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RESUMO

JEREMIAS, Marlon Feltrin. A utilizagho de indicadores de avaliacdo de desempenho:
aplicacio ¢ suas repercussdes na perspectiva financeira de uma empresa. 2007. 84 f.
Trabalho de Conclus#o de Estagio (Graduagio em Administrago). Curso de Administrag8o,
Universidade Federal de Santa Catarina, Florianépolis.

Este trabalho tem como objetivo descrever quais os indicadores utilizados na avaliagdo de
desempenho da perspectiva financeira e de que forma sdo aplicados na organizagdo em
estudo. Para tanto, descreve-se a organizacdo em estudo, identifica-se os indicadores
financeiros utilizados, a sua aplicagdo e propde-se um plano de agdo para otimizar a
implementagdo dos indicadores da avaliagfo do desempenho da perspectiva financeira, a
partir da implementagio de um balanced scorecard. O Balanced Scorecard (também
conhecido pela sigla BSC) foi criado na década de 90, por Robert S. Kaplan e David P.
Norton, a partir de um estudo intitulado “Measuring Performarnce in the Organization of the
Future”, com o intuito de traduzir a estratégia organizacional em agdes operacionais, valendo-
se de indicadores financeiros e nfo-financeiros sob a 6tica de quatro perspectivas: financeira,
dos clientes, dos processos internos e do aprendizado e crescimento. A metodologia adotada
para a consecugdo do trabalho, foi, inicialmente, a pesquisa bibliografica para levantamento
de pressupostos tedricos 2 respeito do Balanced Scorecard, gestdo financeira e indicadores
financeiros, Uma pesquisa qualitativa foi feita para levantamento dos dados, utilizando para
tal o método de entrevista. Verificou-se a utilizag3o de um conjunte de 11 indicadores
financeiros analisados diardamente, criados exclusivamente pela clpula executiva, ndo
divulgados abertamente aos membros da organizagdo ¢ sem a consideragio formal das
relagBes de causa e efeito que levam aos seus resultados. Concluiu-se que uma otimizagio da
implementagdo da avaliagdo do desempenho da perspectiva financeira da empresa poderia ser
alcangada com a implantagio de um balanced scorecard para a mesma.

Palavras-chave: Balanced Scorecard. indicadores de desempenho, indicadores financeiros.



LISTA DE FIGURAS

Figura 1: Perspectivas do BalGnCed SCOFECrd. . ..u-oooveareeees oo 17



LISTA DE QUADROS

Quadro 1: Perspectivas do BSC e objetivos ESITAEICOS ..o eovuceeeeieees v e ee e 64
Quadro 2: Indicadores utilizados pela “Alfa” e suas 0] FL T 68
Quadro 3: Plano de agdo



LISTA DE FIGURAS............ Cerersararnac SNt r e st saarer e rra sy eanan Cesesmsnpantennenraarrarns 5
LISTA DE QUADROS ... ..o vmvesiscssnseesessssmsammmssssssstsssessaseessassesasesessssssssessessseesesmseseesess e 6
1 INTRODUCAO............. Cereveestaneartseenersnrasans reram SRR SA £ s mamamas AR e e n amans e s amam s et st nare 10
1.1 Tema problema........ PR S fnn AR e enn et o e ettt maeen s s s saas 10
1,2 ODBJELiVOS ..cvieisicererisererurannneseeesmeceasesesesesmseraeseseseseemsmsesaen e tssee e nare s e e e 11
1.3 Justificativa.............. Catuumansessaseararasenrast s anannnansamnennis Seremperenn e epa it aenes rasns aranannnnnen 12
1.4 Estrutura do trabalhe................ . PR e s ane s e 12
2 FUNDAMENTACAO TEORICA ......couunrverreceeesernens Vesesamm s s bt e an 14
2.1 Balanced scorecard. .........co-rureriaeene FPR—— T T Srarsannipanta e 14
2. 1.1 Perspectiva financeira...............ocevoeoeeeeoeeoooveseveoe oo 17
2.1.2 Perspectiva dos clientes...................ccooooeooeceoseeesooeoeoo 20
2.1.3 Perspectiva dos processos internos da EMIPFESH ...o...oereeeeeeeeee e s eee e sne e 22
2.1.4 Perspectiva de aprendizado e crescimento................ooeyooeoooo 24
2.1.5 Integragdo das medidas do Balanced Scorecard ¢ esStratégia..................ooeuvon..... 27
2.1.6 Organiza¢do orientada para a CSIPAUERIQ ... e 29
2.1.7.1 Principios das organiza¢des orientadas para a estratégia.......co.ocvoeeeeeveee e 29
2.1.7.1.1 Traduzir a estratégia em termos OPEHACIONGLS ....oveeeeeeer e eees e e 29
2.1.7.1.2 Alinhar a organizagdo & eStrQtégiG. ..o 30
2.1.7.1.3 Transformar a estratégia em tarefa de t0dos ... 30
2.1.7.1.4 Converte a estratégia em processo continuo.......... oo 31
2.1.7.1.5 Mobilizar a mudanca por meio da lideranga executiva. ...u....oeooverneeeooo! 33
2.2 GeSHIO fINANCEITa ..ovvcuurveeesreeresres s eees s s, T OO 33
2.2.1 Principais dreas de decisdes em administragdo financeira ....................coooooo 34
2.2.1.1 DecisAo de inVeStMento. ............ceeeevveeemseeero oo eeeoveeeeeeeeooeooes oo 35
2.2.1.1.1 4valiagdo de alternativas de inVestimento ... 35
2.2.1.1.2 Métodos de avaliagdo de INVESMENIO. ..........vueeeoeeoeeseeeseooo 36
2.2.1.1.3 Periodo de recuperagdo do investimento (PAYBACK) ... 36
2.2.1.1.4 TaXQ MEGIA G POIOINO .vve.covvooeeeeeserrrs oo 37
2.2.1.1.5 Valor atual BQUIAO..........coovveeoeeeee e 37
R e L 38



2.2.1.3 Deciso sobre a utilizag&0 do Tucro HQUIdO.........eveeeeen oo e 39

2.3 Indices financeiros ..........u..ooierecsmessrrreersusss e esaesssec s ens s st s s enna st .39
2.3.1 Indices de BQUuides.....cuevmusromsesemessveessseesossessoseeemseesnsss oo ererrenseseris e ramann s vanae 40
2.3.1.1 Indice de BQUIAEZ to1a] ...t et ee e 41
2.3.1.2 Indice de iQUIdeZ COTENLE . ....v. ooeevreoe oo 41
2.3.1.3 Indice de HQUIEZ SECA ... —ovvvvvvereoeeeeeeereoeeeeeeeeeeeoeee oo 41
2.3.1.4 Indice de liquidez iMediata. .............ov.onovvvovoooseoeoeooosooo 42
2.3.1.5 Indice de liquidez mediata (O GEral)..........oeeenoeevemseonsmsseoos oo 42
2.3.1.6 Capital de 8IT0 HQUIBO.........ococreurrurere e oo 43
2.3.1.7 SOIVENCIA GETAL ..ot et et 43
2.3.2 Indices de rentabilidade ........... trrere e eeans s . 44
2.3.2.1 MArGem BIULA. ..o.csvooe oo et et ctes e ee s eaess e oeeee e ees e eeoe 44
2.3.2.2 Margem OPETACIONAL..........cocmmcvcruceeereaeesees e e eee s e eeeeee oot oeoee e 44
2.3.2.3 Margem operacional HQUida ..............ooc.ooeueveereeennecseee s 44
2.3.2.4 Margem HQUIda..........oooeveeececine e oot 45
2.3.2.5 Rotagdo das vendas HQUIGAS .......eceuemreoereeeeeeeee oo 45
2.3.2.6 Retorno sobre © investimento (ROD) ... covueeeeeers oo 45
2.3.2.7 Retomno sobre o patriménio HQUIdo —............ooveeeroooeoooooo 46
2.3.2.8 Lucto por agH0 (LPA) .......ocvomeeecvuceeee s ivere oo e oo 46
2.3.2.9 Retomo sobre 0 capital dos acionistas ... .....ooevooooooveeeoeooooo 46
2.3.3 Indices de atividade ......u...ovv.ermssesrres T S 47
2.3.3.1 GFO d0 B1IV0 AL ........o.commeesiecncesecereeees e s e eeeeeeeeee 47
2.3.3.2 Giro do ativo OPEIaCIONAL.........ccuurvevesreceereeeceeeee e oo 47
2.3.3.3 Giro do capital dOs BCIOMISIAS -........--wevuveerveeeoeroeene e soeeeeeee oo 48
2.3.3.4 GiTO GOS8 ESIOQUES ......coveersosrrrnesssremsssces e s eeeseseeeesseee s oo s oo eese e 48
2.3.3.5 Giro ou rotagdo do estoque de produtos acabados.................ov.eesovoooos oo 48
2.3.3.6 Periodo médio de rotagdo de estoques de produtos acabados................ocoees oo 49
2.3.3.7 Giro ou rotag#o do saldo de contas a receber............ooovooeeoeee 49
2.3.3.8 Giro ou rota¢do do saldo de fornecedores (contas a Pagar)......c.co.oveevevovoveeeneee 49
2.3.3.9 indice de rotacdo de valores a receber ........oooveve  ovvreeoeeeees 50
2.3.3.10 Periodo médio de cobraﬁga ................. st ba s e e e e e e o e . 50
2.3.3.11 Indice de CODIANGE €M BIASO.evr.evveseveoeesoeesosooeoeoooooooo 50
2.3.3.12 Indice de 10tagE0 da CODIANGA. .....coueevers s eerere s e 51



2.3.4 Indices de endividamento.......... erere RSt e seaaa i et shasene e Sen e et veemereenssnnen 52
2.3.4.1 Indice de participagho de terCEIT0S....ov. vvvecrrereeeooees o oeoeoeeooooeoeoeoeoeooeoe oo 52
2.3.4,2 Indice exigivel-patrimanio HQUIAD.. ..e......woveeeermoeooooooooooooooooo 52
2.3.4.3 Indice de CODEITULR d& JULOS...vv...- .eceeoeeereeeecomeeeeeee e eeeeeesoeoeeoeeeoeoeoeeoeeeseeoeoeen 53
2.3.4.4 Indice de cobertura de Pagamentos fIXOS .——..........oouv-..vooveooeooroeoeo oo 53
2.3.4.5 ImobilizagAo do capital PrOPIIO .........c.ocevueever oo s oo oo 54
2.3.5 Ponto de eqUiliBrio .........eueseessceesveasmsessessoranens VeV ane e v Ean E e ranaa an e nranes 54
I METODOLOGIA.........cccrrerrerersnssnseensesssesss Feressunasrarsessase e asaaras e rsaaese s anny yaerasssaneanee 56
3.1 Natureza / tipo da PeSQUISA...........reusceaerereeesrersessencssstscessesssessensesersessssssessmsemsseeesseean 56
3.2 Coleta de dados........ BT LRy E e e R AR R hAa A saA R e emn e ran g raRaR e Rannmne e e e ranes santersns 57
3.3 Tratamento € andlise d0S Aad0S........cueeesverrsimsnstsmsnsesessesesessessenssessssessmteesesseeessenee 58
3.4. Limitagdes da PEeSQUISA ... ue.venisuemererevecesesnsssmerms sesssemssees seeneessessesenns s . 58
4 APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS .cccvonmmnncensteceressssmsssmsossessessseeeeesme, 60
4.1 A organizagio em estudo ....................... PN TN pen e e E SR ey Ran TS e enEa st e hagasne b tyn rere 60
4.2 Os procedimentos adotados no gerenciamento dos indicadores financeiros ............. 65
4.3 Os indicadores financeiros adotados e suas repercussdes .............. Nare et ranes - 67
4.4 Sintese dos resultados da pesquisa ............cocevmnn........ Versastasesssssatnanenssannan st nnensuanneennaas .70
4.5 Plano de acdo............. (LA e s et et s mnaauey sadnrg s Se e raen e s nO v ar TR e R aeanseeenranees s ane Cernneeriraaeanes 72
5 CONSIDERACOES FINAIS......ccoooooeeervemrernnss Vesaserenstenenietens Vet iy n g en e s 75
51 COBCIUSBES . rnevmssnrtasettstrsna ssen s cacnssemmsasne s cassss sssasseessmseteaessmmeenssssse st s eneess e 75
5.2 Recomendagdes ........................ e e LR R L E e L b ane s b b asrererer rry msseemr R aaerarreaaraataones Vamarens 78
REFERENCIAS .......... N R AR R e e RO e R e nen e mnnen 79



10

1 INTRODUCAQ

A produtividade, segundo Wikipedia (2007) “é basicamente definida como a relagdo
entre os resultados obtidos e os recursos utilizados”. De acordo com o Bureau of Labor
Statistics (2007, tradugdo nossa) “a produtividade é uma medida da eficiéncia que mostra
quio efetivamente as entradas s3o convertidas em saidas”. Esta “[...] ¢ medida pela
comparagdo entre a quantidade de bens e servigos produzidos com as entradas utilizadas para
essa produgdo”. Pode-se inferir, a partir destes conceitos, que a busca do aumento da
produtividade € objetivo a ser perseguido pelas empresas.

A partir desta consideragdo 2 respeito da necessidade do aumento da produtividade,
surge a questdo de como mensura-la. Para tanto, a utilizagdo de indicadores de desempenho
parece ser o melhor instrumento para fazé-lo. Utilizados desde a era industrial, os indicadores
de desempenho evoluiram ao longo do tempo. Em um primeiro momento estritamente
financeiros ¢ utilizados para mensurar os ativos tangiveis das organizagdes; face o decréscimo
da participagdo destes ativos no valor de mercado das empresas ao longo dos anos em
comparag8o aos ativos intangiveis, estes indicadores precisaram ser atualizados para também
contemplarem a mensuragdo, entdo, dos ativos intangiveis.

Os sistemas tradicionais de controle do desempenho utilizados na era industrial,
preocupados apenas em buscar a otimizagdo de recursos e maior eficiéncia operacional, ent3o,
tomaram-se obsoletos. Neste sentido, alguns pesquisadores apresentam metodologias que

buscam se adaptar 4 nova realidade, dentre estas, destaca-se o Balanced Scorecard

1.1 Tema problema

A performance financeira de uma organizagdo € essencial para o seu sucesso. No
eéntanto, a alternativa de gerenciar uma organizagdo utilizando uma Stica puramente financeira
estd sujeita a duas deficiéncias: a) ¢ baseada em dados histéricos que, embora possam mostrar
0 que ocorreu no passado, podem ndo mostrar o que estd acontecendo no momento atual, além
de ndo serem bons indicadores de performance futura, e b) nio considera o vaior dos ativos
intangiveis da empresa. Dessa forma, verifica-se a necessidade das empresas terem i
disposigdo um método que as Permita monitorar a performance atual, mas que também tente
capturar informagdes sobre como a empresa estard posicionada para atuar no futuro, além de

medir, de forma objetiva, os seus ativos intangiveis.
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Para tanto, organizagdes ao redor do mundo utilizam o Balanced Scorecard (BSC), um
sistema de gerenciamento de estratégia criado por Robert §. Kaplan e David P. Norton que
possibilita s organizag@es transformarem as suas visGes e estratégias em implementagdo,
partindo de quatro perspectivas: financeira, dos clientes, dos processos internos da empresa e
de aprendizado e crescimento.

A perspectiva financeira, no entanto, continua desempenhando um papel crucial dentro
de um sistema de gestdo de indicadores de desempenho. Segundo Kaplan & Norton (1997)
para que o0 balanced scorecard seja completo, todas as medidas constantes no scorecard
devem estar associadas aos objetivos financeiros. Melhorias nas operagdes, atendimento aos
clientes e novos produtos e servigos, por exemplo, devem se relacionar com um melhor
desempenho financeiro da organizagio.

Dessa forma, este trabalho se concentra nos indicadores financeiros utilizados na
gestio financeira. N#o serdo englobados, portanto, indicadores de desempenho das
perspectivas de aprendizado e crescimento, de clientes e de processos internos, Para tanto,
serdo verificados os indicadores relacionados 4 gestao financeira em uma empresa do ramo de
comercializagdo de hardware, software ¢ servigos de informatica, aqui designada sob o nome
ficticio de “Alfa”.

Logo, para que se possa verificar quais sdo e como s3o aplicados os indicadores
financeiros na gestdo financeira da empresa “Alfa”, fica a seguinte questio a ser analisada
neste trabalho: De que forma sdo utilizados os indicadores de desempenho relacionados 3

gestdo financeira da empresa “Alfa»?

1.2 Objetivos

Este trabalho tem como objetivo geral, descrever quais os indicadores utilizados na
avaliagdo da perspectiva financeira e de que forma s&o aplicados na organiza¢io em estudo. E
tem, como objetivos especificos:

a) descrever a organizago em estudo;

b) identificar que indicadores financeiros sdo utilizados;

c) verificar a aplicagfo destes indicadores na gestdo fimanceira da empresa;

d) propor um plano de agio para otimizar a implementagio da avaliagdo de

desempenho da perspectiva financeira.
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1.3 Justificativa

Por mais eficiente que sejam as opera¢des de uma empresa, dificilmente esta sera
competitiva se ndo prover suficiente aten¢fo 4 sua gestdo financeira. Com a competitividade
existente no mercado atualmente, um controle financeiro bem executado pode fazer a
diferenga.

Um sistema eficiente de gestdo financeira baseado em indicadores de desempenho
permite a uma empresa possuir informag@es importantes para a sua estratégia, além de manter
sob controle a sua real situagdo financeira.

O balanced scorecard esta fortemente ligado 3 perspectiva financeira da empresa, uma
vez que todas as medidas associadas s perspectivas restantes do scorecard devem,
necessariamente, estar relacionadas ao desempenho financeiro da empresa,

A importincia deste trabalho estd em poder servir como referéncia e orienfagio na
implementagdo do balanced scorecard ' na empresa estudada.

Este trabalho € vidvel pois se terd acesso as informagdes necessarias para a execugio
do mesmo através do contato com a Gerente Financeira da referida empresa, a qual detém o

conhecimento necessario para dispor de tais informagdes.

1.4 Estrutura do trabalho

s

Esta monografia ¢ composta de § partes. Na primeira parte, sdo introduzidas as
questdes da necessidade da mensuragdo do desempenho das organizagdes, a evolugio dos
indicadores de desempenho para tal, chegando ao sistema de gerenciamento de estratégia
Balanced Scorecard.

Na segunda parte, discute-se mais extensamente os conceitos do Balanced Scorecard,
de gestdo financeira, ¢ cita-se alguns exemplos de indicadores financeiros utilizados para a
mensuragio do desempenho financeiro das organizagdes.

Apresenta-se a metodologia utilizada para a consecugdo do trabalho na terceira parte,
desde a natureza da pesquisa até a ferramenta de coleta de dados utilizada.

S3o apresentados, na quarta parte, os dados recolhidos na empresa “Alfa”, referentes a

sua gestdo financeira.

YA expressio balanced scorecard com letras mintsculas é utilizado ao referir-se 3 um BSC em particular,
enquanto que Balanced Scorecard com letras maitsculas & utilizado ao referir-se ao método em si.
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Finalmente, na quinta parte, aponta-se a otimizagio que poderia ser alcangada na
implementagio da avaliagio do desempenho da perspectiva financeira da empresa em estudo

através da implantag3o do Balanced Scorecard na empresa e propde-se um plano de ag3o para
tal.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo sio apresentados os pressupostos tedricos que permitem a andlise dos
dados coletados, referentes ao Balanced Scorecard, 3 gestdo financeira das orpanizagdes e 3

indicadores financeiros.

2.1 Balanced scorecard

A partir de um estudo realizado pelo Instituto Nolan Norton no ano de 1990 intitulado
“Measuring Performance in the Organization of the Future”, motivado pela crenga de que os
métodos existentes de avaliagdo do desempenho organizacional, geralmente apoiados em
indicadores contabeis e financeiros consolidados, estavam se tornando obsoletos ¢ estavam
“prejudicando a capacidade das empresas de criar valor econémico para o futuro”, foi criado,
por Robert §. Kaplan e David P. Norton, o Balanced Scorecard, também conhecido pela sigla
BSC (KAPLAN & NORTON, 1997, p.VII). O BSC, segundo Letza (1996), integra medidas
financeiras - que demonstram os resultados das operagles da empresa — com medidas
operacionais — que fornecem uma visdo clara das causas destes resultados. O termo
“Balanced Scorecard”, de acordo com Hepworth (1998, tradugdo nossa), reflete o equilibrio
entre objetivos de longo e de curto prazo, medidas financeiras e ndo-financeiras, indicadores
de ocomréncia (Jagging) e indicadores de tendéncia (leading), € perspectivas de performance
internas e externas,

De acordo com Olve, Roy & Wetter (2001, P.4), 0 BSC € um “[...] método para obter-
S¢ um consenso sobre onde uma operagdo deve chegar e para assegurar que a mesma
permane¢a em curso”, focalizando um conjunto de medidas deliberadamente selecionado
(apenas o suficiente para manter o percurso) e o usando para “[...] alcangar ¢ comunicar uma
visfio compartilhada da estratégia da organizagdo para o seu desenvolvimento futuro”. Para
Olve, Roy & Wetter (2001, p.42), o Balanced Scorecard é uma ferramenta que permite aos
empregados entenderem a sitwagio da organizagio, levando assim i operagdes didrias
baseadas em uma visdo compartilhada quanto aos objetivos de longo prazo da mesma. “A
comunicagdo e a conscientizagdo [...]” para Kaplan & Norton (2001, p.389) “[.. ] estimulam a
motivag¥o intrinseca, 4 medida que os empregados percebem como podem contribuir para o

Cxitenda organiZagial.
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O compartilhamento das informagdes referentes ao balanced scorecard de uma
organizagfo € condi¢Zo crucial para uma bem sucedida implementagfio. Kaplan & Norton

(1997, p.9) reiteram esta posigo, ao dizerem que

O Balanced Scorecard deixa claro que as medidas financeiras ¢ ndo-financeiras
devem fazer parte do sistema de informagdes para funciondrios de todos os miveis da
organizagio. Os funciondrios da linha de frente precisam compreender as
conseqilicncias financeiras de suas decisBes e agBes; os altos executivos precisam
reconhecer os vetores do sucesso & longo prazo.

Aimnda segundo Kaplan & Norton (2001, p.390), “[...] o risco de compartilhar o
scarecard estratégico com centenas de milhares de empregados € evidente”, uma vez que
informacdes sensiveis podem acabar sendo reveladas. Como solugdo para este problema, os
autores sugerem que informagdes com os valores reais sejam limitadas apenas a equipe
executiva, enquanto que o restante dos empregados visualizem as mesmas informag¢des por
meio de tendéncias e codigos de cores, com indicadores em vermelho, amarelo e verde
identificando a situaggo destes.

Segundo Kaplan & Norton (1997, p.24), “[...] medidas financeiras sio madequadas
para orientar e avaliar a trajetoria organizacional em ambientes competitivos”. Segundo os
autores, as medidas financeiras contam apenas parte da histéria das acdes passadas, ndo
fornecendo “[...] orientagdes adequadas para as agdes que devem ser realizadas hoje e
amanhd” para a criagio de valor financeiro futuro.

Dessa forma, “[...] o Balanced Scorecard complementa as medidas financeiras do
desempenho passado com medidas dos vetores que impulsionam o desempenho futuro”’. Esses
vetores, de acordo com Kaplan & Norton (1997, p-20), “[...] nascem de um esforgo consciente
e rigoroso de tradugdo da estratdgia organizacional em objetivos e medidas tangiveis.” Estes
objetivos e medidas derivam, entfio, da vis#o e da estratégia da empresa, e “[...] focalizam o
desempenho organizacional sob quatro perspectivas: financeira, do cliente, dos processos
internos e de aprendizado e crescimento.” (KAPLAN & NORTON, 1997, p.8). Segundo Ahn
(2005, p.2, tradugdo nossa), essas quatro perspectivas possuem duwas caracteristicas em
comum: “[...] elas sdo0 a base para o desejado equilibrio entre objetivos financeiros e nio-
financeiros [...]”; “[...] e s#o conectadas por relagdes causais, descrevendo um sistema de

objetivos estratégicos que sio ligados entre si por meio de hipoteses de causa e efeito”.
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Para Kaplan & Norton (1997, p.35), estas quatro perspectivas ndo devem ser
consideradas como um modelo, sem a obrigagdo que este seja rigidamente seguido. Segundo
0s autores, ndo hi “teorema matematico™ que determine que as quatro perspectivas sejam
suficientes, ou mesmo necessirias (embora estes também afirmem que nunca encontraram
Uma empresa que utilize menos do que as quatro), cabendo a empresa adaptar 0 modelo do
Balanced Scorecard i sua realidade. Esta sua adaptabilidade 2 situagfo real da organizagio,
de acordo com Olve, Roy & Wetter (2001, p.41), é uma das razdes para o sucesso do
Balanced Scorecard

O processo de criagdo do balanced scorecard, segundo Kaplan & Norton (1997),
comega com um trabalho de equipe da alta administragfo para traduzir 2 estratégia da unidade
de negdcio em objetivos estratégicos especificos. Primeiramente, no estabelecimento das
metas financeiras, deve-se “{...] priorizar a receita € o crescimento de mercado, a lucratividade
ou a geragdo de fluxo de caixa”. (KAPLAN & NORTON, 1997, p.11). Apés o
estabelecimento de metas em relagdo 4 perspectiva financeira, passa-se para a andlise da
perspectiva do cliente, definindo-se claramente os segmentos de clientes e mercados nos quais
a unidade de negdcios ird competir. Em seguida, identifica-se os objetivos e medidas para os
processos internos da empresa, destacando “[...] 0s processos mais criticos para a obtengio de
um desempenho superior para clientes ¢ acionistas”. (KAPLAN & NORTON, 1997, p.11).
Finalmente, as metas de aprendizado e crescimento expdem os motivos para investimentos em
Péssoas, sistemas e procedimentos que, ultimamente, produzirao “[...] inovagdes ¢ melhorias
importantes para os processos internos de negécios, para os clientes e, por fim, para os
acionistas”. (KAPLAN & NORTON, 1997, p.11)

Previamente concebido como um sistema de mensuragio do desempenho, como
admitem Kaplan & Norton (1997), o Balanced Scorecard passou 2 ser utilizado por empresas
inovadoras, de acordo com Kaplan & Norton (1997, p-9, grifo do autor), “{...] como um
sistema de gestdo estratégica para administrar a estratégia a Jongo prazo”. Estas empresas
“[.-.] adotaram a filosofia do scorecard para viabilizar processos gerenciais criticos:”

a) esclarecer ¢ traduzir a visdo ¢ a estratégia;

b) comunicar e associar objetivos e medidas estratégicas;

c) planejat, estabelecer metas e alinhar iniciativas estratégicas;

d) melhorar o feedback e o aprendizado estratégico.
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Processos Internos do
Visdo e Negocio

Estratégia Para satisfazer os clientes,
om quais processos devemos
nos sobressair?

Aprendizado e

Crescimento
Para algangar nossa visso,
como sustentar a habilidade
de mudar e progredir?

Figura 1 — Perspectivas do Balanced Scorecard
Fonte: Wikipédia, 2007

O Balanced Scorecard, segundo Kaplan e Norton (1997, p.20)

[...] preenche a lacuna existente na maioria dos sistemas gerenciais — a falta de um
processo sistemético para implementar e obter feedback sobre a estratégia. Os
processos gerenciais construidos a partir do scorecard asseguram que a organizagio
fique alinhada e focalizada na implementagio da estratégia de longo prazo. Assim
entendido, o Balanced Scorecard torna-se a base para o gerenciamento das empresas
na era da informagdo.

A seguir, serdo discutidos com maior profundidade as quatro perspectivas do Balanced

Scorecard:
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2.1.1 Perspectiva financeira

De acordo com Kaplan e Norton (1997, p.64), “os objetivos financeiros representam a
meta de longo prazo da empresa: gerar retornos superiores a partir do capital investido [...]”.
Segundo os autores, os objetivos e medidas financeiras, além de definir qual o desempenho
financeiro esperado da estratégia, deve servir “[..] de meta principal para os objetivos e
medidas de todas as outras perspectivas do scorecard”. (KAPLAN & NORTON, 1997, p.50).
Para Kaplan & Norton (1997, p.49):

O scorecard deve contar a histéria da estratégia, comegando pelos objetivos
financeiros de longo prazo e relacionando-os depois seqiiéncia de a¢des que
precisam ser tomadas em relagdo aos processos financeiros, dos clientes, dos
processos internos e, por fim, dos funciondrios e sistemas, a fim de que, a longo
prazo, seja produzido o desempenho econdmico desejado.

As medidas na perspectiva financeira, segundo Niven (2002, p.17, tradugdo nossa),
indicam se a execuglio da estratégia, “[...] a qual é detalhada através das medidas escolhidas
nas oufras perspectivas [...]”, estd levando a resultados melhores. Para o autor, a organizagio
pode focalizar toda a sua energié e capacidades em melhorar a satisfagdo dos clientes, a
qualidade, o tempo de entrega, ou quaisquer outras medidas, mas, sem uma indicagdo do seu
efeito no retorno financeiro desta, estas melhorias serfo de um valor limitado,

Os objetivos financeiros, de acordo com Kaplan e Norton (1997, p.50), podem ser
distintos para cada fase do ciclo de vida da empresa. Os autores, para efeitos de simplificagdo,
citam apenas 3 fases: crescimento, sustentagdo e colheita; e os respectivos objetivos
financeiros que a empresa deve seguir em cada uma destas.

Na fase de crescimento, segundo os autores, as empresas possuem produtos ¢ servigos
com grande potencial de crescimento, o que pode as levar, com a inteng3o de aproveitar este
potencial, a comprometer consideravelmente os seus recursos, podendo estas inclusive
operarem com fluxos de caixa negativos e baixas taxas de retorno sobre o capital investido.
Os objetivos financeiros globais para as empresas nesta fase, para Kaplan e Norton (1997,
P.51), “[...] serfio os percentuais de crescimento da receita e de aumento de vendas para

determinados mercados, grupos de clientes e regides”,
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Empresas que se encontram na fase de sustentagfio, de acordo com Kaplan ¢ Norton
(1997, p.51), ainda atraem investimentos e reinvestimentos, “[...] mas s#o compelidas a obter
excelentes retornos sobre o capital investido”, esperando-se destas a manuteng3o de sua
participagdo no mercado e, talvez, um pouco de aumento desta a cada ano. Os projetos de
investimentos, neste caso, de acotdo com os autores, devem ser direcionados para “[...] aliviar
estrangulamentos, ampliar a capacidade e buscar a melhoria continua®.

Segundo Kaplan e Norton (1997, p.51, grifo do autor), na fase de colheita, n3o hi mais
Justificativa para investimentos significativos na empresa, apenas O necessaric para manter
seus equipamentos e sua capacidade. Nesta fase, afirnam os autores, “[...] a empresa deseja
colher os investimentos feitos nas duas fases anteriores”, aonde qualquer projeto de
investimento devera ter periodos de retorno curtos e muito definidos, com a meta principal
sendo a maximiza¢do do fluxo de caixa. Os objetivos financeiros globais, nesta fase, segundo
os autores, “[...] seriam o fluxo de caixa operacional (antes da depreciagdo) e a diminuigdo da
necessidade de capital de giro™.

Dessa forma, de acordo com Kaplan e Norton (1997), o posicionamento de uma
empresa numa categoria financeira influenciard quais serfio os seus objetivos financeiros,
posicionamento este que, no entanto, n¥o & imutdvel, sendo necessirio que os objetivos
financeiros sejam analisados periodicamente, no minimo uma vez por ano, para que a
estratégia da empresa seja reafirmada ou mudada, se necessario.

Para as estratégias de crescimento, sustentagdo e colheita, os autores ainda citam trés
temas financeiros, que norteiam a estratégia empresanial:

a) crescimento e mix de receita;

b) redugdo de custos/melhoria de produtividade;

¢) utilizagdo dos ativos/estratégia de investimento.

De acordo com os autores, as medidas mais comuns de aumento de receitas s3o os
aumentos de vendas e de participagdo de mercado, os quais podem ser obtidos através da
introdugdo de novos produtos, 0 encontro de novas aplicagdes para os produtos ja existentes, a
conquista de novos clientes ¢ mercados, o estabelecimento de novas relagSes de cooperagido
entre as unidades de negécios, um mix de produtos e Servigos e uma nova estratégia de pregos.

A redugiio de custo/melhoria de produtividade pode ser alcangada através do aumento
da produtividade da receita, a redugéio dos custos unittios, a melhoria do mix de canais para o

relacionamento com os clientes e a redugio das despesas operacionais.
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Em considerago 2 utilizagdo dos ativos/estratégia de investimentos, uma melhoria da
eficiéncia do capital de giro pode ser alcangada por meio de uma reducdo dos niveis de ciclo
de caixa, e uma maijor produtividade e a gera¢do de retormos com maior rapidez serfo

decorrentes da eficiéncia dos procedimentos para investimentos de capital.

2.1.2 Perspectiva dos clientes

A perspectiva dos clientes, segundo Olve, Roy & Wetter (2001, p.66), “[...] descreve
as formas nas quais o valor deve ser criado para os clientes, como a demanda do cliente por
esse valor deve ser satisfeita e o motivo pelo qual o cliente vai querer pagar por ele”. No
momento de selecionar as medidas para esta perspectiva, de acordo com Niven (2002, p.15,
traduclo nossa), as organizagdes devem responder a duas questdes criticas: “Quem sd3o nossos
consumidores-alvo? e Qual € a nossa proposta de valor ao servi-los?”

Para Kaplan e Norton (1997, p.67), na perspectiva dos clientes do Balanced Scorecard
“as empresas identificam os segmentos de clientes e mercados nos quais desejam competir”,
segmentos estes que produzirdo “[...] o componente de receita dos objetivos financeiros da
empresa”. Ainda segundo os autores, através da perspectiva dos clientes, as empresas alinham
“[---] suas medidas essenciais de resultados relacionados aos clientes — satisfacdo, fidelidade,
retencdo, captacdo e lucratividade — com segmentos especificos de clientes e mercados”, além
de identificarem e avaliarem as propostas de valor dirigidas a esses segmentos.

Através da pesquisa de mercado em profundidade, é possivel, de acordo com Kaplan
& Norton (1997, p.68), identificar “[..] os diferentes segmentos ou clientes e suas
prefer€ncias, juntamente com dimensdes de preco, qualidade, funcionalidade, imagem,
reputagdo, relacionamento e servigo”. A partir desta segmentagdo, segundo os autores, é
possivel definir a estratégia da empresa, de acordo com os segmentos em que esta pretende
atuar.
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Apés a identificagio e focalizagdo de seus segmentos de mercados, para Kaplan &
Norton (1997, p.71), a empresa deve estabelecer os objetivos e indicadores especificos,
Através de observagdes, os autores perceberam que as empresas usualmente selecionam dois
conjuntos de medidas para a perspectiva dos clientes: o primeiro com medidas genéricas,
utilizado por praticamente todas as empresas, denominado por eles grupo de medidas
essenciais; e o segundo com medidas contendo vetores de desempenho — os diferenciadores —
dos resultados fornecidos aos clientes, utilizados para determinar o que € necessario que uma
empresa ofereca para alcangar altos niveis de satisfacdo, retengdo, captagio e,
conseqientemente, participagdo de mercado. As medidas dos vetores de desempenho,
segundo os autcres, contém “[...] as propostas de valor que a empresa tentard oferecer aos
seus segmentos de clientes e mercados” (KAPLAN & NORTON, 1997, p-71).

O grupo de medidas essenciais, segundo Kaplan & Norton (1997, p.72), contém os
seguintes indicadores:

a) participagdo de mercado: reflete a proporgio de negdcios em determinado mercado

em termos de clientes, valores gastos ou volume unitsrio vendido;

b) captagdo de clientes: mede, em termos absolutos ou relativos, a intensidade com

que uma unidade de negdcios atrai ou conquista novos clientes ou negobcios;

c) retengdo de clientes: controla, em termos absolutos ou relativos, a intensidade com

que uma unidade de negoécios retém ou mantém relacionamentos continuos com seus

clientes;

d) satisfagdo dos clientes: mede o nivel de satisfagio dos clientes de acordo com

critérios especificos de desempenho dentro da proposta de valor;

e) lucratividade dos clientes: mede o Iucro liquido de cliente ou segmentos, depois de

deduzidas as despesas especificas necessirias para sustentar esses clientes.

Estas medidas, segundo Kaplan & Norton (1997, p-90), “[...] representam metas para
as opera¢des, logistica, marketing, ¢ desenvolvimento de produtos e servigos das empresas”.
No entanto, possuem algumas das mesmas limitagdes de medidas financeiras tradicionais,
pois sio medidas de desempenho passadas, nfio apontando as agdes necessirias a serem

executadas no dia-a-dia para se obter os resultados esperados.
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As propostas de valor, para Kaplan & Norton (1997, p- 77), sdo atributos que as
empresas oferecem aos clientes, “[...] através de produtos e servigos, para gerar fidelidade e
satisfagdo em segmentos-alvo”. Segundo os autores, embora as propostas de valor variem em
relagdo a setores de atividade e segmentos de mercado, através de observagdes estes puderam
identificar a existéncia de um conjunto comum de atributos, aplicdvel a todos os setores em
que os mesmos elaboraram scorecards. Esses atributos, segundo Kaplan & Norton (1997,
p-78-80) podem ser divididos em trés categorias:

a) atributos dos produtos e servigos: “abrangem a funcionalidade do produto/servigo,

seu prego € qualidade™;

b) relacionamento com os clientes: “refere-se 3 entrega do produto/servigo ao cliente,

inclusive com 2 dimensdo do tempo de resposta e entrega e o conforto do cliente na

relagdo de compra™;

¢) imagem e reputagio: “reflete os fatores intangiveis que atraem um cliente para a

empresa”.

Segundo os autores, atendendo os objetivos e medidas selecionados para estas trés
classes de atributos, as empresas poderdio reter € ampliar os seus negdcios com os seus

clientes, oferecendo assim propostas de valor SUPpETiores a0s seus segmentos-alvo,

2.1.3 Perspectiva dos processos internos da empresa

Para a perspectiva dos processos internos da empresa, de acordo com Kaplan &
Norton (1997, p. 97), “[...] os executivos identificam os Processos mais criticos para a
realizagdo dos objetivos dos clientes e acionistas”. Para chegar a esses processos mais criticos,
sugerem Olve, Roy & Wetter (2001, p-67), devem ser identificados primeiramente os
processos da companhia em todos os niveis Ppara, a partir da anélise detalhada destes, eliminar
todos os processos que ndo criam valor para os clientes. Alguns dos processos mais
importantes, de acordo com os autores, sdo os que tendem a aumentar a base de clientes € 05
que afetam diretamente a lealdade destes,

Os sistemas de medidas de desempenho da maioria das empresas, para Kaplan e
Norton (1997, p.97) “[...] focalizam a melhoria dos Processos operacionais existentes™. Para o
Balanced Scorecard, no entanto, os autores recomendam que seja definida uma cadeia de
valor completa dos processos intemos, tendo inicio com o processo de inovagdo, passando

pelos processos de operagées, e terminando com o Servigo pos-venda.
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Segundo Kaplan & Norton (1997, p.99), todas as empresas procuram obter ganhos no
tempo de ciclo, na produtividade, na qualidade ¢ nos custos dos processos de negocios
existentes. Dessa forma, para os autores, tentar obter estes ganhos nHo levard uma empresa a
possuir competéncias exclusivas. O maximo que poderd almejar, se CONSCEUIr superar o
desempenho da concorréncia em todos os processos de negéceios, € um aumento de sua chance
de sobrevivéncia, mas sem a geragdo de vantagens competitivas distintas e sustentaveis.

Os objetivos e medidas para a perspectiva dos processos internos no Balanced
Scorecard, entdo, segundo Kaplan & Norton (1997, p.99), “[...] derivam de estratégias
explicitas voltadas para o atendimento as expectativas dos acionistas e clientes-alvo”, o que
“[...] costuma revelar processos de negécios inteiramente novos nos quais a empresa deverd
buscar a exceléncia”.

Para criar valor para os clientes e produzir resultados financeiros, de acordo com
Kaplan & Norton (1997, p.101), cada empresa usa um conjunto especifico de processos.
Entretanto, os autores constataram que uma cadeia de valor genérica pode servir “[...] de
modelo que as empresas podem adaptar ao construirem a perspectiva dos processos internos”,
composto de trés processos principais: inovagdo, operagdes ¢ servigo pos-venda.

O processo de inovagdo, para Kaplan & Norton (1997, p.103), deve ser considerado
como “[...] a onda de criagdo longa de valor, em que as empresas primeiro identificam e
cultivam novos mercados, novos clientes e as necessidades emergentes € latentes dos clientes
atuais”, para depois projetar ¢ desenvolver “[...] novos produtos e servigos [...]” que permitam
as empresas “[...] atingir novos mercados e clientes e satisfazer as necessidades recém-
identificadas dos clientes”.

Segundo Kaplan & Norton (1997, p.103), o processo de inovagdo ¢ composto de dois
componentes, com o primeiro sendo a identificagfo do tamanho do mercado, da natureza das
preferéncias dos clientes e dos pontos de prégo para cada produto ou servigo através da
realizagio de pesquisas de mercado; e o segundo sendo o projeto e desenvolvimento destes
produtos/servigos.

O processo de operagdes, de acordo com Kaplan & Norton (1997, p.110), “[---]
representa a onda curta da criag3o de valor nas empresas”, tendo inicio com o recebimento do
pedido de um cliente e o fim com a entrega do produto ou a prestagio do servigo. Este
processo, segundo os autores, assim como o processo de inovag8o, possui dois componentes:
a geragdo dos produtos/servigos, e a entrega dos produtos/prestagiio dos servigos, e “[...]
enfatiza a entrega eficiente, regular ¢ pontual dos produtos e servigos existentes aos clientes

atuais”,
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Por serem repetitivas, as operagdes, segundo Kaplan & Norton (1997, p.110),
permitem o seu controle e melharamento através de técnicas de administra¢io cientifica. No
entanto, afirmam os autores, com o tempo, “[..] 6 foco excessivo em medidas financeiras
estreitas como eficiéncia da mio-de-obra, eficiéncia do maquindrio e varia¢des dos pregos de
compra deram origem a agdes totalmente disfuncionais”, como a ocupagio da “[...] m3o-de-
obra com o actimulo de estoques nio relacionados 2 pedidos dos clientes [...]" e a mudanga
“[...] de fomecedores em busca de pregos mais baixos”. Dessa forma, de acordo com os
autores, a partir da influéncia das priticas de gestio de qualidade total e da competi¢do
baseada no tempo nas principais industrias Japonesas, muitas empresas passaram a “l..-]
complementar as suas inedidas tradicionais de custo e finang¢as com medidas de qualidade e
do tempo de ciclo” (KAPLAN & NORTON, 1997, p.111).

Além destas medidas, segundo Kaplan & Norton (1997, p-111), “[...] é importante que
08 executivos avaliem outras caracteristicas de seus processos e seu mix de produtos e
servigos”, com medidas adicionais que podeﬁam ser “[...] medidas de flexibilidade e de
caracteristicas especificas dos produtos ou servigos que gerein valor para os clientes”.

O servigo de pos-venda, para Kaplan & Norton (1997, p-111), “...] inclui garantia e
conserto, corregdo de defeitos e devolugdes, e processamento dos pagamentos”, sendo o final
da cadeia de valor interna da empresa. O processo do servigo pés-venda, segundo Kaplan &
Norton (1997, p.122), “[...] permite que as empresas oferegam, quando apropriado, aspectos

importantes de servigo apos a entrega do produto ou a prestagdo do servigo ao cliente”.

2.1.4 Perspectiva de aprendizado e crescimento

Segundo Kaplan & Norton (1997, p.131), a quarta e 1ltima perspectiva do Balanced
Scorecard “[...] desenvolve objetivos e medidas para orientar o aprendizado e o crescimento
organizacional”. Enquanto “[...] os objetivos estabelecidos nas perspectivas financeira, do
cliente e dos processos intemos revelam onde a empresa deve se destacar para obter um
desempenho excepcional [..] os objetives da perspectiva de aprendizado e crescimento
oferecem a infra-estrutura que possibilita a consecugdo [...]” destes objetivos. Dessa forma,
segundo Niven (2002, p.16, traducdo nossa), a perspectiva de aprendizado e crescimento & a

fundago sobre a qual & construido o Balanced Scorecard.
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Quando avaliados exclusivamente em relagdo ao desempenho financeiro a curto prazo,
de acordo com Kaplan € Norton (1997, p.131-132), os executivos geralmente “[...] encontram
dificuldades para sustentar investimentos no aumento da capacidade de seu pessoal, sistemas
€ processos organizacionais”, pois estes sdo tratados, pelo sistema contabil tradicional, como
despesas do exercicio, de modo que a sua reduglo é “[...] uma maneira simples de produzir
ganhos incrementais a curto prazo”.

O Balanced Scorecard, no entanto, para Kaplan & Norton (1997, p-132), “[...] enfatiza
a importancia de investir no futuro”, na infra-estrutura das empresas (pessoal, Sistemas e
procedimentos), para que estas possam alcangar objetivos de crescimento financeiro a longo
prazo. Olve, Roy & Wetter (2001, p.70) afirmam que a perspectiva de aprendizado e
crescimento “[...] permite & organizagdo assegurar sua capacidade de renovagio a longo
Pprazo, um pré-requisito para a sobrevivéncia ne decorrer do tempo”.

Através da experiéncia adquirida na elaboragdo de balanced scorecards, Kaplan &
Norton (1997, p.132) identificaram trés categorias principais para a perspectiva de
aprendizado e crescimento: capacidade dos funciondrios, capacidades dos sistemas de
informagfo ¢ motivagio, empowerment e alinhamento.

Com a mudanga ocorrida no pensamento gerencial, que passou a considerar a forma
como os funciondrios contribuem para a empresa, em detrimento da visdo dos funcionirios
apenas como trabalhadores bragais, contratades para executar tarefas repetitivas, segundo
Kaplan & Norton (1997, p.133), cada vez mais “[---] as idéias que permitem melhorar os
processos € o desempenho para os clientes [...] emanam dos funciondrios de linha de frente”,
pois estes “[..] se encontram mais préximos dos processos intemos ¢ dos clientes da
organizagio”,

Essa mudanga, para Kaplan & Norton (1997, p-133), “[...] exige grande reciclagem
dos funcionirios, para que suas mentes e capacidades criativas sejam mobilizadas no sentido
dos objetivos organizacionais”.

Os objetivos para os funciondrios na maioria das empresas, conforme os autores
puderam verificar por sua experiéncia na elaboragdo de balanced Scorecards, consiste
basicamente em um conjunto de trés medidas de resultados, denominados grupo de medidas
essenciais, complementadas entfo por vetores situacionais. Essas medidas, de acordo com
Kaplan & Norton (1997, p.135-136) sdo-
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a) satisfagdo dos funciondrios: através de pesquisas anuais ou continuas, verifica-se o

nivel de satisfagdo dos funcionatios, partindo da premissa de que “[.-.] funcionirios

satisfeitos s30 uma precondi¢do para o aumento da produtividade, da capacidade de
resposta, da qualidade e da melhoria de servigo aos clientes™:

b) retengdo dos funciondrios: usualmente medida “[...] pelo percentual de rotatividade

de pessoas-chave”, “[...] capta o objetivo de reter aqueles funciondrios nos quais a

empresa tem interesse a longo prazo™;

¢) produtividade dos funcion4rios: “[...] mede o impacto agregado da elevagdo do

nivel de habilidade e do moral dos funcionérios, pela inovag8o, pela melhoria dos

processos internos e pelos clientes satisfeitos”, tendo como meta “[...] estabelecer a

relagdo entre a produgdo dos funcionrios e o niimero de funciondrios utilizados para

que esse nivel de produg3o seja alcangado”. Tem, como medida mais simples, a

receita por funcionario.

Neste conjunto de trés medidas, segundo Kaplan & Norton (1997, p.134), o objetivo
de satisfagdo dos funcionérios € geralmente considerado como sendo o vetor das outras duas
medidas.

Ap6s a escolha dos indicadores para o grupo de medidas essenciais, segundo Kaplan
& Norton (1997, p.138), “[...] as empresas devem identificar os vetores situacionais peculiares
a perspectiva de aprendizado e crescimento”, que, de acordo com a constatagdo dos autores,
“[...] costumam ser extraidos de trés varidveis criticas™

a) reciclagem dos funciondrios: através de treinamentos e educagdo, “|...] reciclar ou

melhorar as habilidades da forga de trabalho para que 2 visdo [...]” da empresa, seus

objetivos dos processos internos, dos clientes e financeiros de longo prazo sejam

alcangados (KAPLAN & NORTON, 1997, p.139);

b) capacidades dos sistemas de informagio: no ambiente competitivo de hoje, de

acordo com Kaplan & Norton (1997, p.141), para que os funciondrios possam ter um

desempenho eficaz, estes “[...] precisam de excelentes informagdes — sobre os clientes,
0s processos intemos e as conseqliéncias financeiras de suas decisdes”. “Algumas
empresas adotam um indicador de cobertura de informagdes estratégicas [...]”, que

“[...] avalia a disponibilidade atual de informagdes relativamente s necessidades

previstas™.
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¢) motivagdo, empowerment, e alinhamento: “[...] focaliza o clima organizacional para
motivagdo € a iniciativa dos funcionarios [..]”, utilizando-se de quatro medidas:
medidas de sugestdes apresentadas e implementadas, medidas de melhoria (resultado
tangivel e intangivel da implementagio bem-sucedida das sugestdes dos funciondrios),
medidas de alinhamento individual e organizacional (determinam o alinhamento entre
as metas dos departamentos ou individuos com os objetivos da empresa articulados no
balanced scorecard) e medidas do desempenho de equipe (objetivos ¢ medidas que
motivem e monitorem o sucesso da criagio e da performance das equipes). Esta
varidvel parte da premissa de que,

[-..] mesmo funcionarios habilitados, que dispBem de excelente acesso 3s informagdes,

ndo contribuirdo para o sucesso organizacional se ndo forem motivados a agir no

melhor interesse da empresa, ou se n3o tiverem liberdade para decidir ou agir”
(KAPLAN & NORTON, 1997, p.142).

Os autores, no entanto, fazem uma ressalva. Segundo Kaplan & Norton (1997, p.149-
150), diferentemente do que acontece “[..] com algumas das medidas especificas
desenvolvidas para as empresas [...] nas perspectivas financeiras, dos clientes e dos processos
internos”, “[...] um ndmero muito menor de exemplos concretos de medidas para a
Perspectiva de aprendizado crescimento” pode ser oferecido, o que, para os autores, “[...] ¢
uma indicagdio segura (mas surpreendente) de que a empresa nfo estad vinculando seus
objetivos estratégicos [...]"” relacionados 3 reciclagem dos funcionarios, ao fornecimento de
informagdes ¢ a0 alinhamento de individuos, equipes ¢ unidades organizacionais “[...] a
estratégia e aos objetives de longo prazo”.

Para Kaplan & Norton (1997, p-152), esta “[...] auséncia de indicadores concretos
especificos [...]” demonstra “[..] a importincia do desenvolvimento de indicadores
customizados sobre funcionirios, sistemas e medidas organizacionajs que tenham uma relagio

intima com a estratégia da unidade de negbcios”.

2.1.5 Integragdo das medidas do Balanced Scorecard & estratégia

Segundo Kaplan & Norton (1997, P-155), sdo trés os principios que permitem integrar
0 balanced scorecard de uma empresa 4 sua estratégia: relagdes de causa e efeito, vetores de

desempenho e relagio com os fatores financeitos.
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A estratégia, de acordo com os autores, é um conjunto de hipdteses sobre causas e
efeitos, relagdes estas que podem ser expressas através de uma seqliéncia de afirmativas, do
tipo “se-entdo”. Faremos uso do exemplo utilizado por Kaplan & Norton (1997, p. 155) para
esclarecer melhor esta afirmagio:

Se intensificarmos o treinamento dos Ffunciondrios em produtos, eles adquiririo,
entfo, mais conhecimento sobre a gama de produtos que podem vender; se os
funciondrios passarem a conhecer melhor os produtos, a eficicia de suas vendas,

entdo, aumentard. Se a eficdcia das vendas aumentar, as margens médias dos
produtos que eles vendem, enio, também aumentario.

Um scorecard elaborado adequadamente, segundo Kaplan & Norton (1997, p.155),
“[...] deve contar a histéria da estratégia da unidade de negdcios através dessa seqiléncia de
relagBes de causa e efeito”, identificando e tornando explicita a seqiiéncia de hipéteses a
respeito das relagBes de causa e efeito entre as medidas de resultados e seus respectivos
vetores de desempenho.

Segundo Kaplan & Norton (1997, p.156) medidas de resultados sdo indicadores de
ocorréncias (lagging indicators), enquanto que vetores de desempenho s3o indicadores de
tendéncias (leading indicators). Para Niven (2002, p. 115, tradug3o nossa), a distingdo chave
entre ambos consiste no fato de que os lagging indicators representam as conseqliéncias das
a¢des previamente tomadas, enquanto que os leading indicators sio as medidas que levam —
ou conduzem — aos resultados alcancados nos lagging indicators, Dessa forma, os leading
indicators devem prever a performance dos lagging indicators. Para Kaplan e Norton (1997,
p- 156), o Balanced Scorecard deve ser uma combinagdo de ambos. Medidas de resultados
sem vetores de desempenho nio indicam a maneira pela qual deverdo ser alcancados os
resultados. Vetores de desempenho sem medidas de resultados, embora possam permitir
melhorias operacionais a curto prazo, nio revelam se estas representardo um melhor
desempenho financeiro.

Programas de melhoria preocupados com metas como qualidade, satisfagdo dos
clientes e inovag#o, segundo Kaplan & Norton (1997, p. 157), dificilmente refletirio em um
melhor desempenho da empresa se estas metas forem consideradas um fim e si mesmas. Estes
programas, entdo, devem estar associados a metas especificas, que, ao focar uma melhoria no
desempenho aos clientes, conseqlientemente, refletird positivamente no desempenho

financeiro.
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2.1.6 Organizagdo orientada para a estratégia

Através da experiéncia da implantagfio do balanced scorecard nas organizagdes, este,
inicialmente concebido como um sistema para a medi¢3o de desempenho, passou a ser
utilizado como um sistema de gerenciamento estratégico. Segundo Kaplan & Norton (2001,
p-17), “o scorecard capacitou as organizagdes bem-sucedidas a construir um novo tipo de
sistema gerencial — concebido para gerenciar a estratégia”. Sistema este, que, de acordo com
oS autores, apresenta trés dimensdes distintas:

a) estratégia: a estratégia se torna o principal item da agenda organizacional;

b) foco: o foco se torna bastante concentrado, com todos os recursos e atividades da

organizagdo se alinhando com a estratégia;

¢) organizag3o: todos os membros da organiza¢io de mobilizam para formas de

atuacdo radicalmente novas.

2.1.6.1 Principios das organizag@es orientadas para a estratégia

A estratégia bem elaborada e bem compreendida, para Kaplan & Norton (2001, p.18),
“[...] é capaz de produzir avangos extraordindrios ndo-lineares no desempenho, por meio da
convergéncia e da consisténcia dos recursos limitados da organizagio™.

Por meio de pesquisas realizadas com empresas bem-sucedidas na implantaggo do
Balanced Scorecard, Kaplan & Norton (2001) observaram a atuagdo de 5 principios comuns,
os quais denominaram de principios da organizagio focalizada na estratégia. A seguir, serdo

apresentados estes 5 principios:

2.1.6.1.1 Traduzir a estratégia em termos operacionais

Através da utilizagdo de mapas estratégicos e do correspondente programa de
mensuragdo do balanced scorecard, tém-se, segundo Kaplan & Norton (2001, p-21), uma
“[...] ferramenta para descrever o processo de criag2o de valor para os clientes a partir dos
ativos intangiveis™. Para os autores “ao traduzir a estratégia na arquitetura légica do mapa do
balanced scorecard, as organizagdes criam um ponto de referéncia comum e compreensivel

para todas as unidades e empregados”,
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O mapa estratégico do balanced scorecard, de acordo com Kaplan & Norton (2001,
p.81) “[...] explicita a hipétese da estratégia”, pois “[...] cada indicador do balanced scorecard
se converte em part¢ integrante de uma cadeia logica de causa e efeito que conecta os
resultados almejados da estratégia com vetores que induzem a essas conseqiiéncias”,
descrevendo “[...] o processo de transformacgo de ativos intangiveis em resultados tangiveis
para os clientes e, por conseguinte, em resultados financeiros”. Dessa forma, para Kaplan &
Norton (2001, p.83) “[...] ajudam as organiza¢Ges a ver suas estratégias de maneira coesiva,

integrada e sistematica”.

2.1.6.1.2 Alinhar a organizagéo a estratégia

De acordo com Kaplan & Norton (2001, p.22) “para que o desempenho organizacional
seja superior 4 soma das partes, as estratégias individuais devem ser conectadas e integradas™,
com a organizagdo definindo “[...] as conexdes esperadas para a criagdo de sinergia [...]” €
assegurando “[...] a efetiva ocorréncia dessas conexdes”. As organizagdes voltadas para a
estratégia, segundo Kaplan & Norton (2001, p. 22) rompem as barreiras de comunicaggo e
coordenagdo geradas pela estrutura de separagdo da organizag3o em especialidades funcionais
(marketing, vendas, engenharia ¢ compras), com a substitui¢do das

[..] estruturas de relatérios formais por temas e prioridades estratégicas que

Possibilitam a difusZo de uma mensagem consistente e a adog@o de um conjunto de
prioridades coerentes em todas as diferentes unidades organizacionais dispersas,

2.1.6.1.3 Transformar a estratégia em tarefa de todos

Segundo Kaplan & Norton (2001, p-22) o CEO e a equipe de lideranca das
organizagSes que estudaram “[...] nZo tinham condi¢des de implementar a estratégia sozinhos,
necessitando da contribuig3o ativa de todos na organizag80”. As organizagdes focalizadas na
estratégia, segundo eles, “[...] exigem que todos os empregados compreendam a estratégia e
conduzam suas tarefas cotidianas de modo a contribuir para o éxito da estratégia”. O balanced
scorecard € utilizado pelos executivos, entdo, como “[...] ferramenta nos processos de
comuricar a estratégia e educar a organizag3o™ (KAPLAN & NORTON, 2001, p.22, grifo do

autor).
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Para alcangar o objetivo de fazer da estratégia uma tarefa de todos, todas as
organizagdes bem-sucedidas no estudo de Kaplan & Norton vincularam a remunera¢do por
incentivos ao balanced scorecard (denominado pelos autores de “contracheque equilibrado™),
optando em sua maioria por sistemas de recompensa voltados para as equipes e ndo para 0s
individuos. Os scorecards das unidades de negocios e das divisdes eram utilizados, segundo
Kaplan & Norton (2001, p.23) “[..] como base para a distribuigdo das recompensas,
abordagem que enfatizava a importincia do trabalho em equipe na execuclo da estratégia”.
Os sistemas de remuneragio baseados no scorecard, de acordo com Kaplan & Norton (2001,
p-24), “[...] aumentaram o interesse dos empregados por todos os componentes da estratégia e
reforgaram a demanda por conhecimentos ¢ informagdes sobre indicadores do scorecard.

Dessa forma, ‘{...] a estratégia se transformou em tarefa cotidiana de todos, pois todos
compreendiam e estavam motivados para a sua execucdo”. Kaplan & Norton (2001, p.280-
281), no entanto, fazem uma ressalva. Deve-se retardar “[.--] o desenvolvimento de elos com a
remuneragdo durante seis ou doze meses [...]”, pois o scorecard micial representa “[...] apenas

uma declaragdo experimental da estratégia da unidade”,

2.1.6.1.4 Converte a estratégia em processo continuo

As empresas bem-sucedidas na implementagio do Balanced Scorecard, de acordo com
Kaplan & Norton (2001, p.24) “[..]] implementaram um processo de gerenciamento da
estratégia [..]”, denominado pelos autores de “loop duplo®, com a integra¢io do
gerenciamento titico (orgamentos financeiros e avaliagdes mensais) “[...] ¢ o gerenciamento
estratégico em um vinico processo ininterrupto e continuo”. Durante a implementagéo,
segundo os autores, emergiram trés importantes temas.

Primeiramente, de acorde com Kaplan & Norton (2001, p.24, grifo do autor), “[...] as
organizagdes comegaram a conectar a estratégia ao processo or¢amentdrio”, com o balanced
scorecard formecendo critérios “[...] para a avaliagdo dos investimentos e iniciativas
potenciais”. Segundo Kaplan & Norton (2001, p.313), “ac usar o balanced scorecard para
integrar os processos de planejamento e orcamento, as empresas s€ tornam capazes de superar
importantes barreiras 4 implementacdo da estratégia”. Dessa forma, o orgamento deixa de ser
concentrado em numeros financeiros de curto prazo, “[...] e se transforma em ferramenta

gerencial que converge a ateng30 e 08 recursos para os programas estratégicos criticos™.
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Para compreender esta nova abordagem, para Kaplan & Norton (2001, p. 301) “[...] &
preciso encarar os orgamentos para a produgio de niimeros financeiros e para a alocagdo de
recursos como o resultado de dois processos diferentes”. O primeiro, denominado or¢camento
operacional, “[...] compde-se da previsio de receitas decorrentes da venda de produtos e
servigos, e da previsgo de despesas a serem incorridas, em condi¢des de eficiéncia, para a
produgdo e entrega de bens e servigos”. O segundo, denominado or¢amento estratégico, “[...]
autoriza gastos e programas que capacitam a organizagdo a desenvolver novos produtos e
servigos, novos recursos, melhor relacionamento com os clientes e amplia¢30 da capacidade
de crescimento no futuro”. Para que sejam capazes de gerenciar taticas e estratégias, segundo
Kaplan & Norton (2001), as organiza¢des necessitam de ambos.

O segundo passo, considerado por Kaplan & Norton (2001, p.25, grifo do autor) como
© mais importante, “[...] foi a2 implementag3o de reunides gerenciais simples para a avaliag3o
da estratégia”, realizadas mensal ou trimestralmente, de modo de uma ampla gama de
gerentes tivesse participagdo na estratégia, Inicialmente destinadas a atender s necessidades
da equipe executiva, algumas organizagdes evoluiram a sua implementa¢do, com a “I..]
criagdo de relatorios abertos, tornando os resultados do desempenho disponiveis para todos
fa organizagdo”.

Em relagdo a caracteristica destas reunides gerenciais, Kaplan & Norton (2001, p.316)
destacam que estas sdo distintas das reuniges gerenciais tradicionais. Ao invés de consistir em
um processo de relatar e controlar, “[...] o balanced scorecard converge a agenda da reunido
gerencial nos temas estratégicos, no trabatho em equipe e no aprendizado. A reuniio se
concentra na gestdo e melhoria da estratégia, nio das titicas™. F alando 2a respeito do
compartilhamento das informagdes com todos os membros da organiza¢do, Kaplan & Norton
(2001, p-341) justificam que “ao proporcionar aos empregados acesso continuo ao balanced
Scorecard, a organizagio amplia em muiio sua capacidade de identificagdo e solugdo de
problemas, criagdo de oportunidades e compartilhamento de conhecimentos”.

Por fim, segundo Kaplan & Norton (2001, p.25, grifo do autor) “evolui-se para um
processo de aprendizado e adaptacéo da estratégia”, através do teste das hipéteses
inicialmente estabelecidas sabre a estratégia da organiza¢do, que serve ao propoésito de
determinar se a estraiégia ainda € vilida, de modo que as prioridades e o scorecard sdo
atualizados de acordo com os resultados destes testes. Dessa forma, as idéias e o aprendizado
sdo utilizados para assegurar a constante sintonia fina das estratégias, com a estratégia se

convertendo de um evento anual isolado em um processo continuo.
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Kaplan & Norton (2001, p.315) ressaltam a importincia deste processo, uma vez que,
supondo que a estratégia explicitada no balanced scorecard esteja errada, “[...] o sistema
gerencial do balanced scorecard talvez precipitasse com muito maior rapidez o fracasso da
organizagdo, uma vez que todas as suas energias se concentrariam numa estratégia

perdedora”,

2.1.6.1.5 Mobilizar a mudang¢a por meio da lideranga executiva

Para Kaplan & Norton (2001, p.26) “os primeiros quatro principios se concentram nas
ferramentas, no referencial e nos processos de respaldo do balanced scorecard’. No entanto,
segundo eles, estes “[...] s¥o insuficientes para criar uma organizagio focalizada na
estratégia”. A condi¢do isolada mais importante para o sucesso, de acordo com a experiéncia
dos autores, “[...] é o senso de propriedade e o envolvimento ativo da equipe executiva”.
Segundo eles, se a equipe executiva no atuar “[.--] como lideres vibrantes do processo, as
mudangas [...]” necessarias “[...] nfo ocorrerdo e a esfratégia n3o sera implementada [.]”

Q programa de balanced scorecard bem-sucedido, para Kaplan & Norton (2001, p.
26-27, grifo do autor) “[...] comega com o reconhecimento de que n3o se trata de um projeto
de ‘mensurag20’, mas sim de um programa de mudanga”. Inicialmente, “[...] o foco é a
mobilizagdo [...]”, que “[...] esclarece para a organiza¢do porque a mudanga é necessaria [.]".
Apoés a mobilizagdo, “[...] o foco se desloca para a governanga [...]" “[...] para orientar a
transicio [...]", que “[..] define, demonstra e reforga 0s novos valores culturais da
organizag3o ¢ exige como elemento relevante o rompimento com as tradicionais estruturas de
poder”. Por fim, gradualmente ao longo do tempo, “[...] desenvolve-se um novo sistema
gerencial — um sistema gerencial estratégico que institucionaliza os novos valores culturais e

a5 novas estruturas em novo sistema de gestgo”.

2.2 Gestdo financeira

Serdo apresentados, a seguir, principios tedricos relacionados A gest3o financeira das
organizagSes, relativos 3s principais areas de decisdes em administragdo financeira,

destacando as decisdes de Investimento, financiamento e sobre a utilizagdo do Jucro liquido.
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2.2.1 Principais dreas de decisées em administracdo financeira

Para Sanvicente (1983, p.11), através da categorizagdo das areas que exigem a tomada
de decisdes dos executivos dentro de uma empresa, é possivel caracterizar a sua fungio
financeira. Dessa forma, define-se o tipo de problema com os qual estes estio envolvidos.
Estes problemas, entlo, segundo o autor, costumeiramente s3o classificados de duas maneiras:

a) de acordo com as dreas de decis3es de investimento, financiamento e de utilizagdo

do lucro liquido;

b) de acordo com as tarefas de obtengdo de recursos financeiros ¢ anilise da

utilizagdo destes pela empresa.

A seguir, procede-se 4 exposigfo com maior profundidade do primeiro destes dois
itens, as dreas de decisfio da empresa, de acordo com Sanvicente (1983, p.11-13):

a) decisdes de investimento: foco na “[...] avaliagdo e escolha de alternativas de

aplicagdo de recursos nas atividades normais da empresa” visando prover a esta uma

estrutura ideal de seus ativos (fixos e correntes), para que seus objetivos como um
todo sejam alcangados;

b) decisdes de financiamento: deseja alcancar “[...] uma estrutura jdeal em termos de

fontes de recursos, dada a composiggo dos investimentos™, procurando captar estes

TECUrsos ao mais baixo custo possivel;

¢) decisdes sobre a utilizagdo (destinagdo) do lucro liquido: se preocupa com “[...] a

destinagiio dada aos recursos que a prépria empresa gera em suas atjvidades

operacionais ¢ extra-operacionais”. E também conhecida como politica de dividendos.

Estas trés 4reas de decisdes, por sua vez, possuem um inter-relacionamento entre ¢las.
Segundo Sanvicente (1983, p.13) este inter-relacionamento se deve ao fato “[...] de que o
lucro retido pela empresa [...] constitui-se numa de suas fontes de recursos. Logo, também ¢&
problema das decisdes de financiamento [...] determinar quanto do lucro liquido disponivel
deve ser retido, com a decisdo complementar forgosa a respeito da proporgdo que deve ser
distribuida aos proprietirios™.

O objetivo basico das decisdes de administragio financeira dentro de uma empresa, de
acordo com Sanvicente (1983, p-17), é a obtengd3o da maior rentabilidade possivel sobre o

investimento feito pelos seus proprietsrios.
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2.2.1.1 Deciso de investimento

Esta decis@o estd relacionada, segundo Leite (1981, p.324), 3 escolha feita “[...] pela
diregdo da empresa dos tipos mais apropriados de aplicagdes, entre as vérias alternativas

existentes em dado momento”.

2.2.1.1.1 Avaliagdo de alternativas de investimento

As consideragdes 2 respeito deste tdpico, segundo Sanvicente (1983, p-36), dizem
respeifo primordialmente & investimentos em ativos fixes, ou seja, “[...] aplicagdes com
longos periodos de maturagio”, dessa forma, com o fator tempo adquirindo uma importincia
crucial nas andlises de sua viabilidade. Na avaliagio de uma alternativa de investimento,
primeiramente se deve determinar as entradas e saidas de caixa desta, considerando-se apenas
“[...] os fluxos efetivos de caixa e no momento em que ocorrem, distinguindo-se, portanto, do
regime usual de competéncia em que estio baseados as apuragdes contibeis de resultados nas
empresas [...]”, assim como os lucros incrementais, isto é, “[...] aqueles que decorrem da
aceitagdo do projeto.”

Dessa forma, explica Sanvicente (1983, p. 37), os fluxos de caixa passados ndo devem
ser considerados, mesmo que estes estejam associados ao projeto, pois a decisdpo nio tem o
poder de alterar o que ja ocorreu.

Zdanowicz (2002, p. 19) define o fluxoe de caixa coma “[...] o instrumento que permite
ao administrador financeiro planejar, organizar, coordenar, dirigir e controlar os recursos
financeiros de sua empresa para determinado periodo”. O objetivo bisico do fluxo de caixa,
para Zdanowicz (2002, p. 23), é projetar as “[...] entradas e saidas de recursos financeiros para
determinado periodo, visando prognosticar a necessidade de captar empréstimos ou aplicar
excedentes de caixa nas operages mais rentiveis para a empresa”.

$30 quatro os tipos de fluxo de caixa, segundo Sanvicente (1983, p.37-38):

a) despesas de investimento: “[..] gastos que sdo incorporados ao ativo fixo da

empresa”, ficando assim sujeitos 4 depreciagdo ou amortizagio;

b) despesas operacionais: “|...] custos necessdrios ao funcionamento normal do que

esteja previsto no projeto em cada periodo™;

c) receitas operacionais: “[..,] decorrentes da venda do produto ou servigo envolvido™;

d) valor residual: “[...] valor de liquidago do investimento.
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Em relag8o & estes quatro tipos de fluxo de caixa, algumas observagdes precisam ser
feitas, segundo Sanvicente (1983, p.38, grifo do autor), antes da exposigdo dos métodos de
avaliagdo das alternativas de investimento: os itens acima devem corresponder a entradas e
saidas de dinheiro; as receitas operacionais devem ser apresentadas ap6s o Imposto de Renda,
sofrendo em seguida o acréscimo da depreciagdo correspondente; “[...] os eventuais juros de
financiamento do projeto ndo devem ser incluidos como despesa [...]” e, ultimamente, esses

quatro fluxos de caixa nfo serdo necessarios a todos os projetos.

2.2.1.1.2 Métodos de avaliacdo de investimento

Sanvicente (1983, p.41-43), faz duas observagBes anteriormente 3 apresentagdo dos
métodos de avaliagdo: a primeira, referindo-se a necessidade de um padrdo, a ser comparado
com o indice a ser encontrado através de um dos métodos de avaliagdo, para a determinagfo da
aceitagdo ou no do projeto. A segunda, diz respeito aos tipos de métodos de avaliagdo, entre
0s que 530 e os que ndo s3o baseados no conceito de fluxo de caixa descontado. Os baseados
neste conceito, para o autor, s3o bastante superiores, pois consideram em que momento
exatamente ocorrera uma entrada ou saida de caixa.

Os métodos apresentados s3o os seguintes:

2.2.1.1.3 Periodo de recuperagéio do investimento (payvback)

“Talvez o método mais simples de avaliagdo [...]” de acordo com Sanvicente (1983,
p-44), o periodo de “payback” é definido como o tempo necessdrio (anos ou meses), para que
o0 investimento inicial seja recuperado. Algumas objegdes a serem feitas a este método
segundo Sanvicente (1983, p.45), sdo o fato de este ngo considerar “[...] a distribuigZo dos
fluxos de caixa no tempo dentro do proprio periodo calculado” nem “[..] os fluxos que
ocorrern apds a recuperacdo do investimento, ndo proporcionando assim uma visio do projeto

como um fodo.”
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Segundo o método “payback”, de acordo com Leite (1981, p.333), sera escolhido o
projeto de investimento “[...] que proporcionar a recuperagdio mais tapida dos recursos
desembolsados para a sua implementagio”. A simplicidade citada anteriormente &
considerada por Leite (1981, p.335) como “[...] a grande vantagem [...]” deste método, sendo
este, segundo o autor, geralmente “[...] o primeiro método a ser aplicado em um pIocesso
decisorio de investimento, passando-se, depois, 2 aplicagdo de técnicas mais sofisticadas de

selecdo de investimentos™,

2.2.1. 1.4 Taxa média de retorno

Este método, de acordo com Sanvicente (1983, p-45), exige o cumprimento das
seguintes etapas:

a) “determinagdo do fluxoe liquido médio por periodo [...]", através da divisdo do “j...]

fluxo liquido total do projeto pelo seu niimero de periodos™;

b) “divis3o do fluxo liquido médio pelo investimento exigido”, o que resultari em uma

porcentagem, que indicard quanto do investimento, percentuaimente, “[...] retornam &

empresa por ano ou periodo”.

Assim como o método de payback, este método também possui as suas limitagdes.
Além de também nio considerar a distribui¢do dos fluxos de caixa no tempo, “[...] com a
determinagdo do fluxo liguido médio, este método ignora a distribuigio efetiva do fluxo total
do periodo do projeto” (SANVICENTE, 1983, p.46).

2.2.1.1.5 Valor atual liguido

Leite (1981, p.341) define valor atual liquido comeo sendo “...] a diferen¢a entre o
valor presente das entradas ¢ o valor presente das saidas, assumindo-se determinada taxa de
desconto para ambas as avalia¢des”.

Por ser um método de fluxo de caixa descontado, segundo Sanvicente (1983, p.47),
este procura “[..] expressar os fluxos do projeto em termos de valores monetirios de uma
mesma data”, para tanto, exigindo “[..] um fator para descontar os fluxos futuros™,
envolvendo o cumprimento das seguintes etapas:

a) escolha de uma taxa de desconto (ap6s a montagem da série de fluxos de caixa do

projeto);
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b) com essa taxa de desconto, transformar os fluxos futuros de caixa em valores atuais,

",
3

segundo a féormula azy

¢) comparar o valor atual das entradas ao valor atual das safdas. Caso esta seja positiva,

0 projeto devera ser aceito.

Este método, entdo, de acordo com Sanvicente (1983, p.48), € muito superior aos
métodos que ndo incorporam o conceito de fluxo de caixa descontado; “caso houvesse uma
alteragdo na distribuigdo dos fluxos dentro do periodo do projeto, o valor atual liquido seria

imediatamente modificado”.

2.2.1.1.6 Taxa interna de retorno

Neste método, segundo Sanvicente (1983, p. 51-52), determina-se a “[...] taxa de
desconto que iguala o valor atual liquido dos fluxos de caixa de um Projeto a zero”, ou seja,
“a taxa que faz com que o valor atual das entradas seja igual a0 valor atual das saidas”. Esta
taxa, entdo, deverd ser confrontada 4 taxa que representa o custo de capital da empresa. Sendo
esta superior a taxa de custo de capital, o projeto devera ser aceito.

A taxa interna de retorno, de acordo com Leite (1981, P-336), “[...] corresponde 2 taxa
de lucratividade esperada dos projetos de investimento”, podendo esta ser obtida a partir de
dois elementos: “(1) o ‘prego de oferta’ do bem de capital e (2) as entradas previstas que serdo
proporcionadas pela operagdo deste ativo (fluxo de caixa = Jucro operacional + depreciagio).”
Este indice, segundo Leite (1981, p-338), favorece o projeto de investimento “[--] que
apresentar a maior taxa de desconto que toma o valor presente do fluxo de caixa previsto

igual ao desembolso inicial respectivo”.
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2.2.1.2 Decisdo de financiamento

De acordo com Leite (1981, p.271, grifo do autor) as decisées relacionadas sele¢do
das fontes de fundos que serfo “[..] utilizadas pela empresa para financiar os seus
investimentos em Ativos Fixos e Circulantes deve ser realizada levando-se em conta a
adequagdo dos custos destas fontes 3 capacidade de geragdo de lucros pela empresa”.
Quaisquer desequilibrios que ocorrerem no dmbito operacional da empresa, segundo o autor,
refletirdo nos seus lucros, podendo gerar defasagens entre o custo contratado com os
emprestadores, comprometendo assim a possibilidade de remunera-los.

As decisGes tipicas de financiamento, segundo Ross, Westerfield & Jaffe (1995,
p-261) incluem: a quantidade a ser obtida de recursos de terceiros e proprios, “[...] que tipos

de titulos de divida e agSes devem ser emitidos e quando vendé-los™.

2.2.1.3 Decisdo sobre a utilizagdo do lucro liquido

A questio associada 3 politica de utilizagio do lucro liquido, segundo Sarnvicente
(1983, p.99, grifo do autor), esta ligada “[...] fundamentalmente a uma opgdo entre refer (e
reinvestir) ou distribuir o lucro liquido obtido pela empresa em suas atividades”, com a
melhor politica (a politica 6tima) de dividendos sendo aquela que reflita a melhor decisdo
possivel 4 respeito do equilibrio entre estas duas opgdes.

O estabelecimento de uma politica de dividendos, de acordo com Gitman (1987,
P-543), ¢ de fundamental importincia para o alcance do objetivo global da empresa de
maximizar a riqueza do proprietirio. A decisio de dividendos, para o autor, é tomada com o
objetivo de gerar um nivel desejado de lucros retidos, bem como gerar algum retorno sobre o

capital investido por seus proprietirios.

2.3 indices financeiros

A seguir, serdo apresentados os conceitos de indices financeiros, os tipos de indices

financeiros (liquidez, rentabilidade, atividade e endividamento), e alguns exemplos destes.
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De acordo com Sanvicente (1983, p.163), indices financeiros sio “[-..] grandezas
compardveis obtidas a partir de valores monetarios absolutos”, “[...] destinados a medir a
posigio financeira e os niveis de desempenho da empresa em diversos aspectos”. O estudo
destes indicadores, “[...] 'projetados para muitos anos apds [...]", segundo Zdanowicz (2002,
p.60), invariavelmente “[...] mostra que medidas devem ser tomadas para a obtencdo de
melhorias imediatas”,

A seguir, serdo apresentadas brevemente algumas medidas de liquidez, rentabilidade,

atividade e endividamento de uma empresa.

2.3.1 Indices de liguider

Estes indices, de acordo com Gitman (1987, p-220, grifo do autor), medem a
capacidade da empresa “[..] de satisfazer suas obripagdes a curto prazo, na data do
vencimento™”. Para o autor, a liquidez se refere “[...] 4 solvéncia da situac3o financeira global
da empresa”. Quanto mais liquidos forem os ativos de uma empresa, segundo Ross,
Westerfield & Jaffe (1995, p.43), “[...] menos provave! sera que a empresa tenha dificuldades
para saldar os seus compromissos de curto prazo”. Assim, para os autores, “[..] a
probabilidade de que uma empresa evite dificuldades financeiras pode ser associada
diretamente a sua liquidez”.

Ross, Westerfield & Jaffe (1995, p.43), no entanto, fazem uma ressalva, Segundo eles,
“[...] os ativos liquidos geralmente tdm taxas de retorno mais baixas do que os ativos
imobilizados™. Dessa forma, “[...] na medida em que uma empresa aplica recursos em ativos
liquidos, sacrifica uma oportunidade de aplicar [...]” em oportunidades de investimento mais
rentaveis.

Segundo Zdanowicz (2002, p.58), “[.-.] quanto maior for o disponivel, melhor serj a
liquidez e maior serd a capacidade da empresa em saldar as suas exigibilidades”. No entanto,
“[...] deve-se estar atento até que ponte este grau de liquidez afetara o processo operacional,

ser for carente de recursos ¢ prejudicar a rentabilidade da empresa”.
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2.3.1.1 Indice dediquidez total

ILT = Ativo Circulante + Ativo Realizavel a Longo Prazo
" Passivo Circulante + Passivel Exigivel a Longo Prazo

Este indice demonstra, de acordo com Zdanowicz (2002, p.68) [..] a situagdo
financeira da empresa a longo prazo, ou seja, é a relagdo entre a totalidade dos capitais

circulantes préprios da empresa e o conjunto dos capitais de terceiros”.

2.3.1.2 Indice de liquidez corrente

Ativo Circulante

ILC = - -
Passivo Circulante

Expressa a relagdo entre os ativos e os passivos de curto prazo, segundo Sanvicente
(1983, p.163), sendo uma das principais medidas usadas para a avaliagio da capacidade da
empresa de saldar os seus compromissos em dja.

No entanto, para Leite (1981, p.72), o indice de liquidez corrente ndo pode ser
considerado isoladamente, uma vez que “[...] nfio revela a articulagio entre os prazos de
vencimento das dividas reunidas no Passivo Circulante e os prazos de realizag@o dos Ativos
Circulantes™, além de ndo prover ao analista “[...] uma nogdo sobre a qualidade dos ativos

circulantes™,

2.3.1.3 Indice de liquidez seca

ILS = Ativo Circulante - Estoques
Passivo Circulante

Exclui-se, neste indice, o ativo de realizagdo mais problemdtica dentro dos ativos
circulantes, segundo Sanvicente (1983, p- 164), os estoques. Quanto maior a diferenga entre o
ILC ¢ o ILS, maior a dependéncia da liquidez da empresa a realizag3o de seus estoques.

O indice de liquidez seca supde, de acordo com Leite (1981, p.75, grifo do autor),
“[-..] que os compromissos a curto prazo sejam atendidos, exclusivamente, pela realizagio dog

direitos realizveis a curto prazo”.
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Segundo Assaf Neto & Silva (1997, p. 31), este indice mensura “[---1 o percentual das
dividas de curto prazo e condi¢des de serem liquidadas mediante o uso dos ativos de maior
liquidez [...]".

Este indice identifica, de acordo com Assaf Neto & Silva (1997, p.31) “[...] quanto a
empresa mantém em seus ativos circulante [...] [...] para cada $ 1 de divida de curto prazo”.

Por sua representatividade, segundo Zdanowicz (2002, p.67), este indice ¢ bastante
usado em andlise financeira, uma vez que “[...] estabelece a relagio entre o conjunto de bens e

direitos realiziveis liquidos de curto prazo e as obri gagdes de curto prazo da empresa”.

2.3.1.4 Indice de liquidez imediata

Disponive[ Caixa + Bancos + Investimentos Temporarios
Passivo Circulante Passivo Circulante

ILI=

Segundo Sanvicente (1983, p.164), este indice “[--] representa mais um passo na
dire¢i0 de uma medida mais satisfatéria de liquidez de uma empresa”, uma vez que compara
as obrigagdes exigiveis a curio prazo com os recursos que a empresa possui em dinheiro ou
que prontamente pedem transformar-se em dinheiro. De acordo com Assaf Neto & Silva
(1997, p. 30), este indice “...] revela o percentual das dividas correntes que podem ser
liquidadas imediatamente”.

Leite (1981, p.76), no entanto, considera este como sendo “[.-] o menos importante

dos indices de liquidez [...]”, pois este pouco revela sobre a situagio da empresa.

2.3.1.5 Indice de liquidez mediata (ou geral)

ILM = Rea.hzavel Total
Exigivel Total

O indice de liquidez mediata relaciona, segundo Leite (1981, p.77), “]...] os Atives
Realizaveis da empresa, tanio a curto como a longo prazo, e os seus Exigiveis Totais, ou seja,

a soma do Passive Circulante e o Exigivel 2 Longo Prazo™.
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Este indice, para o autor, “[...] € mais um indicador do endividamento tota] da empresa

do que, essenciaimente, um indice de liquidez”.

2.3.1.6 Capital de giro liquido

CGL = Ativo circulante — Passivo circulante

Este indice, de acordo com Sanvicente (1983, p. 164), assitn como o indice de liquidez
corrente, corresponde “[...] 2 proporgdo de ativos transforméveis em dinheiro da émpresa para
saldar os compromissos com vencimento em curto prazo”. Segundo Assaf Neto & Silva
(1997, p.16), o capital de giro liquido “[...] reflete a folga financeira da empresa” ou seja, “I...]
0 volume de recursos de longo prazo [...] que se encontra financiando os ativos correntes
[...]". Este indice, para Gitman (1987, p.220), ndo possui utilidade para a comparacgdo do

desempenho de empresas diferentes, mas sim para o seu controle interno.

2.3.1.7 Solvéncia geral

SG = Atvtro Total
Passivo Total

Mede, segundo Zdanowicz (2002, p.68), “[...] a capacidade financeira da empresa a
longo prazo para satisfazer os compromissos assumidos perante terceiros, exigiveis a qualquer
prazo”. Dessa forma, “se o grau de solvéncia geral for inferior A unidade, a empresa estarg
operando com passivo a descoberto™; se “[.-.] a solvéncia geral for igual & unidade™, a valor
contabil, o ativo estara

[--] totalmente compromelido com os recursos derivados de terceiros; e, por
conseguinte, se a solvéncia geral for superior 4 unidade, a empresa entdo, a valor

contdbil, possuird bens e direitos suficientes para dar coberfura a todas as
exigibilidades de curto e longo prazos.

A anélise do grau de soivéncia geral, no entanto, segundo Zdanowicz (2002, p.70), nio
serd suficiente para analisar a situagdo financeira da empresa. Se faz necessaria, entlo, “I...] a
analise comparativa desse grau em uma série histdrica de exercicios, devendo, também, ser

correlacionado com outros indicadores”,
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2.3.2 Indices de rentabilidade

Segundo Sanvicente (1983, p.165), sdo indices que medem o lucro da empresa em
relagdo a diversos itens, de acordo com o ponto de vista adotado, uma vez que “[...] o proprio
lucro possui significados diferentes”. Ainda segundo Sanvicente (1983, p.17), “[...] o objetivo
bisico implicito nas decisdes de administragdo financeira é a maior rentabilidade possivel
sobre o investimento efetuado [...]” pelos proprietarios. O autor, no entanto, faz uma ressaiva:

a rentabilidade méxima, desde que ndo comprometa a liquidez da empresa.

2.3.2.1 Margem bruta

MB = Vendas - Custo das Mercadorias Vendidas _ Lucro Bruto
Vendas Vendas

Para Gitman (1987, p.231), “a margem bruta indica a porcentagem de cada §1 de
venda que restou apds a empresa ter Pago por suas mercadorias”. Segundo o autor, quanto

maior for este indice, melhor, “[...] e menor o custo das mercadorias vendidas,”

2.3.2.2 Margem operacional

MO = Lucro Operacional
Vendas

Este indice representa, para Gitman (1987, p.231, grifo do autor), “[-.-] o que muitas
vezes se denomina /ucros puros, ganhos em cada $ de vendas feitas pela empresa”. O lucro
operacional é puro, de acordo com o autor, “[...] no sentido que ignora quaisquer despesas
financeiras ou imposto de renda e mede somente 0s lucros ganhos pela empresa em suas

operagdes.”
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2.3.2.3 Margem operacional liquida

Lucro Operacional + Despesas Financeiras

MOL =
Receita de Vendas e Servigos

Este indice mensura, para Sanvicente (1983, p.165), o éxito da empresa em obter
pregos de venda superiores aos custos necessarios para a colocagdo dos produtos e/ou servigos

no mercado.

2.3.2.4 Margem liquida

_ _ Luero liquido do exercicio
Receita de Vendas e Servigos

A margem liquida, de acordo com Sanvicente (1983, p-166), faz a comparagfo entre
“[.-] o lucro pertencente aos acionistas com o volume de vendas gerado pela empresa em suas
opera¢Ses”. Ela determina, segundo Gitman (1987, p.231), “[...] a porcentagem de cada § de
venda, que restou apés a dedugdo de todas as despesas, inclusive do imposto de renda”.
Margens liquidas satisfatorios, no entanto, de acordo com 0 autor, variam

consideravelmente entre os setores.

2.3.2.5 Rotag@o das vendas liquidas

R =Receita Operacional Liquida (Vendas Liquidas)

Ativo Operacional Liquido

Este indice representa, segundo Zdanowicz (2002, p.83), “[...] o niimero de vezes que
cada unidade monetiria investida retorna 3 em presa”.
2.3.2.6 Retomo sobre o investimento (ROD)

ROI = Lucro Liquido apés o Imposto de Renda
Ativos Totais
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O indice de retorno sobre o investimento, segundo Gitman (1987, p.232) “I..]
determina a eficiéncia global da administragio quanto i obtengdo de lucros com seus ativos
disponiveis™. Quanto maior este indice, para o autor, methor para a empresa. No entanto,
segundo ele, o indice obtido s6 levara a conclusdes significativas uma vez que for comparado

& média do setor em que a empresa atua.

2.3.2.7 Retorno sobre o patriménio liquido

RPL ~ Lucro Liquido ap6s o Imposto de Renda
Patriménio Liquido

De acordo com Gitman (1987, p. 233), este indice “[...] mostra o retomo ganho sobre
0 investimento dos proprietirios”, sendo, geralmente, melhor para os proprietérios quanto

maior for este indice.

2.3.2.8 Lucro por agdo (LPA)

LPA = Lucro Disponivel aos Acionistas Comuns
Nimero de A¢des Ordinérias Emitidas

Este indice representa, de acordo com Gitman (1987, p.234) “[...] o montante ganho
para cada agdio ordinaria emitida”, e ¢, geralmente “[...} de grande interesse para a

administrag3o e para os atuais acionistas ou potenciajs”.

2.3.2.9 Retorno sobre o capital dos acionistas

RCA = Lucro Liquido do Exercicio
Patriménio Liquido Médio

Segundo Sanvicente (1983, p.166), “[.-.] este indice mede o rendimento obtido pela

empresa como remuneragdo do investimento dos acionistas™.
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2.3.2.10 Retomno sobre o ativo operacional

RAO = Lucro Operacional + Despesas Financeiras
Ativo Operacional Liquido Médio

Faz a mensuragdo, de acordo com Sanvicente (1983, p-166), da “[...] rentabilidade das

operagBes basicas da empresa em face dos recursos (ativos) aplicados nessas operagles”.

2.3.3 Indices de atividade

Esta série de indices, segundo Sanvicente (1983, p.167), mede “[...] arapidez com que
certos ativos (e um item de passivo) giram dentro de um exercicio normal, dado o volume de
Opera¢Bes entdo alcangado”. Para o autor, quanto maior o giro, maior seri a eficiéncia da
empresa na administragdo do item especifico analisado. Estes indices sdo importantes, de
acordo com Zdanowicz (2002, p.76), “[...] porque estfo vinculados ao ciclo operacional da
empresa, em termos de compra e de venda de estoques, gerando, em decorréncia, os direitos

ou as obrigagdes da organizago™.

2.3.3.1 Giro do ativo total

Vendas

GAT= ——2
Ativo Total

O giro do ativo total, para Gitman (1987, p. 225), “[...] indica a eficiéncia com quea

empresa € capaz de usar seus ativos para gerar vendas”.

2.3.3.2 Giro do ativo operacional

Receita de Vendas e Servigos
Ativo Operacional Liquido Médio

GAO =
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Para Sanvicente (1983, p.168), este indice demonstra quantas vezes os ativos
operacionais liquidos “[...] sfo ‘utilizados’ num dado periodo [..] [...] para gerar o volume de
operagdes deste periodo”. Uma vez fixado o numerador, quanto maior o giro, “[...] menor sera
o investimento em ativos para alcangar o volume representado pelo numerador e mais

eficiente serd considerada a administragdo desses recursos pela empresa”.

2.3.3.3 Giro do capital dos acionistas

_ Receita de Vendas e Servigos

GCA — - :
Patriménio Liquido Médio

Da mesma forma que o giro do ativo operacional, este indice reflete, de acordo com
Sanvicente (1983, p.168), “[...] a eficiéncia relativa com a qual s3o usados os recursos da

empresa para atingir um certo volume de atividade”.

2.3.3.4 Giro dos estoques

GE = Custo dos Produtos Vendidos
Estoques

Este indice mede, de acordo com Gitman (1987, p.222), “[...] a atividade, ou liquidez,
dos estoques de uma empresa [...]”. O giro resultante, segundo o aulor, s6 ser significativo
“[-..] quando for comparado ao de outras companhias pertencentes a0 mesmo setor ou ao giro

passado dos estoques da empresa”.

2.3.3.5 Giro ou rotaglio do estoque de produtos acabados

GE = Custo dos Produtos Vendidos
Estoque Médio de Produtos Acabados
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Neste indice, segundo Sanvicente (1983, p.168), relaciona-se “[-..] o volume médio
investido em estoques ao montante vendide no periodo”. Ele indica, de acordo com
Zdanowicz (2002, p.76), “[...] o ntmero de vezes que o volume médio dos estoques se

renovou, em determinado periodo™.

2.3.3.6 Periodo médio de rotag3o de estoques de produtos acabados

N°® de Dias do Periodo
Giro ou Rotag8o do Estoque de Produtos Acabados

PMRE =

Este indice indica, segundo Zdanowicz (2002, p.77), “[..] o tempo médio, em dias,
que os estoques levam para serem consumidos, ou, ainda, o periodo em que se processa a

renovagio dos estoques da empresa”,

2.3.3.7 Giro ou rotag#o do saldo de contas a receber

Vendas a Prazo

GCR = -
Saldo Médio de Contas a Receber

Segundo Sanvicente (1983, p.169), “indica o niimero de vezes que o saldo médic de
operagGes de venda a crédito estd contido no volume total de vendas nessas condigdes dentro

de um periodo”.
2.3.3.8 Giro ou rotaciio do saldo de fornecedores (contas a pagar)
_ Compras de Materiais a Prazo

Saldo Médio de Fornecedores

Este quociente, de acordo com Sanvicente (1983, p.169), indica “[...] o giro do saldo

dos valores devidos a fomecedores de materiais”.
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2.3.3.9 Indice de rotagdo de valores a receber

IRVR = Saldo Inic. Dup. a Receber + Vendas a Prazo Liquidadas - Saldo Fin. Dup. a Receber
Saldo Médio de Duplicatas a Receber

De acordo com Zdanowicz (2002, p.78) este indice “[...] indica o mimero de vezes

que os valores a receber se renovaram em determinado periodo™.

2.3.3.10 Perfodo médio de cobranga

Duplicatas a Receber _ Duplicatas a Receber
Vendas Médias por Dia Vendas Anuais
360

PMC =

De acordo com Zdanowicz (2002, p.88), este indice “[-...] representa, em média,
quantos dias sdo necessarios para a empresa cobrar/receber os seus valores decorrentes das
vendas liquidas em determinado perfodo”. Segundo Gitman (1987, p.223), este indice “[...] é
util na avaliagdo das politicas de crédito e cobranga” da empresa, s6 sendo significativo, no
entanto, “[...] em fung¢do das condigdes de crédito da mesma. A finalidade deste indice para
Leite (1981, p.84), “[...] é a avalia¢do do tempo médio que é consumido entre 0 faturamento
de uma venda e o recebimento correspondente”.

Em termos de liquidez, de acordo com Zdanowicz (2002, p.79), quanto menor o
periodo médio de cobranga, “[..] maior serd o indice de rotagdo de valores a receber;
portanto, menor seré a necessidade do capital de giro da empresa para financiar as vendas”, o

que € bom para o fluxo de caixa.

2.3.3.11 Indice de cobranga em atraso

ICA = Valores a Receber em Atraso a Mais de 30 Dias
Total de Duplicatas a Receber

Segundo Zdanowicz (2002, p.86), este indice “[..] demonstra o montante de

duplicatas e titulos a receber, vencidos e nio recebidos a mais de 30 dias".
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2.3.3.12 Indice de rotagdo da cobranca

Vendas a Prazo Liquidas

IRC = - -
Duplicatas a Receber Liquidas

Esse indice mede, de acordo com Zdanowicz (2002, p.87), “[..] a eficiéncia do
emprego dos recursos financeiros representados pelos titulos e duplicatas a receber pela

empresa”.

2.3.3.13 Indice de Rotagdo de Valores a Pagar

IRVP = Saldo Inic. Dup. 2 Pagar + Compras a Prazo Liquidadas - Saldo Fin. Dup. a Pagar
Saldo Médio de Duplicatas a Pagar

O indice de rotagdo de valores a pagar indica, segundo Zdanowicz (2002, p.80), “I..] o
nimero de vezes que as obrigagdes com fomecedores foram renovadas, em média, em

determinado periodo”.

2.3.3.14 Periodo médio de pagamento

PMP = Duplicatas a Pagar _ Duplicatas a Pagar
Compras Médias por Dia Compras Anuais
360

Este indice busca avaliar, segundo Leite (1981, p.102), o “[...] tempo médio que
decorre entre o recebimento das mercadorias para revenda, ou de matérias-primas para
processamento, € o respectivo pagamento”.

Da mesma forma que o indice anterior, de acordo com Gitman (1987, p. 224), o
resultado obtido a partir deste indice “[...) 56 é significativo em vista das condiges médias de
crédito concedidas 4 empresa”,

Em termos de liquidez, segundo Zdanowicz (2002, p-81) “¢é sauddvel uma dilatagdo
[---]” do periodo médio de pagamento “[...] sem, entretanto, cometer exageros, pois” quanto
maior “[...] for o prazo obtido junto aos fornecedores, maior seréd o 6nus financeiro para a

empresa”,
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2.3.4 Indices de endividamento

Os indices de endividamento, de acordo com Gitman (1987, p.226), procuram indicar
o montante de capital de terceiros que estd sendo utilizado pela empresa na tentativa de gerar
lucros. Para Sanvicente (1983, p. 170), procura-se observar nestes indices, “[..-] medidas do
uso relativo de capital de terceiros pela empresa”.

Segundo Ross, Westerfield & Jaffe (1995, p.302), a estrutura de capital (capital
Proprio x capital de terceiros) escolhida para a empresa deverd ser aquela que The produzir o
mais alto valor, pois esta serd a mais benéfica para os acionistas. N3o h4, portanto, de acordo
com Ross, Westerfield & Jaffe (1995, p.340), “[...] uma férmula exata disponivel para avaliar
0 quociente otimo entre capital de terceiros e capital préprio”. Zdanowicz (2002, p-59), no
entanto, considera que uma empresa que apresente uma participagio de recursos de terceiros
inferior a 50% tem uma boa composi¢do de capitais. Uma proporgdo maior a 50% podera
ocorrer, entretanto, caso a empresa estgja realizando “[...] projetos de instalagdo ou de
expansdo”. Dessa forma, para Zdanowicz (2002, p.59), “dependendo do tamanho e do tipo de
atividade econdmica, o administrador financeiro devera fixar a estrutura de capitais adequada

para a empresa, em fungdo do fluxo de ingressos e desembolsos de caixa™

2.3.4.1 Indice de participagdo de terceiros

_ Passivo Total
Ativo Total

IPT

Este indice determina, segundo Gitman (1987, p.226) “[-..] a propor¢do de ativos totais
fornecida pelos credores da empresa”. Para o autor, “quanto maior for este indice, maior serd

© montante de dinheiro de terceiros que ests sendo empregado para gerar lucros.”

2.3.4.2 indice exigivel-patriménio liquido

Indice Exigivel
Patriménio Liquido

IEPL =
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De acordo com Gitman (1987, p. 227, grifo do autor), “este indice indica a relagdo
entre os recursos a /ongo prazo fomecidos por credores e os recursos fornecidos pelos
proprietarios da empresa”, sendo normalmente utilizado para medir o grau de alavancagem

financeira da empresa.

2.3.4.3 Indice de cobertura de juros

Ci= Lucro Antes de Despesas Financeiras ¢ Imposto de Renda
' Despesas Financeiras

Segundo Sanvicente (1983, p.171), o indice de cobertura de juros procura “I..-]
verificar em que proporgdo os resultados da empresa [...] permitem cobrir as despesas
correspondentes aos encargos financeiros”. Este indice, para Gitman (1987, p.228), “T.-]
mede a capacidade de a empresa pagar 0s juros contratuais” e, quanto maior for, “[...] maior

serd a capacidade de a empresa liquidar os juros”.

2.3.4.4 Indice de cobertura de pagamentos fixos

ICPF = Lucro Antes dos Juros e Imposto de Renda

Juros + (Amortizagdes do Principal + Dividendos &s Agdes Preferenciais) x ((1 : )J
-a

“onde a ¢ a aliquota de imposto de renda aplicével ao lucro da empresa”. (GITMAN, 1987,
p-229).

Este indice, segundo Gitman (1987, p. 228) “[...] inclui todas as obrigagdes de
pagamentos fixos”, e mede a capacidade da empresa “[...] satisfazer suas obriga¢des de
pagamentos fixos com seguranga”. Para o autor, quanto menor for este indice, “[...] maior serd
0 risco que a empresa esta correndo, do ponto de vista dos emprestadores”, sendo este risco o
resultado do fato de que “[...] se a empresa fosse incapaz de honrar os pagamentos fixos,

poderia ser levada 4 faléncia”.
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2.3.4.5 Imobilizagdo do capital préprio

_ Patrimbnio Liguido

ICp -
Ativo Permanente

Segundo Zdanowicz (2002, p.73) este indice mede o quanto do ativo permanente da
empresa € financiado por capitais préprios. Segundo o autor, “como principio de boa politica
financeira, os bens e direitos do ativo permanente devem ser financiados, com prioridade,
pelos recursos préprios, ¢, quando insuficientes, complementados por recursos de terceiros”.
Estes recursos de terceiros, no entanto, devem ser financiados com amortizagdes a longo

prazo.

2.3.5 Ponto de equilibrio

Margem de contribuigio = P~ cv

*— CF
R
PE=Q*x p

Entende-se ponto de equilibrio das operagSes de uma empresa, de acordo com
Sanvicente (1983, p.181), como sendo o volume de produgZo ou atividade aonde o lucro
liquido operacional é nulo, ou seja, 0 ponto em que as receitas operacionais s3o iguais as
despesas operacionais.

A andlise do pento de equilibrio ¢ importante para a empresa, segundo Gitman (1987,
P.173), pois lhe possibilita: “(1) determinar o nivel de operagdes que precisa manter para
cobrir todos os custos operacionais e (2) avaliar a lucratividade associada a varios niveis de
venda”.

Baseia-sc no reconhecimento, segundo Sanvicente (1983, p.181), “[...] de que certos
custos sdp fixos (em relagdo ao volume de produgdo ou atividade), enquanto outros variam
diretamente com esse volume”. Sdo considerados, ainda, os custos semifixos ou

semivarigveis, “[...] cujo comportamento apresenta caracteristicas de ambas as categorias”.
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Para Sanvicente (1983, p.181), a andlise do ponto de equilibrio é uma das técnicas

“[-..] mais uteis e mais facilmente aplicaveis da qualidade do desempenho de uma empresa,
bem como do planejamento de suas atividades™.
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3 METODOLOGIA

3.1 Natureza / tipo da pesquisa

A metodologia utilizada no desenvolvimento da presente monografia foi a pesquisa
qualifativa, levando em consideragio as caracteristicas e a natureza do problema que se
procura estudar. Foi escolhida por se tratar de um estudo de carater descritivo e por procurar
buscar o entendimento do fenémeno como um todo.

Todas as dreas de pesquisa, independente da sua classificagdo, segundo Cruz &
Ribeiro (2003, p.11-12) “[...] supdem e exigem uma pesquisa bibliogréfica prévia”, pesquisa
bibliogréfica esta que

[..] pode visar um levantamento dos trabalhos realizados anteriormente sobre ©
mesmo tema estudado no momento, pode identificar e selecionar os métodos e

técnicas a serem utilizadas, além de fornecer subsidios para a redagdo da introdugdo e
revisdo da literatura do projeto ou trabalho.

De acordo com Cruz & Ribeiro (2003, p.12), existem trés tipos de fontes
bibliogréficas:

a) primdrias: “[...] trabalhos originais com conhecimento original e publicado pela
primeira vez pelos autores”, como por exemplo “[...] livros, relatérios técnicos e
artigos em revistas cientificas™;

b) secundirias: “[...] trabalhos ndo originais e que basicamente citam, revisam ¢
interpretam trabalhos originais, como por exemplo *[...] enciclopédias, artipos de
revisdo bibliogrifica e tratados™;

c) tercidrias: “[...] indices categorizados de trabalhos primarios e secundérios, com ou

sem resumo”, como por exemplo “[...] indices e listas bibliograficas”.

Para a consecugdo deste trabalho foram utilizadas fontes primérias e secundarias.

Optou-se pelo estudo de caso, por se tratar de analise de uma unidade especifica, neste
caso, a empresa “Alfa”, onde se procurard estudar a utilizaciio de indicadores na gestdo
financeira da empresa.

Segundo Gil (1993, p. 58), “o estudo de caso & caracterizado pelo estudo profundo e
exaustivo de um ou de poucos objetos, de maneira que permita o seu amplo e detalhado

conhecimento [...]".
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Uma das vantagens do estudo de caso, de acordo com Roesch (1999, p- 197) “[...] é
estudar pessoas em seu ambiente natural [...]". O estudo de caso, ainda segundo a autora, &
apropriado “[...] quando a énfase da pesquisa for analisar fenémenos ou processos dentro de

seu contexto [...]”.

3.2 Coleta de dados

Para a coleta de dados nos levantamentos, de acordo com Gil (1993, p.90), “[...] sdo
utilizadas as técnicas de interrogagdo: o questionério, 2 entrevista e o formulério™.

A enirevista, dentre todas as técnicas de interrogagdo, segundo Gil (1993, p.92), “[...]
¢ a que apresenta a maior flexibilidade”, podendo caracterizar-se como informal “[.-.] se
distingue da simples conservag3o apenas por ter como objetivo bésico a coleta de dados”,
focalizada “[...] quando, embora livre, enfoca um tema bem especifico, cabendo ao
entrevistador esforgar-se para que o entrevistado retome ao assunto apés alguma digress3o”,
parcialmente estruturada “[...] quando € guiada por uma relaggo de pontos de interesse que o
entrevistador vai explorando ao longo do seu curso” e totalmente estruturada “[---] quando se
desenvolve a partir de uma relagdo fixa de perguntas”.

De acordo com Cruz e Ribeiro (2003, p.19), “a técnica da entrevista pode ser
entendida como uma conversa orientada para um fim especifico, ou seja, recolher dados e
informagdes”. E necessario, portanto, que o pesquisador tenha sempre um plano para a
entrevista, “[...] para que, no momento em que cla esteja sendo realizada, as informagdes
necessarias nio deixem de ser colhidas”. Os autores ainda destacam: “[...] procure selecionar
pessoas que realmente tenham conhecimento necessdrio para satisfazer as necessidades de
informag3o”.

Para o levantamento de dados necessarios para o presente trabalho, a ferramenta
escolhida foi a entrevista totalmente estruturada. Foi realizada uma entrevista presencial
(Anexo I). As perguntas foram dirigidas 3 gerente financeira da empresa “Alfa”, detentora das
informagdes necessirias referentes & gestio financeira da empresa e de Suas praticas

administrativas.
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3.3 Tratamento e andlise dos dados

Em boa parte dos casos os documentos a serem analisados na pesquisa, de acordo com
Gil (1993, p.83), “[..] ndo receberam nenhum tratamento analitico [...]”, tornando-se
necessaria a analise de seus dados.
Segundo Trivifios (1987, p. 170),
Néo é possivel analisar as informagdes tais como elas se apresentam. E necessario
organiza-las, classifici-las e, o que & mais importante, nterpreta-las deniro de um

contexto amplo, para distinguir o fundamental do desnecessério, buscar as explicagdes
e significados dos pontos de vista.

As informagGes recolhidas através da entrevista realizada com a gerente financeira da
empresa “Alfa” e através da consulta a0 CD-ROM institucional da empresa e 2 sites na
Internet foram organizadas, classificadas em informagdes referentes ao histérico da empresa,
a gestdo financeira por indicadores ¢ as praticas administrativas da empresa. Em seguida,
conforme recomenda Trivifios (1987), estas foram analisadas de forma 2 distinguir o
fundamental do desnecessério.

A entrevista foi gravada com a utilizagio de um gravador de 4udio, foi feita a
transcrigdo das informagdes relevantes, e estas entdo foram organizadas, inclusive com a
eventual utilizaggo de quadros pata a melhor visualizagdo e para prover um maior destaque a

alguns dados.

3.4. Limitagdes da pesquisa

A limitagdo da pesquisa no presente trabalho decorre de sua natureza de estudo de
caso, que, de acordo com Gil (1993, p.60), tem como mais grave limitag3o a “[...] dificuldade
de generalizag3o dos resultados obtidos [...]”, pois “[...] a unidade escolhida para investigagio
[...]” pode ser “[...] bastante anormal em relagdo s muitas de sua espécie”.

Dessa forma, a analise dos dados levantados 3 respeito da perspectiva financeira do
balanced scorecard junto 3 empresa estudada s3o um retrato desta empresa em particylar,
nieste momento no tempo, n3o servindo de base para uma generalizagdo 2 respeito de outras

empresas.
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Enfrentou-se, também, uma limitagdo em relagdo 4 obten¢do de dados, uma vez que o
organograma da empresa ¢ a relagdo dos indicadores financeiros analisados mensalmente nio
foram disponibilizados. Deve-se ressaltar, no entanto, que estes niio foram disponibilizados
devido 2 falta de tempo disponivel da gerente financeira da empresa para envié-los, e n3o por
motivos de sigilo.

Deve-se destacar, também, a limitagio encontrada devido 2 falta de tempo para
realizar a andlise dos dados, causada pela proximidade da data da entrevista para recolhimento

das informagdes da data de entrega do trabalho & Coordenadoria de Estigios.
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4 APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS

Buscou-se, através da anélise do site na Internet da empresa “Alfa”, de seu CD-ROM
institucional e da entrevista com a gerente financeira da empresa, informagdes a respeito do
histérico da empresa, da estrutura da empresa, dos indicadores utilizados na sua gestio
financeira, bem como algumas informagdes 2 respeito de sua estratégia e da criagfo dos
indicadores de desempenho. Buscou-se também informagdes, através dos sites das empresas
Action Technologies S.A. ¢ Bansen Comunicagiio & Marketing, informagdes sobre o pacote
de softwares de BI QlikView, utilizado na gestdo financeira da empresa “Alfa”. O CD-ROM
institucional ¢ o site da empresa nio foram referenciados para preservar sigilo do nome da

mesma.

4.1 A organizaciio em estudo

De acordo com o CD-ROM institucional (2006),

Atualmente operando no sul do Brasil, a empresa “Alfa” busca solugbes integradas
para seus clientes, tendo objelivo oferecer neste mercado o conceito de solugdo
integrada mais completa da regido, atuando na 4rea da tecnologia da informagdo desde
sua fundagdo.

Ndo foi possivel obter o organograma da empresa nem obter dados o suficiente para
desenha-lo.

A seguir, um breve histérico da evolugo da empresa ao longo dos anos, desde a sua
fundaglo, em 01 de setembro de 1982, também obtido no CD-ROM institucional (2006) da
empresa:

1982 — Burean de servicos em processamento de dados e desenvolvimento de
sistemas.

1987 — Revenda de equipamentos e produtos de informética e assisténcia técnica
autorizada.

1992 — Com a abertura do mercado brasileiro 2 globalizagio, A Hewlett Packard
instalou-se no Brasil. A “Alfa” tornou-se uma das primeiras credenciadas como revendedora

corporativa.
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1997 — Redirecionamento da companhia, em busca de novas tecnologias pra atender o
mundo globalizado com ¢ credenciamento nos principais forecedores mundiais de tecnologia
da informagdo.

1999 — Consolidagdo e reconhecimento pelo mercado “Empresa integradora de
solug@es para o proximo milénio”.

2000 — Redirecionamento da companhia para maior atuagdo no mercado, através de
provimento de servigos proprios em integragiio de tecnologias informatizadas.

2001 — Segmentagiio da atuagdo no mercado, através da criacio das unidades de
negdcios focadas em servigos e produtos, agregando a formagdo de novas parcerias.

2003 ~ Inicia o projeto de criagio do know-how em sistemas e ferramentas de gestio
integrada,

2005 — Relacionamento com o mercado é focado em: corporativo; Governo e SMP
através da valorizagdo do conhecimento e competéncias das dreas de conhecimento,
denominadas de “Verticais de Negécios™.

Segundo o CD-ROM institucional (2006), as “Verticais de Negocios™ da “Alfa” sio as
seguintes:

Infra-estrutura computacional: a “Alfa” faz o diagnostico de problemas e oferece
solugbes para a infra-estrutura computacional de organizacSes publicas e privadas. Presta
servigos consultivos em TI, prové suporte para produtos HP, CA, Juniper ¢ Linux (Red Hat e
Suse), com os quais tem contato direto. Oferece servidores com alto desempenho; solugdo de
storage HP (para empresas que armazenam um grande volume de dados e precisam de espago
com alta disponibilidade); implementa, gerencia e d4 suporte, entre outros, a servidores de
arquivos, softwares de monitoragdo e conexfo A Internet; consultoria em seguranga de
informagdes.

Infra-estrutura de comunicagfo: construgio de sofisticadas redes de comunicacio
(instafagBes de Network, Cabling e Telefonia) e solugdo de problemas na performance de
redes de comunica¢do.

Apoio 4 gestdo: ferramentas estratégicas e de suporte e apoio 4 gestdo empresarial nas
areas administrativa e comercial, permitindo a integracdo “on-line” de todas as 4reas da
empresa, possibilitando o controle dos processos gerenciais e simulagoes de cendrios e agGes,
por meio da intersec¢fo das tecnologias de softwares ERP, CRM, BI, Notes e PHP. Os
profissionais da “Alfa” dio toda a consultoria na fase de implementa¢do destas solugdes, além
de prestar servicos de suporte, fazer o treinamento do pessoal e desenvolver sistemas

especificos, de acordo com a necessidade de cada cliente.
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Help Desk: a solugfo de Help Desk da “Alfz” procura implantar nos clientes uma
politica de servigos levando &s melhores praticas de atendimento. Com processos definidos
cliente a cliente, os indicadores obtidos pela “Alfa” s3o convertidos no aprimoramento da
qualidade dos servigos prestados. As andlises de relatdrios estatisticos proporcionam avaliar
os chamados e suas causas, visando um planejamento em agdes preventivas, deixando o
cliente focado no seu “core business”. Entre os principais servigos de Help Desk oferecidos
pela “Alfa” estdo o suporte ¢ a administragso de redes; suporte, monitoramento e Servigos na
drea de seguranca; e suporte e administragdo de bancos de dados.

Impressdo: fornecimento de solugdes em venda e pds-venda de equipamentos de
impress3o e imagem, ferceirizacbes e gerenciamento do parque de equipamentos,
suprimentos, servigos, armazenamento digital, de acordo com a necessidade de cada cliente.
Além disso, a “Alfa” elabora projetos de “outsorcing” de impressdo voltados 3 centralizagio
do ambiente de impresséo, otimizando recursos e reduzindo custos. Na 4rea de vendas de
produtos HP, por exemplo, a “Alfa” faz o dimensionamento de ambientes de impressdo,
analisa a necessidade de dispositivos e softwares para os equipamentos e implanta programas
de monitoramento e controle de impressdo.

Assisténcia técnica e manutengdo: a “Alfa” presta servigos de manutengio e suporte
em equipamentos de diversas marcas ¢ representa como centro autorizado as empresas HP,
Apple, Epson, Avaya e Semp Toshiba. A empresa oferece contratos de manutengdo
modulares, de acordo com a necessidade dos clientes: cobertura total, mio-de-obra,
atendimento por plantdo, técnico residente e atendimento persanalizado.

Conforme os padrdes oficiais do BNDES — Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social — a empresa pode ser classificada como sendo de médio porte, uma vez
que seu faturamento anual é de R$ 15 a RS 18 milhes.

O numero de funcionérios da empresa varia constantemente, ficando em torno de 100
funcionérios. Amalmente, 2 empresa conta com 110 funciongrios.

Com a visdo de ser 2 mais abrangente empresa de tecnologia da informagao do sul do
Brasil, segundo o CD-ROM institucional (2006), a “Alfa” atende a todos os estados
brasileiros, tendo como sede a cidade de S30 José/SC, aonde estd localizada a matriz e a sua
loja, € com filiais em Porto Alegre/RS, Curitiba/PR e Blumenaw/SC.,
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Tanto a matriz quanto a filial de Blumenau contam com laboratério de assisténcia
técnica e profissionais capacitados a prestar assisténcia técnica 24 horas. Em Porto Alegre ¢
Curitiba 2 empresa possui escritérios que funcienam como pontos de vendas. A loja em Sao
José € voltada para venda no varejo, a qual também pode ser realizada através do site da
empresa.

De acordo com o CD-ROM institucional (2006) a “Alfa”

[...] cré que o investimento em seus profissionais ¢ fator fundamental para a realizagdo
de trabalhos de qualidade. Por isso, busca especializar seus empregados através de
freinamentos  indicados pelos  fabricantes dos produtos desenvolvidos e
comercializados.

Os treinamentos ocorrem 1 vez por més, sdbado, no periodo matutino. S3o realizados
cursos de reciclagem, sdo contratados palestrantes, contrata-se empresas de treinamento em
RH enire outros. Esses treinamentos contam com a participagio de membros de todas as
filiais da empresa.

Pode-se perceber, nesta crenga e na preocupagdo demonstrada com a capacitagio de
seus funciondrios, a consciéncia das relagBes de causa e efeito entre o aprendizado ¢
crescimento dos funcionarios e 2 qualidade dos processos internos. Essas relacSes de causa e
efeito, no entanto, ndo sdo formalizadas e divulgadas para os funcionarios. A implantagio de
um balanced scorecard realizaria estz formalizagio e a divulgagdo aos membros da
organizagdo.

A “Alfa” conta com parcerias com as empresas: HP, Avaya, Epson, Juniper Networks,
Microsoft, QlikView, Apple, Furukawa ¢ Computer Associates.

A empresa atende ao mercado corpoarativo, a0 Governo do Estado de Santa Catarina e
a0 varejo, este Gltimo por meio de sua loja localizada em Sao José. O seu principal cliente € o
Governo, com a “Alfa™ participando constantemente de licitagdes.

Dentre os clientes da “Alfa” estdo: Porto de Itajai, Teclan, Casan, Polfcia Militar de
Santa Catarina, Arteche, Unisinos, Somelos Tecidos, Reunidas, FIESC, Bunge, Marchesini e
Hospital e Maternidade Marieta Konder Bornhausen.

A seguir, sdo relacionadas 3 miss#o, visdo, politica de qualidade e objetivos

estratégicos da empresa, de acordo com o CD-ROM institucional (2006):
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Missdo:

Desenvolver e difundir soluges em tecnologia da informagdo com exceléncia para
atender as necessidades do mercado empresarial. Promover o crascimento sustentada
e gerar dividendos 20s acionistas, incentivar o desenvolvimento social e 2 capacitagio
dos colaboradores.

Visdo: “Ser a mais abrangente empresa de tecnologia da informag#o do sul do Brasil”.

Politica de qualidade: “Realizar negécios, tendo em vista satisfazer o cliente e superar

suas expectativas, buscando a continua melhoria dos processos”.

Objetivos estratégicos:

a} Desenvolver e difundir solugdes em tecnologia da informagdo com exceléncia para

atender necessidades do mercado empresarial;

b) Promover o crescimento sustentado € gerar dividendos aos acionistas;

c) Expandir para novos mercados;

d) Incentivar o desenvolvimento social;

¢) Incentivar a capacitago dos colaboradores.

Mesmo n2o havendo uma separagfio formal em perspectivas como em um balanced
scorecard, pode-se perceber que a “Alfa” possui em seus objetivos estratégicos e politica de
qualidade objetivos que sbrangem as 4 perspectivas sugeridas por Kaplan e Norton (1997). A
separagdo destes objetivos em perspectivas do Balanced Scorecard poderia ser feita da

seguinte forma, apresentada no quadro a seguir:

PERSPECTIVAS DO BSC E OBJETIVOS ESTRATEGICOS DA “ALFA”

PERSPECTIVA OBJETIVO ESTRATEGICO

Financeira Promover o crescimento sustentando e gerar

dividendos aos acionistas

Processos internos Buscar a melhoria continua dos processos
Aprendizado e crescimento Incentivar a capacitagfo dos colaboradores
Clientes Incentivar o desenvolvimento social; e

satisfazer o cliente e superar as suas

expectativas

Quadro 1: Perspectivas do BSC e objetives estratégicos
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Considerando que este trabalho é relacionado aos indicadores financeiros, a atengdo

serd concenirada na perspectiva financeira.

4.2 Os procedimentos adotados no gerenciamento dos indicadores financeiros

A empresa utiliza o pacote de softwares para anilise de negécios QlikView. O
QlikView ¢ uma soluglo de Business Inteligence que possibilita aos gestores da empresa
medir, monitorar e controlar o desempenho de seus principais processos. Discorre-se a seguir
a respeito das caracteristicas da ferramenta, atendo-se 3 maneira como se realiza a gestao
financeira por indicadores através da mesma.,

Segundo Action Technologies S A. (2007) o

QlikView capacita os usudrios a tomarem decisdes, a qualquer momento, e pde todos
os dados & sua disposicBo onde quer que se encontrem. As andlises podem ser
realizadas inteiramente off-line em um laptop com todas as suas fungdes. Quanto acs
resultados, € possivel que sejam impressos na forma de relatérios, salvos come Adobe

PDF’s, enviados para o Microsoft Excel ou copiados em outros aplicativos do
Microsoft Office.

Em relagdo 4 arquitetura para anilise, aplicativos e emissdo de relatérios, Action
Technologies §.A. (2007) destaca:

QlikView oferece uma arquitstura {nica para atender a todas as necessidades de

anilise de dados. Com o controle cuidadoso das permissdes de acesso, as organizagdes

podem disponibilizar anilises especificas destinadas a usudrios avangados, relatérios a

serem impressos por usudrios remotos, painel de dados para executivos e aplicativos

analiticos para gerentes de nivel médio. Essa arquitetura unificada oferece, a todos os

usudrios, uma versdo fwica das informagdes — desde os principais indicadores de
desempenho, até detalhes de dados transacionais.

Uma informagdo pertinente ao presente trabalho e sua intengdo de propor a otimizagdo
da avaliag3o do desempenho financeiro por indicadores da “Alfa” afravés da utilizagdo da
metodologia do Balanced Scorecard, é a parceria firmada no ano de 2005, de acordo com
Bansen Comunicagiio & Marketing (2007), entre a empresa QlikView Brasil {representante
do QlikView no pais) e a BSC (Business Strategy Company), especializada na metodologia
Balanced Scorecard. Segundo o Country Manager da QlikView Brasil, esta “[...] parceria irg
agregar muito valor 4 implementagio de projetos QlikView, j& que a nossa solugdo permite a
utilizagio desta sistemética para o desenvolvimento de aplicagdes de anilises™.

Logo, ndo existe a necessidade de investimentos em software para a implantagdo do

Balanced Scorecard na “Alfa”, pois o QlikView j4 permite a utilizagdo da metodolo gia.
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A seguir, discorre-se 4 respeito da utilizaggo do QlikView dentro da “Alfa”, de acordo
com sua gerente financejra.

O QlikView foi implantado no ano de 2004, e devido 4 centralizagdo da administragdo
em sua mairiz, ¢ utilizado apenas em sua sede em S3o0 José.

O QlikView refne informagdes gerenciais do ERP da empresa, do banco de dados do
Notes (ferramenta wtilizada no planejamento estratégico da empresa), além de, caso seja
necessario, planilhas de Excel alimentadas diariamente por funciondrios. Todos os dias, no
periodo noturno, estes dados sdo carregados ¢ ficam disponiveis para serem analisados no dia
seguinte. Dentre os dados resultantes estdo, entre outros, o faturamento da empresa, o ICMS,
o lucro, notas faturadas, notas canceladas, as despesas langadas; todos atualizados mostrando
O que aconteceu na empresa até o dia anterior. Este acompanhamento didrio do desempenho
financeiro da empresa possibilita a efetuagdo de ajustes. Indicam, por exemplo, produtos que
ndo estdo tendo um desempenho de vendas satisfatério. Situag8es nfo condizentes com as
expectativas geram uma investiga¢3o das causas e suscitam a execugdo de agdes corretivas.

A ferramenta também permite a comparagdo, através de griaficos, dos resultados em
relagdo & esses dados em periodos distintos. A partir destes dados, & possivel a criagdo de
indicadores. Os dados financeiros reunidos no QlikView, em sua maioria, estdo disponiveis
2penas para Qs geTentcs e para os diretores. Alguns dados, como, por exemplo, contas a pagar
e a receber sdo restritos apenas 2 gerente financeira e aos diretores. Outros, como backlogs de
compra ¢ venda e metas de vendas estdo disponiveis também para os funcionarios cujas
fungdes estdo relacionadas 4 estes. O conjunto total de dados financeiros, no entanto, s6 esta
disponive] aos direfores e 3 gerente financeira.

O QlikView também conta com uma parte referente 3 satisfagdo do cliente e as agdes
que sio tomadas & respeito de cada reclamag3o. O nivel de satisfaciio dos clientes, inclusive,
pode ser visualizado pelos membros da organizag#o através do sistema de IntraNotes (sistema
informatizado utilizadoe como ferramenta de comunicagio dentro da empresa). Esta
informagdo ¢ atualizada diariamente da seguinte forma: 2 dias apds a realizagdo de um
negocio com a empresa, o cliente recebe um e-mail solicitando informagdes 4 respeito da sua
satisfagdo com a experiéncia. O cliente também recebe um telefonema em caso de nio
satisfagdo, para a verificagio das causas desta, e em caso de ndo resposta, para fazer a

pesquisa, entdo, por telefone.
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A “Alfa” demonstra preocupa¢do com a satisfagio de seus clientes, com a medigio
desta satisfag3o € a sua divulgagdo aos membros da organizagdo. No entanto, n3o hé uma
formalizag3o das relagBes de causa e efeito que determinam o nivel de satisfacdo de seus
clientes. Procura-se descobrir, através da pesquisa da satisfagdo, as causas da satisfacdo ou
insatisfag@o do cliente, mas estas sdo tratadas individualmente, ngo havendo um estudo que
Teuna estas informagdes e determine o que influencia o nivel de satisfagdo dos clientes da
“Alfa” como um todo. As informagdes coletadas na pesquisa de satisfagio poderiam ser

utilizadas para a determina¢@o dos indicadores da perspectiva dos clientes.

4.3 Os indicadores financeitos adotades e suas repercussdes

A seguir, apresenta-se os dados coletados:

Os dados foram coletados através de uma entrevista presencial (Anexa I) realizada no
dia 12 de junho de 2007.

A criagho dos indicadores de desempenho utilizados contou com 2 participagic da
direcdo da empresa e de todos os gerentes. Este pracesso levou 1 ano para ser concluido.
Todos os anos, no entanto, a partir do planejamento estratégico realizado anualmente,
modifica¢Ses sio feitas nos indicadores.

O processo de planejamento estratégico comega na missdo da empresa, passando ent3o
para os 5 objetivos estratégicos principais citados no itern anterior do frabalho. Cada diretor é
responsavel por 1 ou 2 destes objetivos esiratégicos. A diretoria e os gerentes entdo
estabelecem os indicadores financeiros utilizados de acordo com sua area de atuacdo.
Diretores e gerentes da area financeira da empresa somente participam das discussdes a
respeito dos indicadores para a drea fimanceira. A partir dos objetivos estratégicos e
indicadares de sua 4rea de atuaglio, os diretores estabelecem metas, que so entdo repassadas
a0s gerentes, que a partir destas estabelecem as metas para o nivel aperacional da empresa.

A remuneragdo varidvel em relagdo 2 estas metas sdo concedidas aos funcionarios que
lidam com pré-venda, vendas ¢ p6s-vendas, e seus gerentes.

Afraves de reuniBes semanais, os diretores ¢ gerentes discutem as metas que foram
estabelecidas e a posicio de cada indicador. Os resuitados destas reunides n%a sdo divulgados

aos demais membros da organizacio.
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A relago dos indicadores financeiros utilizados pela empresa “Alfa” em suz gestio

financeira foi obtida a partir das informagdes repassadas por sua gerente financeira. Estes

indicadores sdo controlados diariamente com a utilizagdo do pacote de softwares QlikView.

Os indicadores financeiros utilizados pela empresa em sua gestio financeira e suas

aplicagdes estdo relacionados no quadro seguinte. O monitoramento destes indicadores é

responsabilidade da gerente financeira da empresa.

INDICADORES UTILIZADOS PELA “ALFA” E SUA APLICACAO

Indicadores

Aplicagdo

1. Demonstra¢do de Resultados do Exercicio
(DRE)

Utilizado para a verificagio dos lucros ou
prejuizos dos setores da empresa.

2. Faturamento

Valor total das receitas da empresa

3. Relatdrio orgamentario

Retine os orgamentos de todos os setores da
empresa. Focado nas despesas, faz a
comparagdo entre o valor orgado ¢ o valor
realmente dispendido. Reunides mensais com
todos os gerentes sdo realizadas para discutir
estes dados

4. Ponto de equilibrio

acompanha-se diariamente a Tendéncia de
alcance do ponto de equilibrio de cada setor.
Através do QlikView, vizualiza-se o quanto
falta de receitas para alcangar o ponto de
equilibrio para cobric as despesas orgadas,
mensalmente.

5. Valor total de vendas

Verifica-se diariamente os valores totais de
vendas até o momento em comparagio com a
metas estabelecidas mensalmente para os
setores

6. Lucratividade

Verifica-se diariamente a lucratividade dos
setores até 0 momento, em comparagio com
as metas estabelecidas rensalmente,

7. Backlogs de compra e venda

Utilizado em caso de vendas no atacado.
Devido ao volume, a “Alfa” sd realiza as
compras junto aos fornecedores apds o
pedido dos clientes. O backlog de compra e
venda registra entdo estas compras efetuadas
Jjunto aos fornecedores e 4 subseqiiente venda
aos clientes. E uma antecipagiio a0 que se
vendeu, ¢ wma antecipagdo ao que se vai
pagar, ou seja, sdo operagdes de desembolso
e recebimento confirmadas, mas que ainda
ndo foram concretizadas financeiramente.
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8. Relatorio de estoque Discriminagio da gquantidade e valores de
cada produto presente no estoque.

9. Contas a receber Discriminagdo das contas a receber, com
valor, cliente, prazo de vencimento e valor
total das contas a receber

10. Contas a pagar Discrimina¢do das contas a pagar, com valor,
fornecedor, prazo de vencimento e valor total
das contas a pagar.

11. Gréfico de despesas X receitas Mostra graficamente a evolugio das receitas
em confronta com as despesas por setor.

Quadre 2: Indicadores utilizados pela “Alfa” e suas aplicagdes

Algusnas observagSes podem ser feitas a partir das informacdes obtidas

Primeiramente, a estratégia da “Alfa” no € wm processo continuo, sendo realizada }
vez ao ano. Com a implantagdo do balanced scorecard, a estratégia da empresa passaria a ser
um processo continuo de aprendizado € adaptagdo, através do constante teste das hipdteses da
estratégia, assegurando assim a constante sintonia fina destas.

Pode-se perceber, também, uma centralizagio do planejamento estratégico tias maos
dos diretores da empresa e, em menor grau, nas mfos da equipe gerencial, com os
foncionarios de nivel operacional ndo fazendo parte do processo. O kalanced scorecard
transformaria a estratégia em tarefa de todos, desde 2 swa criagio, com o envolvimento de
membros de todas as 4reas da organizagdo, até a sua implementagdo, com o balgnced
scorecard servindo de ferramenta para comunicar a estratégia e educar a organizagdo.

As reunifes semanais entre diretares e gerentes s3o realizadas para a discussdo das
taticas, num processo de relatar e controlar, ¢ nfo de discutir a melhoria da estratégia. Como
ja foi citado, reuniSes focadas na estratégia sio realizadas apenss 1 vez ao ano. Com a
utilizagdo do balanced scorecard, a agenda das reunides perenciais convergiria em temas
estratégicos e no aprendizado. Além disso, com o compartilhamento dos resultados do
desempenho com todos os membros da organiza¢do através de relatérios abertos, a “Alfa”
ampliaria assim 2 sua capacidade de identificagio e solugdio de prablemas, criag2o de

oportunidades € compartilhamento de conhecimentos.
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As relagles de causa ¢ efeito entre a capacitagdo dos funcionérios, a eficiéncia dos
processos internos, a satisfagdo dos clientes e por fim o retorno financeiro para a empresa n3a
sdo formalizadas. Através de mapes estratégicos € do correspondente programa de
mensuragdo do balanced scorecard, poderia-se visualizar ¢ processo de criagdo de valor para
os clientes a partir dos ativos intangiveis, através de uma cadeia légica de causa e efeito, que
serviria como um ponto de referéncia comum e compreensivel para todos os empregados.

Todos os indicadores citados s3o acompanhados diariamente pela gerente financeira e
estdo disponiveis também para a visualizaglio dos diretores da empresa. Os funcionérios do
nivel operacional nfo tém conhecimento do conjunto de indicadores financeiros utilizados
pela empresa. Alguns tém conhecimento dos indicadores relacionados & sua fungdo. O
estoquista, por exemplo, tem conhecimento da situacdo do indicador backlog de compra e
venda.

As tnijcas informagdes referentes 2 estratégia divulgadas amplamente ¢ sem restrigdes
2 todos os membros da organizagio siic a missdo, a visdo, a politica de qualidade e as 5
objetivos estratégicos da empresa.

Alguns indicadores s3o acompanhados mensalmente, através de reunides com o
contador da empresa, como por exemplo o indice de liquidez seca ¢ o retarno sobre o
investimento (ROI). Uma relagdo de todos os indicadores analisados nfo foi disponibilizada.
Segundo a gerente financeira, estes indicadores sdo muijto importantes para a direg3o da

empresa.

4.4 Sintese dos resultados da pesquisa

A seguir, sera apresentada uma sintese dos resultados abtidos com a pesquisa;

a) a “Alfa” possui objetivos estratégicos ligados as 4 perspectivas do Balanced
Scorecard sugeridas por Kaplan & Norton. Estes poderiam ser utilizados na criacdo do
BSC da empresa;

b) o objetivo ligado 4 gestdo financeira é promover o crescimento sustentado € gerar
dividendos aos acionistas;

c) as relagdes de causa e efeito presentes nas operages da empresa ndo sio

formalizadas;
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d) o pacote de softwares QlikView, utilizado pela empresa, permite a utilizagdo da
metodologia do Balanced Scorecard. Este, no entanto, tem sua utilizagio centrada
apenas na matriz, precisando ser expandido para as filiais. N3o seria necessario, de
qualquer forma, investimentos vultuosos em software para a implantag#o do BSC;

€) a estratégia da empresa € um processo concentrado na clipula executiva, além de
ndo ser um processo continuo;

f) os resultados do desempenho da empresa nio sdo compartilhados com todos os seus
meinbros;

g) o tnico indicador de desempenho amplamente divulgado (embora apenas entre os
funciondrios da matriz) € o nivel de satisfag3io dos clientes. Ndo h3, no entanto, uma
formalizaggo das causas que geram o nivel de satisfagio obsetvado;

i) a remunerag@o variivel associada &s metas é concedida unicamente aos funciondrios

que lidam com pré-venda, venda e pés-venda.

Apresenta-se a seguir uma relagio dos indicadores financeiros utilizados pela empresa:

a) Demonstragdo dos resultados do exercicio (DRE);
b) Faturamento;

¢) Relatério Orgamentério;

d) Ponto de equilibrio;

e) Volume total de vendas;

f) Lucratividade;

g) Backlogs de compra e venda;
h) Relatorico de estoque;

i) Contas e receber;

j) Contas a pagar;

k) Gréfico de despesas X receitas
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4.5 Plano de acilo

A partir da situaglo enconirada, propde-se um plane de agdo com o propésito de
otimizar a utilizagdo dos indicadores associados A gest3o financeira da empresa “Alfa”,
através da implementagdo do Balanced Scorecard, Uma série de etapas & proposta para (al,

como se demonstra no quadro a seguir:

PLANO DE ACAO

Etapa Objetivo

1 Contratagdo de uma consultoria para fornecer
desde o conhecimento do conceito do BSC
até o gerenciamento do projeto e integragdo
do BSC ao QiikView. Logo, a consultoria
seria responsavel por assegurar a consecugio
de todas as etapas seguintes

2 Fornecer educagdo sobre os conceitos-chave
do BSC para todos os membros da empresa

3 Formagio do time responsavel pelo BSC
dentro da empresa, composto pelos diretores,
gerentes, ¢ membros de todas as éreas da
organizagdo

4 Capacitag@o do time responsavel pelo BSC
através de palestras, seminéarios e workshops
sobre a metodologia do BSC

5 Definigdo do objetivo a ser alcangado com o
BSC, definigBo das perspectivas ¢ dos
agrupamentos dos objetivos estratégicos da
empresa em relagdo 4s mesmas.

6 Avaliacdo, criagio e classificagio dos
indicadores de desempenho de acordo com as
perspectivas, estratégias e objetivos da
empresa. A partir do conhecimento adquirido
4 respeito do BSC, a avaliagdo dos
indicadores de desempenho utilizados até o
momento poderia ser realizada, com a
posterior manutengdo ou exclusdo destes

7 Criag8o de um mapa estratégico do BSC
criado para a empresa
g Divulgagdo do BSC e do mapa estratégico

criado a todos os membros da empresa,
através do sistema de IntraNotes ¢ banners

9 Acompanhamento do BSC através do
QlikView e de reunides trimestrais
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10 Divulgagdo de relatério mensal do
desempenho do BSC e de relatério das
reunides trimestrais, ambos disponiveis a
todos os membros da organizagdo

11 Vincular a remuneragio varidvel ao BSC.
ser realizada 6 meses apGs a implantagdo do
BSC. Uma vez que o scorecard inicial é
apenas uma declaragio experimental da
estratégia da empresa, este ndo deve ser
vinculado a  remuneragdio  varidvel
imediatamente

|

Quadro 3: Plana de aglo

A contratagdo de uma consultoria especializada na metodologia do BSC fraria uma
maior seguranga da consecugdio bem-sucedida do processo de criagio e implementagio do
scorecard da empresa.

A divulgaglo do balanced scorecard e do mapa estratégico criado a todos os membros
da empresa “Alfa” ¢ crucial, uma vez que o sucesso ‘do balanced scorecard depende
necessariamente da implementagdo deste pelos funciondrios no dia-a-dia da empresa. Através
desta divulgagdo, os membros da organizag3o poderio perceber, enifio, como suas agdes
diarias podem influenciar no alcance dos objetivos de longo prazo da mesma,

A vinculagdo da remuneragdo varidvel ao balanced scorecard tem a intengdo de
aumentar o interesse dos membros da empresa por sua estratégia, aumentando assim a
demanda por informag8es & respeito dos indicadores de desempenho utilizados pela empresa.
Esta vinculagdo seria feita 6 meses apés a implementagdo do balanced scorecard, uma vez
que o scorecard inicial ¢ apenas uma declarago experimental da estratégia da empresa e pode
necessitar alteragdes.

Recomenda-se, para implantagio do plano de a¢io proposto, que seja realizada uma
prévia avaliagdo da viabilidade deste, a partir de uma andlise dos recursos humanos, técnicos
e financeiros necessarios para tal.

O processo sugerido para a implantagio do BSC, imevitavelmente, demandaria
esforgo, dispéndio de tempo e recursos financeiros. No entanto, acredita-se que a exploracio
da total capacidade do QlikView, associando-o 3 metodologia do BSC, provari ser,

ultimamente, a op¢do mais acertada.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

5.1 Conclusdes

Desde a era industrial, indicadores sido utilizados para mensurar o desempenho das
empresas. Inicialmente, voltados para a mensuragdo dos ativos tangiveis das organizacdes
(através de indicadores financeiros), estes evolufram ao longo do tempo. Com a crescente
importdncia dos atives intangiveis, se tornou claro que estes também precisavam ser
mensurados.

Dessa forma, a partir da crenga na deficiéncia na medi¢do do desempenho de uma
organizagdo meramente baseada em medidas financeiras, Robert S. Kaplan e David P. Norton
criaram o Balanced Scorecard.

Inicialmente criado como uma ferramenta para mediglio do desempenho, o Balgnced
Scorecard, a partir da expetiéncia de sua aplicagio nas empresas, passou 2 ser muito mais que
isso. Percebeu-se a sua utilidade como um sistema de gerenciamento estratégico.

Através da anilise das informagdes obtidas, relacionando-as aos pressupostos teéricos
pesquisados e 3 luz dos objetivos propostos para este trabalha, algumas conclusdies podem ser
tiradas.

A empresa “Alfa” é uma empresa reconhecida no mercado em que atua, lidando com
tecnologia da informag3o desde a2 sna fundagdip, no ano de 1982. A empresa busca
continuamente se adaptar as exigéncias do mercado, e possui uma ampla gama de produtos e
servigos a serem oferecidos 2os seus clientes.

A criagdo de um balanced scorecard e a posterior implementag&o do mesmo em uma
organizagdo busca o envolvimento de membros de todos os niveis hierdrquicos da mesma. Na
criagho, a participago destes membros agrega conhecimento ao processo, uma vez que
apenas a clpula executiva provavelmente ndo terd todo o conhecimento necessério para criar
um scorecard coerente. Na implementagio do balanced scorecard criado para a organizagdo a
participagdo dos membros de todos os niveis hierdrquicos da organizaggo é fator determinante
para o Sucesso do mesmo, uma vez que, para funcionar, a estratégia constante no balanced
scorecard deve ser executada diatiamente por estes, a partir da percepgdo destes de como suas

agdes cotidianas podem influenciar no aicance dos objetivos de longo prazo da empresa.



76

Na empresa “Alfa”, o processo de criagdo dos indicadores financeiros é realizado sem
a participagdo de funciondrios abaixo do nivel hierdrquico gerencial, sendo realizado
unicamente com a participacio da diretoria e da gerente financeira. O conhecimento potencial
existente entre o restante dos membros da organizagdo ndo é aproveitado. Através da
capacitagdo sugerida no plano de aglo relacionada ao BSC, 2 participagio de membros de
todas as dreas da organizagio na criagdo de um balanced scorecard para a empresa seria
utilizada. Algumas vezes, ser3o os funciondrios operacionais que terfio conhecimento dos
methores indicadores de desempenho a serem utilizados, por estarem mais préximos da linha
de frente.

Pode-se notar, a partir dos 11 indicadores financeiros citados (demonstragdo dos
resultados do exercicio, faturamento, relatério orgamentério, ponto de equilibrio, volume total
de vendas, lucratividade, backlogs de compra e venda, relatério de estoque, contas e receber,
contas a pagar € o grafico de despesas X receitas), relacionando-os a0s objetivos estratégicos
a que deveriam estar associados (promover o crescimento sustentando e gerar dividendos aas
acionistas), uma falta de consisténcia. A capacita¢do em relagio A metodologia do BSC citada
ne plano de agdo ajudaria os membros da organizago 3 dimensionarem melhor os seus
indicadores em relagdo aos seus objetivos financeiros.

A organizagdo utiliza dois conjuntos de indicadores financeiros: indicadores
financeiros monitorados diariamente (jé citados) e indicadores financeiros monitorados
mensalmente pelo contador da empresa (os quais n3o foram obtidos). A implementacio de um
balanced scorecard possibilitaria a existéncia de apenas 1 conjunto de indicadores, a serem
monitorados diariamente, sem a necessidade de reunides mensais com o contador da empresa.

Os indicadores financeiros, assim como as metas a serem atingidas, nio sdo
extensamente divulgadas entre os membros da organizagio, tendo conhecimento do conjunto
destes apenas os dirctores e a gerente financeira. Somados 3 nio existéncia de uma
formalizacdo das relagdes de causa e efeito que geram os resultados financeiros da empresa,
ndo se crig, dessa forma, uma visgo compartithada em relag@o aos objetivos de longo prazo da
empresa, uma vez que os membros da organizacdo ndo tém conhecimento de como suas agdes
diarias podem influenciar o alcance destes objetivos. Através do mapa estratégico e do
balanced scorecard, os indicadores financeiros seriam divulgados abertamente, assim como

as relagdes de causa e efeito que levam i seus resultados.
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Em relagdio 2 sua aplicagiio, pode-se notar que esta é voltada unicamente para o
controle do desempenho, e n3o para o gerenciamento da estratégia, uma vez que 2
organizagio nfo utiliza a metodologia do BSC. Além disso, com jé citado, nfo sdo
consideradas as relagdes de causa e efeito que geram os valores observados nos indicadores
financeiros da empresa.

Pode-se fazer algumas consideragdes 4 respeito do plano de ag3o, que visa otimizar a
implementag#o da avaliagdo de desempenha da perspectiva financeira da empresa.

A contratagio de uvma consulforia especializada asseguraria a2 correta criagdo e
implementag¢o de um balanced scorecard para a empresa.

Os resultados financeiros da empresa sdo monitorades diariamente através de um
pacote de softwares de Business Inteligence, que permite a obtenglo clara e precisa das
informagdes. Este pacote de softwares, no entanto, pode ser ainda methor aproveitado, uma
vez que permite a utilizagdo de um BSC. Nio seria necessario, dessa forma, o investimento na
compra de softwares.

Por fim, o comprometimento dos funciondrios poderia ser reforgado com a vinculagdo
da remunerag3o varidvel ao balanced scorecard, o que geraria um aumento do interesse dos
empregados pela estratégia da empresa e reforgaria a demanda por conhecimento  respeito
dos indicadores do scorecard, transfarmando dessa forma a estratégia em uma tarefa cotidiana
de todos os membros da organizagio, pois estes compreenderio e estarfo motivados 3
executd-la.

Ao todo, para a implementagio do BSC na gestio da empresa foram sugeridos uma
séric de 11 etapas. Para sua realizagio, no entanto, recomenda-se uma avaliagdo da
viabilidade a partir da consideragdo dos recursos humanas, técnicos e financeiros necessérios
para tal.

Este processo de 11 etapas, recanhecidamente, exigiria da organizagfo uma demanda
de tempo, esforgo e recursos. No entanto, a otimizagdo da implementagdo da avaliacdo de
desempenho da perspectiva financeira da empresa que seria alcangada com a implantagio de
um BSC, tem o potencial para melhorar ainda meis o desempenho da mesma. A empresa ja
possui um pacote de softwares que permite a utilizagdo do balanced scorecard, possui
objetivos estratégicos relacionados a cada uma das 4 perspectivas do BSC, demonstra
preocupagdo com 0 treinamento dos seus funcionarios, com a eficiéncia de seus processos
internos e com a satisfagdo de seus clientes. A implantagio do BSC seria um passo a mais a

levar a empresa a alcangar os seus objetivos estratégicos.
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5.2 Recomendagdes

Como sugestdes para futuros trabalhos, recomenda-se um estudo com o objetivo de
criar um BSC para a empresa, ou, caso a iniciativa parta dos seus gestores de buscar a
implementagio do BSC, analisar, de acordo com a fase em que se encontrar a empresa no
processo, a sua criagdo, implementagio, ou mesmo, alguns meses ocu anos apbs a
implementag8o, apontar as mudan¢as decorridas na forma como a empresa lida com a sua
estratégia, e fazendo uma comparagio do desempenho da empresa antes e depois da
implementagdo do BSC.
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14. Os dados relativos aos indicadores financeiros sdo enviados para a diregdo da empresa?
S&0 enviados diretamente ou alguém centraliza as informagdes de todas as areas e depois

envia pra dire¢fio? Com que freqiiéncia esses dados s#o enviados pra direglo?

15. Quais indicadores foram adotados para a gestdo financeira da empresa?

16. Em relagéo aos indicadores financeiros pela “Alfa™:

a) Demonstrag3o de Resultados do Exercicio (DRE)
Aplicagio:

b) Relatdrio orgamentério

Aplicacio:

¢) Ponto de equilibrio

d) Meta de vendas
Aplicag@o:

e) Meta de lucratividade

f) Backlogs de compra e venda

Aplicacao:

g) Relatdrio de estoque

h) Contas a receber

Aplicagio:

i) Contas a pagar

Aplicagio:

j) Gréfico de despesas X receitas
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ANEXO 1

. Como estd organizada a estrutura da empresa? Quantos e quais departamentos? Possuf

organograma?

2. N° de funciondrios.

3. O que a “Alfa” vende?

4. Para quem? Qual o mercado da “Alfa”?
5. Qual a posigdo da “Alfa” no mercado?
6. Faturamento anual?

7. De que forma a empresa acompanha os resultados esperados? Existe algum sistema

informatizado? Quem & responsavel? Como as informagses sao divulgadas?

8. O sistema de gestdo financeira por indicadores & utilizado pela empresa como um todo, ou

apenas pela matriz?

9. Como surgiu a idéia de implantar a gestdo por indicadores? De quem partiu? Alguma razgo

em particular que levou 4 implantacgio?

10. Como foi o processo de criagio dos indicadores? Quem participou? Quanto tempo levou?
I1. Quais sdo os objetivos estratégicos da empresa?

12 . Qual o objetivo ligado 2 gestfio financeira?

13. Quantos objetivos estratégicos foram criados para a gestio financeiras?
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14. Os dados relativos aos indicadores financeiros sio enviados para a dire¢iio da empresa?
580 enviados diretamente ou alguém centraliza as informagdes de todas as dreas e depois

envia pra dire¢io? Com que freqiiéncia esses dados sio enviados pra diregdo?

15. Quais indicadores foram adotados para a gestdo financeira da empresa?

16. Em relag#o aos indicadores financeiros pela “Alfa™

a) Demonstragdo de Resultados do Exercicio (DRE)
Aplicagio:

b) Relatorio orgamentdrio

Aplicagio:

¢) Ponto de equilibrio

d) Meta de vendas
Aplicagdo:

¢) Meta de lucratividade

1) Backlogs de compra e venda

Aplicaggo:

g) Relatorio de estoque

h) Contas a receber

Aplicagdo,

i) Contas a pagar

Aplicacéo:

j) Gréfico de despesas X receitas
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Aplicacfo:

1) Fluxo de caixa

Aplicagéo:

17. Alguns dos indicadores utilizados pela “Alfa” sdo distintos do que se encontra na teoria |

sobre o tema. Os indicadores constantes na teoria foram considerados?

\
|
|
18. Como vocés chegaram a esses indicadores? Como que vocés decidiram o que seria ‘

utilizado como indicador?
19. Quem dentro da empresa tem conhecimento dos indicadores financeiros da empresa?
20. Como ¢ feita a comunicagio da diregdo para os funcionarios?

21, Como funciona o QlikView? O QlikView é um sistema de BSC? O BSC & uma

ferramenta dentro do QlikView?

22. Existe remunera¢do varidvel associada ao alcance das metas financeiras? Pra todos os

funcionarios?

23. Vocés realizam reunides para avaliar os indicadores financeiros? Quem participa dessas

reunides?



