-se que a
maioria dos setores mostrou evolucdo positiva n&AJR exceto os setores de
Eletroeletronicos, Papel e Celulose e o de Tratsper Servicos. Especificamente o setor de
Eletroeletronico sofreu com a queda no consumo €00,2reflexo do medo da crise

financeira que se espalhava pelo mundo.

O setor de Papel e Celulose foi um dos mais afstadoperiodo de eclosdo da crise. Este
setor vive num mercado altamente exportador e per&cdes das empresas brasileiras de
papel e celulose, durante o periodo de 2009, cdifgBb%. Isso provocou uma queda média

de 6,5% no faturamento no periodo.

O setor de Transportes e Servicos esta represehtmicamente pelas empresas aéreas. A
variacdo cambial € um dos vérios fatores que afetalesempenho de uma companhia aérea.
Como os precos dos combustiveis e do arrendamestaaetonaves estdo atrelados ao dolar,
uma alta ou uma baixa de apenas 1% na cotacaoldoph@le significar a diferenca entre

fechar o ano no prejuizo ou no lucro. Nos ultimoss canos, estas empresas tiveram que

conviver com forte variacdo cambial.

Os demais setores de atividade, que externaramugmlpositiva na (RSA) também
apresentaram evolucdo positiva na implementacZartdéatos de contabilidade gerencial. E
provavel que o desempenho da (RSA) tenha sido i@agac positivamente pela
implementacéo dos artefatos. Esta ideia é reforpattafato de as implementacdes estarem
associadas com novas filosofias e modelos da gesgamdo um aprimoramento constante

do processo informacional e decisorio das empresas.

A Tabela 10 contém o comportamento da RSA segregaidsetor de atividade.
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Tabela 10 — Comportamento do indicador (RSA) por der de atividade.

Setor de Atividade N° de Empresas Ano l Minimo Maximo ‘ Méd

. . 2000 -0,1 15,9 10,6
Alimentos e Bebidas 6 2009 119 599 4.2
Comércio 6 2000 2,5 21,2 8,4

2009 10,4 56,2 23,3

Construcio 2 2000 9,2 17,5 13,3
¢ 2009 18,5 33,1 25,8

. " 2000 -15,1 19,1 55
Energia Elétrica 14 2009 9.7 278 15.9
Eletroeletrénicos 2 2000 16,7 26,4 215
2009 13,6 24,9 19,3

L - 2000 20,9 20,9 20,9
Maquinas Industriais 1 2009 205 295 205
Mineracio 4 2000 10,1 16,9 14,5

¢ 2009 12,8 28,7 21,1

. L . 2000 -2,5 4,6 1,1

Minerais ndo Metais 2 2009 6.8 163 116

, , 2000 26,2 26,2 26,2
Petroleo e Gas 1 2009 28,4 28,4 28,4
2000 13,6 13,6 13,6

Papel e Celulose 1 2009 11.0 11.0 11.0
Quimica 3 2000 11,2 19,4 14,0
2009 11,9 18,9 15,4

L L, 2000 -3,2 25,7 13,0
Siderurgica & Metallrgica 10 2009 8.9 250 17.2
Telecomunicacdes 5 2000 4.8 8,9 6.4

¢ 2009 10,1 16,5 12,4

. 2000 54 15,2 9,4

Texi 1 2009 3.1 29,3 134
. 2000 9,6 38,1 23,8

Transporte e Servigos 2 2009 6.8 356 212
Veiculos e Pecas 5 2000 123 22,3 17,6
¢ 2009 13,3 28,8 23,2

2000 -2,5 19,0 8,3

outros ! 2009 10,2 26,2 153

Fonte: Resultado da Pesquisa

As empresas de todos os setores, durante o pe(d@® a 2009), implantaram novos

artefatos de contabilidade gerencial. Esta impleagéio estd marcada muito mais pela
diversidade de artefatos do que pela quantidads.evota-se que o foco das empresas esteve
sobre os artefatos que propiciam avaliacdo deteekad e medicdo de valor agregado a

empresa, por meio do acréscimo de artefatos periegeaos grupos (QGR2) e (QGR3).
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4.2 Resultados dos testes de hipétese

Na Tabela 11 sdo apresentados os resultados dseastélcorrelacdo das variaveis quantidade
de artefatos dos grupos (QGR1), (QGR2), (QGRS3),RDAe tempo ponderado de uso de

artefatos (TP) com a variavel dependente Retorhesativo (RSA).

Tabela 11 — Coeficientes da correlagcao

VARIAVEIS GEYN
Artefatos do grupol (QGR1) -0,020
Artefatos do grupo2 (QGR2) 0,159 *
Artefatos do grupo3 (QGR3) 0,136 *
Total de Artefatos (QART) 0,142 *
Tempo ponderado de uso (TP) -0,147 *

Notas: * Significante a 1%

Fonte: Resultado da Pesquisa

Conforme evidenciado na Tabela 11, a variavel aqdadé de artefatos do grupo (QGR1) ndo
demonstrou ser significante para o modelo. Istooilec provavelmente, do fato de estes
artefatos estarem associados com métodos de cuSteiartefatos que integram este grupo
sdo considerados tradicionais e foram o0s primeiroplementados pelas empresas.
Adicionalmente, um dos artefatos tem seu uso dfdrigapor forca da legislacdo brasileira.
Portanto, ha pouco interesse por parte das empmwagmvestir na implementacdo de

artefatos pertencentes a este grupo.

As variaveis (QGR2), (QGR3) e (QART) apresentanficieates positivos e significantes ao
nivel de 1%. Os coeficientes obtidos possuem fecaceelacdo, pois ficaram abaixo de 0,30.
O coeficiente da variavel tempo ponderado de usarteééatos resultou negativo e significante
ao nivel de 1%, indicando correlagdo negativa corargéivel RSA. Em seguida, e visando a
corroborar os indicios presentes na analise delagéo, passou-se ao teste de associagédo
entre rentabilidade de artefatos de contabilidagtergrial, objeto da pesquisa, por meio de

regressao linear multipla.

Os dados foram processados através do método daisndsi Quadrados Generalizados
(GLS), com dados em painel considerando efeitost@ies, abordagem que se apresentou
mais consistente e eficiente; também se proceasuracdo robusta de White, garantindo-se

que os residuos foram considerados na sua formadeaiastica apontado pelos testes.
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A seguir, as estima¢des do modelo, consideran8@@sbservacdes disponiveis na amostra.
O coeficiente de determinacdo, R? ajustado, de98,38ignifica que as variaveis do modelo
sdo capazes de explicar 39,98% das variacdes r@velatiependente — RSA. O teste Wald

foi significante e demonstra que o modelo é apét&explicativo para o teste explorado.

Considera-se nivel de significancia para rejeigbipgotese de 5%.

A Tabela 12 encerra a analise dos impactos dofatsede contabilidade gerencial sobre o

Retorno sobre Ativos, no periodo ja comentado.

Tabela 12 — Analise dos impactos sobre a RSA

VARIAVEIS COEFICIENTES z P-VALOR ‘
Constante -19,7758 -3,28 0,001 *
Quantidade de artefatos grupol (QGR1) Excluidaicalihearidade
Quantidade de artefatos grupo2 (QGR2) 0,1208 0,30 , 7670
Quantidade de artefatos grupo3 (QGR3) 0,8117 2,00 0,045 **
Quantidade total de artefatos (QART) -0,0964 -0,28 0,777
Uso ponderado de artefatos (TP) -2,3509 -3,25 0100
Numero de observacbes 820
R? ajustado 0,3998
Estatistica Wald (sig.) 1349,67 *

Notas: * Significante ao nivel de 1%; ** Signifiderao nivel de 5%.

Fonte: Resultado da Pesquisa

Na Tabela 12, apresentam-se os coeficientes dessEgy processada e a probabilidade de que
sejam estatisticamente iguais a zgrevdlug para as variaveis testadas. As constatacdes de

tal analise podem ser assim resumidas:

1. as empresas que praticam a implementacdo de ndets@s pertencentes ao grupo 3
(QGR3) tendem, por intermédio das variacbes dos sewméscimos, a impactar
positivamente o Retorno sobre o Ativo (RSA), coesatdo, com razoavel

probabilidade, que,

a. apos reestruturar os controles para medir a atleidgoeracional, as empresas
evoluiram para um novo patamar de necessidadegomailizar processos,

contribuir para o alcance das metas, criar sisteragsdos e precisos,
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estabelecer padrdes, gerar informacoes relevaeiszir custos e apresentar
direcionador de desempenho, reduzir riscos, dentres;

b. os beneficios das implementacdes de novas filass@ianodelos da gestédo
propiciaram — maior apoio a tomada de decisdesharial no controle e no
gerenciamento dos custos, melhorias nas mediddssggnpenho, melhoria do
processo de engenharia de valor, melhoria no derdrgamentario e melhoria

no suporte para preparacao dos relatorios finarg;eir

2. a quantidade total dos artefatos n&o contribui paraaximizacdo do desempenho
operacional das empresas e sim a eficiéncia q@ntso dos mesmos, considerando
que a variavel apresentop-yalug acima de 0,05, significando que ndo exercem
impacto sobre a variavel (RSA); indique-se que atrdmiicdo de artefatos quase
compulsérios (QGR1) é o principal componente dojwun de artefatos, ja que
apresenta multicolinearidade com a que ora expbsam

3. a variavel uso ponderado de artefatos apresentpactm negativo sobre o RSA, ja
que: a variavel apresentop-¥alug abaixo de 0,05, e coeficiente negativo; este
resultado indica que, na amostra analisada, n&biraxn evidéncias que permitissem
associar a permanéncia na utilizacdo de artefatosodtabilidade gerencial com

impactos sobre a variavel (RSA).

4. Portanto, a contribuicdo dos artefatos sob estadla @ maximizacdo dos niveis de
desempenho operacional decorre de um processo eriaecontinua, mediante a
implementacdo de novos artefatos e a adequacéesdastreais necessidades dos

gestores da empresa e ndo pela manutencéo portempo, dos mesmos artefatos.

A seguir, na Tabela 13, estdo apresentados, defsegregada, os resultados das estimacoes
do modelo para as variaveis relacionadas com setieratividade.



SETOR

SA-01
SA-02
SA-03
SA-04
SA-05
SA-06
SA-07
SA-08
SA-09
SA-10
SA-11
SA-12
SA-13
SA-14
SA-15
SA-16

Tabela 13 — Estimativas do modelo por Setor de Atidade

VARIAVEIS

Alimentos e Bebidas
Comércio
Construgéo

Energia Elétrica
Eletroeletrénicos
Maquinas Industriais
Mineracéo

Minerais ndo Metais
Papel e Celulose
Petréleo e Gas
Quimica

Siderargica & Metallrgica

Telecomunicacdes
Téxtil

Transportes e Servicos

Veiculos e Pecas

COEFICIENTES

4,3873
4,3079
5,8809

-4,6134

0,1822

12,7139
2,1501
-1,1735
-6,9800
13,2447
-3,3015
-0,2728
-11,9829
-0,6464
1,8509
8,3127

109

z P-VALOR

0,73
0,77
1,20

-1,32

0,03

2,61
0,61

-0,23
-1,29
2,81
-0,62
0,08
-4,03
-022
0,24
2,44

0,463
0,439
0,231

0,187

0,974

0,009 *
0,541

0,818

0,199
0,005 *
0,537

0,935

0,000 *
0,827

0,810

0,015 **

Notas: * Significante ao nivel de 1%; ** Signifidarao nivel de 5%.

Fonte: Resultado da Pesquisa

Esta tabela resume os resultados da analise dési@ates da regressao processada para a

variavel setor de atividade, valendo comentar aguistes inferéncias, baseadas no

comportamento dos coeficientes estimados:

1. os setores da atividade (6, 10, 13 e 16) compOgmm@o de setores que faz uso de

artefatos de contabilidade gerencial com maiowégleia; € provavel que isto ocorra

em razao da diversidade de seus processos ope@cassociada comrix de seus

produtos — 0 que sugere o nivel de informacdo s estratificado, exigindo, pois,

uma gama maior de informacdes. Considerando-value e coeficientes estimados

este grupo esta subdividido da seguinte forma

a. setores compl-valug significante e com influéncia positiva sobre aiaazel

(RSA), representado pelos setores (6, 10 e 13);

b. setor com g§-valug significante e com influéncia negativa sobre aave!

(RSA), representado pelo setor de telecomunica¢fiesiuestdes especificas

que atingem o setor de Telecomunicac¢des que congiveajustes oriundos de

evolucdo de novas tecnologias, novas exigéncias awmsumidores e
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competicdo acirrada, colocando permanentemente esjuexos modelos de
negocios;

c. o0s demais setores da atividade possuem comportamestiamente oposto aos
anteriores e, por conseguinte, faz pouco uso ddatws de contabilidade
gerencial, em virtude dos seus processos operasismaples emix reduzido
de produtos — o que sugere o nivel de informacéaonsés abrangente com
pouco nivel de detalhes. Sdo setores em que agsasprao possuem tradicdo
no uso de artefatos de contabilidade gerencial renggam nestes setores
caracteristica nuito especificas, como dependéncia do mercado ral,mudir
exemplo, pois, trabalham corommodities sdo dependentes duercado
mundial e ha variacbes na taxa de cambio, estdsotidados pois sao
atividades tradicionais e possuem um fluxo de mégdo maduro e com

resisténcias a mudancas.

A seguir, na Tabela 14 estao apresentados, de feegragada, os resultados das estimacdes

do modelo para as variaveis relacionadas com regide esta localizada a sede da empresa.

Tabela 14 — Estimativas do modelo — regides

VARIAVEIS COEFICIENTES z P-VALOR
Regido SUL -2,2154 -0,68 0,496
Regido SUDESTE 0,2281 0,08 0,938
Regido DEMAIS 0,2385 0,07 0,942
Numero de observacdes 820
R? ajustado 0,3998
Estatistica Wald (sig.) 1349,67 *

Notas: * Significante ao nivel de 1%; ** Signifiderao nivel de 5%.

Fonte: Resultado da Pesquisa

Ao se avaliar o resultado para as regides, coselujue os coeficientes ndo apresentaram p-
valor significante; inferindo-se, pois, que o looatle esta estabelecida a sede da empresa néo

influencia na relacéo artefatos-(RSA).
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5 CONCLUSOES

Dois motivos fundamentais justificaram a realizagésta pesquisa. O primeiro diz respeito
aos diversos estudos empiricos que indicam o lgixo de utilizacdo, pelas empresas, dos
artefatos modernos de Contabilidade Gerencial,otord propostos pela teoria. O segundo
elemento diz respeito ao pressuposto de que alxulistale deveria atender eficazmente aos
Seus usuarios externos e internos, sendo que asassinternos necessitam de uma gama de
informacfes mais ampla do que os externos, de racakksegurar-lhes éxito na gestdo das

atividades da empresa e obter como resultadodinaximizacao de valor.

Por intermédio da fundamentagdo teorica, buscoaysentar para o fato de que a
maximizacdo de valor ocorre por meio da eficacialdeempenho consistente e permanente
das atividades operacionais, que, por sua vezndatender as expectativas dos acionistas e
dos stakeholders H4 consenso entre os autores da area financeirgud a atividade
empresarial tem como objetivo principal produzirlova Os investidores avaliam o
desempenho das empresas medindo, em Ultima irstémajeracdo de seu valor. Neste
ambito ha de se considerar também o fato de guebteate econdmico externo influencia a

maneira como a empresa gera valor e o potenciggidgdo de seus valores.

Isto se torna possivel somente se a organizacuisgis de instrumentos que propiciem
adequado acompanhamento e controle de suas oper&gia tanto, a estruturacao contabil
voltada para uma gestdo que traduza aos acionmdtasnacées sobre a variacdo de sua
riqueza é o ponto-chave dessa discussdo. Em quaitagras, os artefatos utilizados pela
contabilidade gerencial para acompanhamento, mmdied controle das atividades
empresariais sdo essenciais para a empresa podar deasempenho. Para entender quais
artefatos séo estes e como a literatura se poaisiglore o assunto, buscou-se fundamentacao
tedrica abordando a evolugcéo da contabilidade getle@ a evolucao pela qual passaram os

seus diversos tipos de artefatos.

Na literatura h& autores defendendo a no¢édo da quepetitividade das empresas, com base
na analise do seu desempenho financeiro, € expgressalia capacidade de criagdo de valor.
Procura-se identificar de que forma essas empoesas valor e se tornam competitivas sob
a Otica financeira. Pouco se fala, contudo, a resjge quais instrumentos a contabilidade

gerencial precisa implementar e manter para pradermodo consistente e continuado,



112

informacgdes eficazes que propiciem éxito aos sastoes na conducgdo das atividades

empresariais e, por conseguinte, a maximizaca@lde para a empresa.

Ha autores que abordam os aspectos da contabilgadacial sem se deterem nos aspectos
da remuneracédo do capital. Paralelamente, ha ogtredazem o oposto, ou seja, abordam
aspectos da remuneracdo do capital, mas o fazeiorrda especifica e isolada, ndo fazem
mencéao aos aspectos da contabilidade gerencighnmrperante este fato, torna-se relevante
investigar se a implementacdo de novas técnicameeitos de contabilidade gerencial nas
empresas também asseguram aos detentores do capitaétorno condizente com suas

expectativas.

Com efeito, 0 objetivo da pesquisa foi investigaelacdo entre maximizagcédo de valor e a
implementacédo de artefatos de contabilidade geakpeias empresas de capital aberto do

Brasil. O estudo também buscou examinar como elteionamento se comporta.

Adotou-se para a fundamentacédo e estruturacéo oiégich a pesquisa do tipo exploratoria,
com abordagem quantitativa. Para atingir os olgstiforam adotadas duas estratégias de
pesquisa: a bibliografica e a documental. A pesgalsrangeu o periodo de 2000 a 2009,
entendendo como adequado conduzir pesquisa pat#igi como evoluiu a implementacao

dos artefatos em periodo posterior ao das pesqgeisbzadas pelos autores consultados.

Os dados das empresas da pesquisa foram coletedos jEconomatica, por meio da qual se
tem acesso as informacdes financeiras das empileseapital aberto, seguindo as regras e

padrbes estabelecidos pelo Banco Central e CVM.

Paralelamente, demandou-se, mediante a aplicacdgudstionario junto as empresas
brasileiras de capital aberto listadas na BM&FBOWESIidentificar de quais artefatos de

contabilidade gerencial estas empresas fazem desde quando estdo implementados.

Entendendo que a investigacdo desta relacdo (nmzagédo de valor e implementacédo de
artefatos) decorre da mensuracdo da variacdo deezag desenvolveu-se modelo para
examinar tal relacdo e responder a indagacao spiade a relacdo entre uso dos artefatos de
contabilidade gerencial e maximizacdo do valor empresas de capital aberto do Brasil.

Em resumo, investigou-se e evidenciou-se, por meiteste da hipdétese, que os artefatos de

contabilidade gerencial contribuem positivamentientificando e executando o0s ajustes
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necessarios para se chegar a uma tomada de détceséonada ao conceito de maximizacao

de valor.

Os resultados da pesquisa, portanto, sugerem gste,gxara a amostra considerada, alguma
associacao entre maximizacao de valor e implantde&otefatos de contabilidade gerencial,
0 que responde a questdo formulada. A implementaigidorma continuada, com vistas a
modernizar a contabilidade gerencial constitui aebde sustentacdo da estrutura de um
sistema de controle gerencial, para que a empessa glispor de um processo informacional
eficaz. Os resultados sugerem também que ndo @widade de artefatos implementados que
contribui para a maximizagdo de valor e sim a mudacdo continua dos artefatos de

controle.

As observacbOes acerca das implementacfes dost@stefaalizados pelas empresas da
amostra, indicaram que as empresas evoluiram npreeeasso informacional e de tomada de
decisédo. A adogéo de novos artefatos tinha potiebjapenas a mensuracado de desempenho
e, posteriormente, passou a ter énfase na elalobodagdapas com estratégias e suas relagdes

de causalidade.

Também é possivel inferir que para fazer frentenadancas e reestruturacées as quais as
empresas estdo sujeitas, € necessario que osmestas da gestdo, os artefatos, sejam
renovados. Portanto, a empresa sempre estara ieqigndo novos artefatos, de modo a

assegurar o processo de melhoria continua da gestéao

Em razao dos resultados apresentados, a hipotegeedemaximizacao de valor em empresas
de capital aberto do Brasil tem sido positivamemigactada pela implementacéo de artefatos
de contabilidade gerencial ndo pdde ser refutadareSultados das estimagbes do modelo
apontaram que a implementagédo de artefatos didosnpara melhorias de desempenho
apresentaram significancia estatistica. Ademaisceaitacdo da hipdtese deste estudo é
qualificada, pois, sugere que o tipo de artefasa@modernidade e atualizacédo tendem a ser

mais relevantes, economicamente, do que a simphlegidade de artefatos implementados.

Algumas limitacbes deste estudo devem ser obsesva@a tipo de pesquisa (ndo
probabilistica) significa que os resultados saalwélapenas para a amostra estudada e devem
ser utilizados com cuidado. Adicionalmente, ha sgi€onsiderar as caracteristicas do grupo

de empresas (classificacdo conforme Econométicaks® forma, é preciso atencdo na
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extrapolacdo de resultados deste estudo e nas rag@pa de outros estudos relativos a
iImplementacédo de artefatos de contabilidade geaknci

Concluindo, os artefatos de contabilidade gerend@sempenham papel importante neste
contexto, pois se infere que atendem a demandgekieres por informacfes operacionais,

financeiras, econémicas e patrimoniais.

Considerando-se que as contribuicbes foram atiegelaos objetivos alcancados, cabe
registrar algumas sugestdes para pesquisas futalae este tema, tais como: (i) o

desenvolvimento de pesquisa probabilistica ma@rajente sobre o tema e (ii) consideracdes
sobre quais artefatos causam impacto sobre a nmgéo de valor e quais ndo exercem
impactos. Outra possivel oportunidade de pesgafsas confirmar que a implementacdo de
artefatos modernos causa impacto positivo sobreaxdnmizacdo de valor, seria investigar

possiveis razfes que levam a ndo implementacdesdadgfatos por todas as empresas (de

mesmo porte, ou igual setor de atividade).
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APENDICE 1 — INSTRUMENTO DE PESQUISA

CARTA DE ENCAMINHAMENTO

A seguir consta o teor do e-mail que foi encaminhads responsaveis da area de RI das
empresas brasileiras de capital aberto, listad&M&FBOVESPA. No e-mail fez-se constar
além do apoio formal do presidente da APIMEC Ndaeles este trabalho, os devidos
esclarecimentos quanto ao teor desta pesquisa anecimento do link para acesso ao

guestiondrio da pesquisa.

Associacao dos Analistas e Profissionais de

[eh &bimecne
Zimec Investimento do Mercado de Capitais

k Membro da Association of Certified
e International Investment Analysts - ACHA
an

Prezado (a) Senhor (a),

A APIMEC Nordeste, em sua missao de contribuir magesenvolvimento do mercado de
Capitais no Brasil, estd apoiando a pesquisa lropadd Implementacdo de Artefatos de
Contabilidade Gerencial nas companhias brasiledeascapital aberto, realizada pelo Sr.
Osvaldo de Oliveira Morais, aluno do mestrado Bsidinal em Administragdo e
Controladoria da FEAAC/UFC — Universidade FedetaCeara.

Nesse contexto, solicito a atencao de V.Sa. peggpsta ao questionario desta pesquisa.

Obrigado!
Atenciosamente,

Raimundo Porto Filho
Presidente

APIMEC Nordeste
(85) 3253.5850
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Programa de Pés-Graduacl;éio em

Administracao e Controladoria

Mestrados Académico e Profissional

Prezado (a) Senhor (a):

Referente: Impactos da implementacdo de artefat®s cantabilidade gerencial nas
companhias brasileiras de capital aberto.

Venho por meio desta, convida-lo (a) a participmpdsquisa que tem por objetivo identificar
os artefatos de contabilidade gerencial que as aohias brasileiras de capital aberto fazem
uso para dar suporte ao seu processo decisériapampanhar o desempenho das empresas;
para auxiliar o processo de planejamento; parauinst processo de preparacdo de
demonstracdes financeiras e para mensurar a kideade e outros indicadores.

O resultado dessa pesquisa sera correlacionadoocdesempenho das companhias para
avaliar o impacto desses artefatos na criagaolde para 0s seus acionistas.

A expressao “artefatos de contabilidade gerenéiaitilizada de forma genérica e refere-se ao
uso de ferramentas que tem por objetivos: mensacamular, analisar, preparar, interpretar e
comunicar informacdes que auxiliem aos gestorémgiaos objetivos organizacionais.
Esclarecemos que as informacgdes fornecidas apen&s apresentadas de forma agregada,
guando da divulgagéo da pesquisa. Dados individimiempresas néo serao divulgados em
nenhuma hipoétese, para o que ja firmamos compromiss

Os resultados finais agregados estardo a sua widppsaso seja do seu interesse. Para tanto,
basta que informe e-mail para comunicacéo, de f@ampadermos disponibilizar a sintese do
trabalho para sua apreciacéo.

Também colocamo-nos a disposicdo para quaisquEresmentos. A pesquisa esta sendo
orientada pelo Professor Dr. Antonio Carlos Coelipe pode ser contatado pelo e-mail
acarloscoelho@terra.com.br e pelo telefone (8582085, e desenvolvida pelo mestrando
Osvaldo de Oliveira Morais, que pode ser contatsdo e-mail oomorais@gmail.com e pelo
telefone (85) 8885-1957.

Agradecemos imensamente a sua valiosa contribu®@o. ela a realizacdo desta pesquisa
nao seria factivel.

Para acessar ao formulario da pesquisa, favor clcéink a seguir:
https://spreadsheets.google.com/viewform?formkew4Ek FvcUNJSOFramNpVzJIdXNzU

Xc6MQ

Atenciosamente,

Osvaldo de Oliveira Morais

Aluno do Mestrado Profissional em Administracaoomttoladoria
FEAAC/UFC — Universidade Federal do Ceara
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QUESTIONARIO

A seguir consta o questionario formatado na Inteme site da Google, através do recurso
denominado Google Docs. O questionario contemgia secdes: a primeira destinada aos
esclarecimentos sobre o teor da pesquisa; a segegda reservada para a identificagcdo da
empresa do respondente; a terceira secao estraitpaad investigar quais os artefatos que a

empresa faz uso e desde quando.

I.  Esclarecimentos sobre a pesquisa.

USO DE ARTEFATOS, SISTEMAS E METODOS DE CONTABILIIDE GERENCIAL
POR EMPRESAS BRASILEIRAS.

Esta pesquisa visa a identificar os artefatosersias e métodos de contabilidade gerencial
usados pelas empresas brasileiras para dar s@mopcesso decisorio; para acompanhar o
desempenho das empresas; para auxiliar o procegsartejamento; para instruir o processo
de preparacdo de demonstracdes financeiras e pansumar a lucratividade e outros
indicadores. Esclarecemos que as informacdes fidagapenas serdo apresentadas de forma
agregada, quando da divulgacdo da pesquisa. Dadogduais de empresas nao serdo
divulgados em nenhuma hipétese, para o que jafimsaompromisso. Todavia, solicitamos
a identificacdo da empresa, de modo que possanessaaca dados econdmico-financeiros
publicos, constantes de suas demonstracbes catalsponiveis no site da
ECONOMATICA. Os resultados finais agregados estar&oa disposi¢éo, caso seja do seu
interesse; para tanto, basta que informe e-ma#d pamunicacdo, de forma a podermos
disponibilizar a sintese do trabalho para sua @&@&c. O tempo estimado para responder as

questbes desta pesquisa é de aproximadamentez) Or(ideitos.
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Il. Identificagdo da empresa.

USO DE ARTEFATOS, SISTEMAS E METODOS DE CONTABILIIE GERENCIAL
POR EMPRESAS BRASILEIRAS.

*Obrigatorio

Favor identificar a empresa fornecendo a Razambogiseu codigo de identificacéo - a ID
BOVESPA (caso a empresa seja listada na BOVESPA)

Identificar no campo abaixo:
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I1I. Quais artefatos a empresa faz uso e ha quanto tempo

USO DE ARTEFATOS, SISTEMAS E METODOS DE CONTABILIIE GERENCIAL
POR EMPRESAS BRASILEIRAS.

*Obrigat6rio

A seguir listamos os artefatos, sistemas e métde@entabilidade gerencial apontado pela
literatura especializada. Por favor, marcar as epd@ resposta da seguinte forma:

a) Se a empresa USA o artefato citado marque ajpesas de inicio de sua

utilizagéo;

b) Se a empresa USOU o artefato citado marque deiicio e o ano de término de

uso do mesmo;

c) Se a empresa NUNCA FEZ USO do artefato, margeeas a ultima opc¢éao.

1. Método de Custeio por Absorcad

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jooboobotbotuo
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Secao Il do questionéario — (continuacéo).

2. Meétodo de Custeio Variavel*

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jooboobooboun

3. Custeio Baseado em Atividade - (ABC)

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jootoobooboun
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Secao Il do questionéario — (continuacéo).

4. Custeio Padréo Gtandard Costing) *

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Joobtoobotbouo

5. Custeio Meta (Target Costing) *

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jootoobooboob
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Secao Il do questionéario — (continuacéo).

6. Preco de Transferéncia*

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jooboobooboub

7. Valor Presente*

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

i

Joobooboobd
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Secao Il do questionéario — (continuacéo).

8. Retorno sobre o Investimento

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jooboobooboub

9. Benchmarking *

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

i

Joobooboobd
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Secao Il do questionéario — (continuacéo).

10. EVA (Economic Value Add) *

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jooboobooboub

11. Orcamento*

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Joobooboobotun
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Secao Il do questionéario — (continuacéo).

12. Simulacdo*

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jooboobooboub

13. Descentralizacac*

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jootoobooboub
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Secao Il do questionéario — (continuacéo).

14. Kaizen *

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jooboobooboub

15. Justin Time @JIT) *

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jootoobooboub
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Secao Il do questionéario — (continuacéo).

16. Teoria das Restricoes

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jootobobooboon

17. Planejamento Estratégico*

[]

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jobootbotboob
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Secao Il do questionéario — (continuacéo).

18. Gestéo Baseada em Atividade®\BM) *

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jooboobooboub

19. GECON *

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

i

Joobooboobd
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Secao Il do questionéario — (continuacéo).

20. Balanced Scoredcard *

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jooboobooboub

21. Gestao Baseado em ValoMBM) *

Antes do ano 2000
Ano 2000

Ano 2001

Ano 2002

Ano 2003

Ano 2004

Ano 2005

Ano 2006

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010
NUNCA FEZ USO

Jogbotbootboobd
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Secéo Il do questionério — (continuagao).

USO DE ARTEFATOS, SISTEMAS E METODOS DE CONTABILIIDE GERENCIAL
POR EMPRESAS BRASILEIRAS.

As duas questbes seguintes encerram a pesquisa.

Agradecemos imensamente sua valiosa contribuic¢éo.

Caso seja de seu interesse em receber uma siatpssquisa, por favor, informe o seu e-
mail para que possamos disponibilizar o material.

1 of

O (a) Senhor (a) gostaria de registrar algum coaniern

i

1 of

« Voltar | Enviar




