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RESUMO

Objetivo - Este estudo pretende avaliar os efeitos de um sistema de gestdo baseado em valor
(GBV) na atuagdo das areas corporativas, identificando como a correta gestdo desse segmento
pode gerar um melhor desempenho organizacional, contribuindo assim para o aumento da
vantagem competitiva e geracao de valor das organizaces.

Metodologia - Foi realizada uma pesquisa quantitativa de abordagem descritiva. Realizou-se
inicialmente uma pesquisa exploratéria para viabilizar um modelo de anélise capaz de agrupar
0s temas mais relevantes de geracédo e destrui¢do de valor das &reas corporativas. A partir dela,
foi elaborado um questionario que foi enviado para os gestores de uma empresa nacional de
o6leo e gas, com o objetivo de identificar a relacéo entre a implementacdo do sistema GBV e as
dimensdes de valor do segmento corporativo.

Resultados - Foi demonstrado que a aplicacdo de um sistema GBV contribui positivamente
para a atuacao do segmento corporativo, alavancando os itens de geracdo de valor e mitigando
0s impactos de comportamentos que destroem valor. Além disso, foi possivel elencar em quais
dimensdes essas areas deveriam focar sua atuacao.

Limitacdes - A principal limitagdo da pesquisa encontra-se na coleta de dados da percepcéo
dos gestores sobre a aplicacdo do sistema de gestdo ter sido realizada em um Gnico periodo de
tempo, ndo permitindo a comparacao em painel, dos efeitos antes e depois, com maior intervalo.
Contribuicdes praticas e sociais - Os resultados deste estudo podem servir como ferramental
de gestdo, capaz de orientar o melhor fit para as areas corporativas, de acordo com os desafios,
competéncias e necessidades do negdcio. O método e as descobertas possuem grande potencial
de generalizacdo para outras empresas de outros segmentos. Além disso, ao ampliar 0 escopo
de avaliacdo de desempenho das areas corporativas para além dos componentes de custos, as
organizacOes podem identificar oportunidades de melhorias em suas estruturas e processos,
contribuindo dessa forma para a maior geracéo de valor e retorno para a sociedade.
Originalidade — Existe pouca abrangéncia na literatura académica brasileira sobre a
contribuicdo das &reas corporativas para geracdo de valor. Ao adaptar os estudos existentes,

este trabalho auxilia na criacdo de um modelo que pode ser utilizado em pesquisas futuras.

Palavras-chave: Valor; areas corporativas; vantagem competitiva; parenting advantage

Categoria do artigo: Dissertacdo de Mestrado/Artigo original



ABSTRACT

Purpose — The aim of this present study is to analyse the effects of value based management
(VBM) in the scope of corporate areas, and also describe how the correct management of this
segment may produce a better organizational performance, contributing to increase the
company’s competitive advantage and value generation.

Design/Methodology — A quantitative research using a descriptive approach was conducted.
Firstly, an exploratory investigation was carried out to make an analysis model able to group
the most relevants themes relating to generation and destruction of value within the corporate
areas. After, taking this data as a starting point, a questionnaire was elaborated and sent to a gas
and oil company’s managers in order to identify the direct link between the implementation of
VBM system and the value dimensions of corporate segment.

Findings — It has been shown that the application of VBM method contributed positively to the
corporate segment performance by expanding the value generation itens and decreasing the
impact of destruction value behavior. Furthermore, this study was able to recognize which
dimensions those areas should focused their attention on.

Research limitations — The main restraint of this present research consists of the data from
the manager’s perspective about the applicability of the VBM system were collected during
only one period of time. Thus, it was not possible to analyse and make a panel comparison
between before and after opinions with more distance of time.

Practical and Social implications - The outcome of this study may serve as management tools
for guiding the best fit for corporate areas according to their challenges, competences and
business needs. The method and the discoveries have great potential for generalization that can
be used in other companies from different segments. Moreover, when the scope of the
performance evaluation is broadened beyond cost components, companies may find
opportunity for structure and process improvements. Consequently, contributing to a bigger
value generation and huge give back to the society.

Originality — There is little coverage in brazilian academic literature about the contribution of
corporative areas concerning value generation. Adjusting existing studies, this work provides

tools to create a model that can be used for future research.

Keywords: Value; corporate areas; competitive advantage; parenting advantage.

Paper category: Master’s thesis/ Research paper
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1. INTRODUCAO

A melhora do desempenho empresarial costuma ser uma das justificativas e
ambicOes dos gestores para aplicacdo de novas ferramentas que prometem revolucionar o
modelo de gestdo e preencher lacunas de desempenho, gerando os resultados desejados pela
empresa, acionistas e demais stakeholders?.

A maior complexidade das relagdes entre esses agentes e 0 aumento da competiticdo
fazem com que as empresas busquem modelos de diferenciacdo e vantagem competitiva
capazes de alavancar seu valor de mercado.

Embora os conceitos de valor e vantagem competitiva auxiliem a colocar em relevo
as principais variaveis internas e externas responsaveis pela criacdo e captura de valor, ha ainda
a questdo de como a sua articulagdo interna gera melhores resultados, sendo necesséria a
utilizacdo de um sistema de gestdo que defina métricas para mensurar o valor e avalie 0 impacto
das decisdes sobre o resultado final.

De acordo com Falconi (2009), sistema de gestdo € o conjunto de a¢es interligadas
de tal maneira que os resultados da empresa sejam atingidos. Se considerarmos que sistemas
sdo partes interligadas com um objetivo especifico e que a gestdo existe para perseguir
resultados, promover mudancas e resolver problemas, essa definicdo demonstra a importancia
de se direcionar 0s recursos e capacidades da empresa para um objetivo que potencialize a
criagédo de valor.

E nesse contexto que a disseminacio e uso do sistema de gest&o baseado em valor
(GBV) se apresenta, utilizando o conceito de valor econdmico adicionado, concentrando-se em
como utiliza-lo para tomada de decisdes estratégicas e cotidianas, considerando 0s
direcionadores de valor dos diferentes processos e atividades para suporte a decisdo.

Para entendermos corretamente o que é um sistema de gestdo baseado em valor,
esse estudo ira apresentar os conceitos de um sistema de gestdo e como ele pode ser utilizado
para direcionar a empresa para a geragdo de valor. Além disso, o conceito de valor também sera
abordado, referenciando as principais correntes teoricas sobre a obtencdo de vantagem
competitiva e como esse fendmeno pode ser direcionado para a criagdo de valor. O foco desse
tema sera dado através da sua representacgdo financeira, evidenciada no lucro econdmico gerado

pela companhia.

! Stakeholders é o termo em inglés para grupos de interesse ou partes interessadas e sdo representados pelas pessoas
e as organizacfes que podem ser afetadas por um projeto ou empresa, de forma direta ou indireta, positiva ou
negativamente.
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Este valor econdmico adicionado, conhecido como EVA® (economic value added),
pode ser resumido como o lucro que resta ap6s a deducdo do custo do capital investido para
gerar esse resultado (STERN, 2001, p.23). Ou seja, € uma métrica que representa 0 quanto uma
empresa esta gerando de riqueza para o acionista, apos aferir seus resultados operacionais, pagar
0s impostos e remunerar o custo medio relativo ao financiamento das atividades da empresa
por terceiros e pelo custo de oportunidade? dos proprietarios.

Ao desdobrarmos a composicéo do resultado de uma empresa e seus direcionadores
para afericdo do EVA®, a compreensdo sobre a contribuicdo das areas de negdcio que geram
receita e possuem investimentos de capital torna-se mais intuitiva. O mesmo nédo acontece,
porém, quando pensamos na aplicacdo dessa metodologia em éreas corporativas, onde muitas
vezes o principal direcionador buscado € o de eficiéncia e reducdo de custos, algo que nem
sempre esta diretamente relacionado a agregacéo de valor ao longo do tempo.

Um exemplo dessa visao pode ser encontrado nos resultados da Pesquisa Bienal de
Servicos Compartilhados Globais realizada pela consultoria Deloitte, que mostra que a
dimensao de custos dos servicos aparece seguidamente em suas edi¢des nas primeiras posicoes
em grau de importancia para os clientes internos das unidades de nego6cio. Sem duavidas a
eficiéncia em custos é um fator importante para as areas prestadoras de servi¢co e demais areas
do segmento corporativo de uma companhia, mas a propria pesquisa ja sinaliza em sua ultima
edicdo (2019) que esses centros corporativos estdo mudando sua forma de atuar de
"fornecedores do que é pedido" para viabilizadores de valor para o negécio.

Essa mudanca de papel pode ser notada ndo somente em areas prestadoras de
servigos compartilhados, mas nas demais funcdes corporativas de uma empresa, como
Finangas, Recursos Humanos, Marketing, Comunicacdo, Suprimentos, Tecnologia e
Transformacao Digital, Estratégia, Governanca, dentre outros. A correta aplicacao dos recursos
da companhia e o melhor enquadramento de atuacdo desse setor € o que Campbel; Goold e

Alexander (1995) chamaram de parenting advantage:

“O conceito de parenting advantage sugere que as areas
corporativas ndo somente criem uma estratégia global para empresa, mas
também demonstrem como suas atividades sdo capazes de adicionar valor,
mas ndo so isso, elas devem ser capazes de garantir que esse valor criado
mais do que compensa 0s custos de sua existéncia e que essa margem de
criacdo de valor é a maior possivel dentre todos os donos possiveis para

2 Custo de oportunidade ¢ definido como o valor do recurso no seu melhor uso alternativo. Nesse caso, representa
todas as opgOes de investimento possiveis e vidveis para 0s proprietarios, em comparagao com 0 aporte de recursos
na companhia.
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aquela atividade ou do que o negécio sozinho, exposto as condi¢des e
pressBGes do mercado. Do contrario, a estratégia corporativa subaproveitara
0 potencial dos negdcios, destruindo valor da empresa.” (CAMPBELL;
GOOLD e ALEXANDER, 1995, p.22 traducdo nossa)

Para que se criem competéncias de vantagem competitiva alavancadas pela atuacdo
estratégica do segmento corporativo, faz-se necessario um sistema de gestéo que consiga tracar
0 correto diagnostico de como essas areas geram ou destroem valor a partir dos seus processos,
para viabilizar o melhor modelo de atuacdo do corporativo e incentivar os gestores a seguirem
por esse caminho.

Apesar da meétrica EVA® representar um importante termdémetro sobre a
efetividade da implementacdo de um sistema de gestdo baseado em valor, o objetivo desse
estudo sera o de identificar como esse modelo pode afetar a forma de atuacdo de areas da
companhia que sdo denominadas como corporativas € como essas areas contribuem para a
criagédo de valor.

Portanto, o problema de pesquisa que o projeto se propde a investigar é: Como as

areas corporativas contribuem para a criacdo de valor dentro do sistema GBV?

1.1.  Objetivos

Para responder a esta questdo, sera preciso explorar como a implementacédo desse
sistema de gestdo impacta as diferentes dimensdes de atuagdo do segmento corporativo e como
deveria ser priorizada a gestdo corporativa para viabilizar a criagdo de valor. Esse estudo serd
feito separando as dimens@es de agregacdo e destruicdo de valor, presentes nos processos e
atividades do segmento corporativo de uma empresa de 6leo e gas e analisando os resultados
sobre a percepcao dos gestores dessa companhia para cada um desses itens, antes e depois da
implementacédo do sistema GBV.

Portanto, o estudo possui como objetivos principais:

1-Viabilizar um modelo de analise capaz de agrupar os temas mais relevantes de
geragdo e destruicdo de valor, relacionados a atuagdo das areas corporativas;

2-ldentificar a relacdo entre a implementacdo do sistema de gestdo baseado em
valor e a percepc¢édo dos gestores nos temas analisados;

3-Elencar a priorizacdo dos gestores sobre as dimensdes de contribuicdo do

segmento corporativo para a criagcdo de valor na empresa.
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Para atingir ao primeiro objetivo, faremos uma pesquisa exploratoria, utilizando
como base os agrupamentos de estratégias corporativas listados nos trabalhos de Kruehler;
Pidun e Rubner (2012), assim como os conceitos de parenting advantage trazidos por Campbel,;
Goold e Alexander (1995), associados aos objetivos da implementacdo do sistema GBV na
companhia.

Passado o primeiro objetivo, utilizaremos o modelo proposto como base para o
questionario de pesquisa quantitativa, visando identificar a associacdo entre a implementacéo
do sistema de gestdo e o resultado da percepgdo dos gestores para cada dimensdo analisada,
assim como a identificacdo das dimensbes de contribuicdo do segmento corporativo. Essa
abordagem propiciarad uma avaliacdo, a partir da percepcéao dos gestores da companhia, de como
as dimensdes de valor das areas corporativas se comportaram ao longo da implementacao do
sistema de gestdo. Isto também permitira a classificacao dos principais pilares de atuacao desse
segmento para a criacdo de valor, a partir da classificacdo desses gestores sobre as dimensoes

que consideram ser as mais relevantes para atuacdo do segmento corporativo.

1.2. Delimitacéo

A pesquisa delimita o sistema GBV na sua aplicagdo as areas corporativas, ou seja,
aquelas que originalmente ndo geram receita ou ndo possuem custos associados diretamente na
atividade produtiva. Esta abordagem sera estudada em uma empresa nacional de grande porte
dentro do segmento de 6leo e gas.

Empresas desse setor atuam em um mercado de elevado grau de risco. Como opera
com commodities, 0 pre¢o que ird compor a receita dessas companhias ndo é possivel de ser
estimado previamente com precisdo. Além disso, se gerencia um recurso finito que precisa de
elevados investimentos para ser concretizado, e esses investimentos sé irdo (ou ndo) gerar caixa
apos alguns anos a frente.

Por conta dessa complexidade de atuacdo e imprevisibilidade de resultados, o
controle e eficiéncia em custos e a resiliéncia na aplicacdo de capital tornam-se fatores
fundamentais para maximizacgdo do resultado econdmico. Poréem, além da gestéo eficiente de
custos, e possivel identificarmos outros vetores de vantagem competitiva que perpassam pela
atuacdo das areas corporativas e que podem contribuir de maneira significativa na geracao de

valor da empresa.



14

1.3.  Justificativas do estudo

Além de escassos trabalhos sobre o tema na literatura nacional, alguns estudos se
restringem & forma de célculo do lucro econémico em anélises mais consolidadas do resultado
das empresas e como 0 EVA® se relaciona com o valor de mercado.

A pesquisa mostra-se relevante por abordar o tema ndo como a aplicacdo de uma
simples métrica, mas sim como parte de um sistema de gestdo baseado em valor e foca sua
andlise na relacdo desse modelo em areas corporativas, possibilitando uma nova abordagem de
eficiéncia e performance deste segmento. Assim, o presente trabalho investiga como as areas
corporativas contribuem para criacdo de valor de uma empresa, sem ficar restrito somente a
I6gica de eficiéncia e avaliacdo do controle orcamentario do gasto absoluto, possibilitando
ampliar a visdo de negdcio para 0s processos e atividades de apoio.

Ao analisarmos a implementacdo da GBV em uma empresa de grande porte do
segmento de 6leo e gas, entende-se que, além da composicao de receita (que é impactada pelo
preco de commodities e pelas atividades de producédo), da avaliacdo dos investimentos (que irdo
se transformar em geracdo de caixa somente no médio e longo prazo) e da otimizacdo da
margem bruta via gestdo dos custos ligados a producdo, torna-se relevante o conhecimento do
valor gerado por meio das atividades de apoio das areas corporativas.

Dado que as tradicionais métricas de avaliacdo de atividades corporativas se atém
aos componentes de custos, de maior facilidade de mensuracdo, a criacdo de valor acaba
relegada a um plano inferior. A contribuicdo deste trabalho visa corrigir esse viés, focalizando
sobre a participacdo nos resultados das atividades de suporte corporativo que, por definigéo,
sdo de dificil mensuracdo direta. Para tanto, modelou-se um questionario para ser utilizado
como diagnostico das diferentes percepcdes de valor dos gestores corporativos e de areas de
negaocio.

Os resultados deste estudo podem servir como ferramental de gestdo, capaz de
orientar o melhor fit dessas areas de acordo com os desafios, competéncias e necessidades do
negocio. Além disso, 0 método e as descobertas possuem grande potencial de generalizacéo
para outras empresas de outros segmentos, podendo ainda gerar um acompanhamento da

evolucdo periddica desses itens dentro da mesma organizagéo.
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2. REFERENCIAL TEORICO

Esta secdo ird apresentar os diferentes conceitos abordados no estudo, para que 0s
termos e definicdes sejam bem compreendidos e para que se possa promover um debate tedrico
sobre como o problema de pesquisa seré abordado.

Para isso, esse bloco serd dividido em capitulos onde serdo apresentados 0s
conceitos de vantagem competitiva e geracdo de valor, para introduzirmos o que se espera de
um sistema de gestdo baseado em valor e como as principais dimensdes de valor presentes nas
atividades corporativas podem conduzir a empresa a uma correta estratégia de atuacdo desse
segmento.

Essa construcdo serve de base para a elaboracdo do questionario de pesquisa e

ajudaré a trilhar o caminho para a interpretacao dos resultados obtidos.

2.1. Vantagem competitiva e geracéo de valor

Muito se fala atualmente sobre gerar valor e criar vantagens competitivas nos
negocios. Para que esses conceitos ndo fiquem vagos € preciso descrever inicialmente o que é
valor e para quem e como ele é gerado a partir da vantagem competitiva.

Esses termos guardam estreita relacdo entre si, pois conforme descrito por
Brandenburger e Stuart (1996), a vantagem competitiva pode ser mensurada pelo intervalo de
valor criado entre as fronteiras da disposicao a pagar pelo cliente e o custo de oportunidade dos
fornecedores.

Dessa definicdo, vale a ressalva de que o valor criado ndo é necessariamente o valor
apropriado pela empresa, visto que, enquanto o custo de oportunidade e disposicdo a pagar
definem o valor criado, o preco e custo praticados definem o valor apropriado de fato. (BRITO,
R.P.eBRITO, L. A. L., 2012, p.72).



16

Figura 1: modelo de composicédo de valor de Brandenburger e Stuart.

Valor criado
- N
< ® ® ® ® >
Custo de oportunidade Custo Preco Disposicao a pagar
\ J \ J \
Y Y Y
Parte do fornecedor Parte da empresa Excedente do cliente

Fonte: Adaptado de (BRITO, R. P. e BRITO, L. A. L., 2012, p.72).

Uma avaliacdo simplista desse modelo poderia orientar a cobertura desses
excedentes do fornecedor e cliente para aumentar a captura do valor apropriado na firma, porém
existem diversos fatores e agentes (internos e externos) participando ativamente dessas
negociagdes e migrando o ponto 6timo desse modelo para cada lado de interesse ao longo do
tempo.

Recorrendo as definigdes classicas de Porter, a vantagem competitiva surge
fundamentalmente do valor que uma empresa consegue criar para seus compradores e que
ultrapassa o custo de fabricacdo pela empresa, gerando retornos superiores aos de seus
competidores. Numa visdo da analise estrutural da industria, essa abordagem era tida como uma
adaptacao reativa as variagdes incontrolaveis da estrutura do setor.

Ao longo de sua obra, Porter reconhece que além das condicGes iniciais de
posicionamento na industria, histérico e tamanho, a escolha dos dirigentes também afeta o
desempenho organizacional, dado que o sucesso dos negdcios passa, também, pela capacidade
da organizacdo em gerir de forma eficiente e eficaz as suas atividades internas e articular-se
externamente como um dos agentes que integram um determinado segmento de atividade.
(PORTER, 1989b).

Porter (1996) observa que uma empresa pode agregar valor por meio da rede de
relacOes e interacOes que cria. Esse conceito é representado pelo autor a partir da inter-relacao

dos processos dentro de uma cadeia de valor.
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Figura 2: A cadeia de valor genérica de Porter.
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Fonte: Porter (1989, p.35).

A cadeia de valor desmembra uma empresa nas suas atividades de relevancia
estratégica para que se possa compreender o comportamento dos custos e as fontes existentes e
potenciais de diferenciacdo (PORTER, 1989b). Embora existam variacGes dessa composi¢do a
depender do segmento de atuacdo, esse modelo apresenta dois tipos de atividades genéricas,
comuns as empresas:

As atividades classificadas como primarias, tais como logistica interna, operacdes,
logistica externa, marketing & vendas e servigos, que estdo diretamente relacionadas com a
movimentacdo, transformacdo, operacionalizacdo e comercializacdo de produtos, além da
prestacao de servico e atendimento ao cliente.

As atividades secundarias ou de apoio, tais como infraestrutura, gestao dos recursos
humanos, aquisicGes e desenvolvimento de tecnologias. Esses processos exercem papel
auxiliar, mas podem impactar direta ou indiretamente a execugdo das atividades primarias e a
geracdo de valor para a empresa. E fundamentalmente nesse bloco de atividades que se situa a
atuacdo do segmento corporativo.

Conforme abordado por Magretta (2018), a abordagem de estratégia de Porter
evoluiu ao vincular as multiplas combinagdes possiveis entre a proposicdo de valor e a cadeia
de valor, reconhecendo os limites impostos pela estratégia dominante, porém valorizando a
importancia dos processos e atividades executadas internamente para a construgdo de vantagem

competitiva.
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Magretta (2018) cita ainda que mesmo quando um setor produz algo que parece
homogéneo, Porter identifica oportunidades de diferenciacdo através de diversos pontos da
cadeia de valor. O autor parte da premissa de que as atividades sdo os pilares da construcdo de
vantagens competitivas, sendo consumidoras de recursos, por um lado, e criadoras de valor, por
outro.

Nosso interesse nesse estudo é de observar como a correta atuacdo do segmento
corporativo (presente nas atividades de apoio) pode gerar um melhor desempenho
organizacional, contribuindo assim para 0 aumento da vantagem competitiva e geracao de valor
da companhia.

Segundo Goldratt (1990), cabe as organizacGes analisar profundamente sua
estrutura e aplicar os melhores modelos de gestdo para distribuir corretamente seus recursos,
cada vez mais restritos, e eliminar os gargalos presentes nos processos. Esse olhar interno da
constante otimizacdo dos diferentes recursos € o que garante variacdes de performance entre
empresas, mesmo quando 0s cenarios externos e 0s segmentos de atuacao sejam estaveis.

O controle por algumas firmas de recursos capazes de gerar uma performance
superior pressupde que a oferta desses recursos seja limitada (VASCONCELOS e CYRINO,
2000, p. 27). E é na busca dessas diferenciagdes e na perenidade da raridade delas que muitos
pesquisadores consideram estar o caminho para a geracéo de valor.

De fato, alguns fatores diferenciais de performance passam pela descoberta de
oportunidades e geracdo de inovacOes, sejam elas incrementais ou disruptivas, possibilitando
producdo de conhecimento e evolugdo constante dos processos organizacionais.

Segundo Fagerberg (2004, p.6), a ligacdo dessa visdo empreendedora com o
crescimento econémico de empresas e paises ja era abordado por Schumpeter que entendia que
a criacdo de novos produtos, mercados, praticas organizacionais, formas de comunicacao, ou
seja, todos os tipos de inovacdo que identificamos dentro de uma organizacdo, formam o
principal combustivel para o crescimento econémico sustentavel e perpetuidade das empresas
a longo prazo, mesmo que isso leve a destruicdo de outras empresas ou modelos de negocio que
ficarem obsoletos.

A capacidade de otimizar a utilizacdo dos recursos e a criagdo de ambientes
corporativos voltados para a inovacdo, aprendizagem e adaptacéo, visando as necessidades do
mercado, tornam-se ferramentas essenciais para a criagdo de vantagem competitiva,
contribuindo assim para o melhor desempenho organizacional e culminando na maior geragéo

de valor.
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Essa multidimensionalidade do desempenho organizacional pode receber diferentes
perspectivas de andlise, desde a visdo do resultado financeiro, complementada pela avaliacéo
do desempenho operacional com indicadores nédo financeiros, tecnologia, tempo e qualidade,
passando pela relagdo com stakeholders e as habilidades pessoais de relacionamento, confianca,
motivacao e poder de barganha.

Apesar da heterogeneidade de fatores externos e internos e a complexidade das
dimensGes de valor de cada empresa, a literatura busca através dos conceitos de valor e
vantagem competitiva dar destaque as principais variaveis responsaveis pela criagcdo e captura
de valor. Contudo, ainda h& a questdo de como a articulacdo interna das organizacdes pode
gerar melhores resultados. Nesse sentido, destaca-se a importancia da atuacdo das areas
corporativas e a aplicacdo de um sistema de gestdo que permita a mensuracdo de valor e

identificacdo dos principais direcionadores da empresa.

2.2. O valor econébmico agregado como base de um sistema de gestao

Ao longo dos anos, varios indicadores de desempenho foram utilizados para
auxiliar os gestores na busca por resultados que adicionem valor a empresa. Da mesma forma,
diversos modelos e ferramentas de gestdo vem sendo testados para direciona-los nesse sentido.

Para Trépo (1994, p.97), a rotatividade crescente das praticas de gestdo tem origem
no fato do ser humano ter o fascinio por solugdes faceis e de aplicacdo imediata. Os dirigentes
desejam resolver quase todos os seus problemas com uma tnica metodologia.

Ja Koller (1994), justifica a causa do fracasso de algumas dessas abordagens no fato
das metas de desempenho ndo serem claras ou ndo estarem alinhadas com o objetivo final de
criar valor.

Nesse capitulo, serd apresentada a metodologia do valor econémico agregado,
descrevendo sua composicdo, principais vantagens e criticas, além da utilizacdo desse conceito
na aplicacdo de um sistema de gestdo, definindo as caracteristicas do sistema GBV, seus

beneficios e limitacoes.

2.2.1 - O valor econdmico agregado (EVA®)

O conceito de valor econémico agregado representa uma estimativa do lucro
econbmico de uma empresa que considera o valor criado pela gestdo para remunerar 0s

proprietarios. Segundo Oliveira (2002, p.184), o objetivo principal das empresas deve ser a
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maximizacao dos lucros dos detentores de capital, isto €, remunerar os donos do dinheiro. E a
medida de desempenho financeiro que mais se aproxima do verdadeiro lucro econémico de
uma empresa.

Nesse caso, a real criacdo de valor acontece quando é aferido um lucro grande o
suficiente para cobrir o custo do capital investido para gerar esse lucro. Drucker (2004, p.43)
cita que até que uma empresa retorne um lucro maior que seu custo de capital, ela opera com
prejuizo. N&o importa se paga impostos como se tivesse um lucro genuino. A empresa ainda
retorna menos para a economia do que consome em recursos.

Vale ressaltar que esta abordagem ndo é de fato uma novidade, mas ficou esquecida
durante os anos, tanto que essa pode ter sido uma das maiores “redescobertas” dos ultimos
tempos em termos de avaliacdo de desempenho (LOPO et al. 2001, p.247)

A origem dessa metodologia estd enraizada nos conceitos de renda residual do
economista e matematico inglés Alfred Marshall, que propunha uma medida representativa do
ganho liquido menos os juros sobre o capital proprio investido a taxa corrente. Entretanto, ela
ganhou notoriedade a partir dos estudos conduzidos por Joel Stern e G. Bennett Stewart, que
patentearam a metodologia EVA® como marca registrada.

Independente do nome dado, o foco no retorno aos proprietarios demonstra uma das
principais caracteristicas desse modelo, que € a consideracdo do capital empregado, ou seja, 0
lucro gerado nas operacdes da empresa deve ser capaz de cobrir 0 custo de oportunidade que
acionistas e sécios teriam com investimentos de igual risco, assim como as taxas cobradas por
terceiros para financiar as atividades da companhia.

Embora possua diversas formas de apresentar seu calculo, essa métrica pode ser
representada pelas equacdes abaixo, que exemplificam os conceitos antes citados, onde:

EVA® = (ROCE - WACC) * Capital empregado

ROCE = o retorno gerado pelo capital empregado;

WACC = custo médio ponderado de capital, que representa a remuneracao
requerida pelos agentes que financiam a empresa;

Capital empregado = total investido em determinado projeto, segmento ou empresa.

Outra forma de representar essa equacao é:
EVA® = NOPAT - (WACC * Capital empregado)
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Essa formulacdo traduz o EVA® como o lucro operacional liquido ap6s 0s impostos
(NOPAT) subtraido do encargo de capital, que é o resultado da aplicagdo do custo médio
ponderado de capital sobre o capital investido.

Em resumo, essa métrica reflete a geracdo de lucro operacional acima do retorno
minimo exigido pelos investidores. Desse modo, quando o EVA® for positivo, ou seja, 0
resultado gerado pelas operagOes for grande o suficiente para cobrir os custos de producéo,
despesas, impostos e ainda remunerar 0 encargo de capital, acontece a criacdo de valor
econémico, do contrario, a empresa estara destruindo valor, mesmo quando o resultado
operacional disser o oposto.

Vaérios autores procuram relacionar a efetividade dessa métrica com o valor de
mercado das organizagdes. Segundo Copeland e Dolgoff (2009), existem muitas opcdes de se
medir a relacdo do desempenho da empresa e o0 preco de suas acBes, mas existem diversos

problemas e limitagdes para cada escolha de indicador que é feita.

Figura 3 — Comparacéo entre métricas de desempenho comumente utilizadas.
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Fonte: Copeland e Dolgoff (2009, p.34).

Essa comparagdo ndo indica que as meétricas contdbeis ndo devam ser
acompanhadas e consideradas numa analise empresarial, mas ao olha-las isoladamente, ndo
descrevem toda a historia do resultado da companhia. Embora o0 EVA® traga uma visdo de
métrica Unica capaz de abarcar todos os componentes do resultado financeiro, algumas vezes é

dificil gerar uma associacao direta desse indicador com o valor final da empresa.
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De fato, alguns estudos que tentaram correlacionar o calculo do EVA® com o preco
das acOes ndo chegaram a resultados conclusivos (DE MENESES et al., 2012; JOAQUIM
SANTOS, J. V. et al, 2018). Isso pode ser justificado pelo recorte temporal ou escopo dos
setores das empresas analisadas e pelas diversas varidveis externas que podem impactar a
expectativa do mercado e consequentemente o comportamento do preco das acGes. Dentre esses
fatores que ndo estdo visiveis diretamente na métrica, podemos acrescentar também o valor
gerado por uma atuacdo corporativa bem sucedida.

Apesar de sua aparente simplicidade, dado que pode ser calculada a partir do
balanco e demonstracdo de resultados de qualquer empresa, a férmula sugerida pelos autores
contém uma série de ajustes para eliminar a influéncia de efeitos contabeis e resultados néo
recorrentes, o0 que, a depender do segmento e aplicacdo, pode aumentar a complexidade do
calculo. Além disso, quando utilizado como ferramenta para medicdo de desempenho e
recompensa dos gestores, é preciso que esses ajustes reflitam as caracteristicas do negécio e
seus ciclos financeiros e operacionais.

Na empresa estudada neste trabalho, por exemplo, é necessario que a formula seja
ajustada para reconhecer o valor futuro das reservas de petroleo e com isso incentivar 0s
diferentes segmentos de negd6cio da companhia naquelas atividades em que possuem maior
potencial de geracdo de valor, reconhecendo esse impacto ao longo do tempo.

Justamente na consideracdo do fator tempo que recaem as principais criticas sobre
a aplicabilidade dessa métrica, dada a percepcdo de que o foco na geracdo de valor para o
acionista pode gerar um comportamento distorcido visando o atingimento de resultados de curto
prazo.

Assim, para Stout (2012, p. 9), o pensamento de valor faz com que gerentes
corporativos focalizem seus esforcos para ganhos de curto prazo as custas de desempenho
sustentavel; desencoraja 0 investimento e a inovacdo e consequentemente prejudica
funcionérios, clientes e comunidades.

Se definirmos a funcdo objetivo da empresa como a busca do equilibrio dos
interesses dos stakeholders, como defendido no trabalho de Stout, é provavel que os efeitos
nocivos de uma ma gestdo baseada em valor sejam minimizados, gerando um crescimento mais
estavel e sustentavel e mitigando riscos de fraudes para ganhos de curto prazo. Contudo, o
problema dessa viséo € que o atendimento aos stakeholders pode ndo necessariamente levar a
empresa aos melhores resultados para o0 acionista, pois existem interesses diversos entre 0s
agentes envolvidos, acarretando a busca e atingimento de objetivos ndo condizentes com a

finalidade da companhia e aumentando as chances de destrui¢éo de valor.
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No sentido oposto, ao definir como objetivo principal do negdcio o atingimento do
lucro econdmico, a gestdo de stakeholders precisa figurar como um fator determinante na
dimensdo tempo. Ou seja, para que o retorno para o acionista seja consistente e sustentavel no
longo prazo, é preciso que os stakeholders queiram fazer parte da cadeia de valor da empresa,
seduzidos pela oferta de produtos e servi¢os que tragam diferenciais a precos competitivos,
incentivados pela remuneracdo e motivacdo dos funcionarios, atraidos pelo desenvolvimento
de relacionamento e parcerias com fornecedores e percebendo o valor através do retorno a
sociedade via impostos e geracdo de solugdes sustentaveis.

Essas considerages multidimensionais do valor ao acionista foram ilustradas na
figura abaixo de Hart e Milstein (2004, p. 67), indicando no corte vertical a necessidade de
manter as operacOes eficientes, mas com um olhar atento para a criacdo de valor futuro,
enquanto o eixo horizontal reflete a necessidade de crescimento da empresa e de proteger as
habilidades e potenciais organizacionais internos, a0 mesmo tempo que precisa estar aberta a

novas perspectivas e conhecimentos vindos de fora.

Figura 4 — Componentes basicos da geracdo de valor sustentavel.
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Fonte: Hart e Milstein (2004, p. 67).

Dessa forma, a maximizagdo do resultado econémico deve ser equilibrada com a
dimensdo temporal, e com a capacidade analitica a respeito da cadeia de valor da empresa,
medindo o desempenho e a contribuicdo das diferentes areas, de acordo com seus processos e

interrelacoes.
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Mesmo com as limitagGes apontadas, o uso do EVA® como indicador de andlise
do desempenho organizacional mostra-se relevante por ser mais completo que as demais
abordagens ditas tradicionais, que ndo consideram a remuneracao do capital total investido nas
organizagOes, associando as decisdes dos gestores a logica de maximizacdo do valor ao
acionista.

Além disso, conforme frisou Stern (2001), o EVA® pode ser bem mais do que
somente uma ferramenta de medicao. Quando corretamente implementado, ele pode ser o pilar
de um plano de incentivo que recompense 0s gestores por a¢fes que irdo aumentar o retorno
dos acionistas, assim como servir de métrica para avaliacdo de desempenho e a base de um

sistema de gestdo baseado em valor.

2.2.2 - Sistema de gestdo baseado em valor (GBV)

A logica por trés da utilizagdo do EVA® em um sistema GBV é que a busca da
maximizacao de valor para o acionista estimula a geracdo de valor do negdcio. Por ser o ultimo
a receber recursos da empresa (residual claimant), essa teoria defende que a garantia de geragédo
de valor para o acionista vem como consequéncia de maior geracdo de valor nas dimensdes
anteriores. Ou seja, ao gerar maiores margens com clientes, melhores negocia¢fes com
fornecedores, maior desempenho operacional, remuneracdo adequada e incentivos aos
funcionarios, politicas tributarias, niveis otimizados de endividamento e financiamento e a
correta gestdo dos pubicos de interesse, a empresa otimizara o resultado que € destinado para o
acionista, o ultimo agente dessa extensa fila citada.

Stern (1990) defende que a gestdo baseada em EVA® acompanhada de um sistema
de incentivos e recompensas, fornece aos gerentes informacdes de melhor qualidade e gera
motivag&o superior para tomar decisfes que criardo o maximo de riqueza para 0s acionistas.

Para Koller (1994), a GBV utiliza o conceito de geracdo de valor e estende esse
conceito, concentrando-se em como utiliza-lo para tomada de decisGes estratégicas e cotidianas.
Segundo o autor, quando essa abordagem € utilizada corretamente, alinha as aspiracdes gerais
da companhia, as técnicas de analise e 0s processos de gerenciamento para nortear a tomada de
decisOes a partir dos principais indicadores de valor de cada area.

A partir desse direcionamento de geracdo de valor, alinhado ao reconhecimento da

complexidade das variaveis que afetam o desempenho organizacional, o desafio desse sistema
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de gestdo passa a ser o de considerar a heterogeneidade dos processos e recursos, a0 mesmo
tempo que incentiva a atuacao de todas as areas da companhia para um objetivo comum.

De acordo com Copeland, Koller e Murrin (2000), alguns passos devem ser
seguidos para a implementacdo de um sistema de gestdo baseado em valor. O primeiro deles
passa pela mudanga comportamental de orientar as decisdes da companhia no caminho do valor.
A formulagdo de estratégias, avaliagdo de projetos e a gestdo dos processos e atividades devem
ser conduzidos com o objetivo de maximizar o valor ao acionista.

Conforme mencionado, a utilizacdo da métrica EVA® pode ser a base para
construcdo de um sistema GBV. Para tanto, porém, é preciso decompor as parcelas que
compdem o resultado para que os gestores consigam visualizar como a forma de atuagéo nas
suas respectivas areas e processos impactam no resultado, dado que o locus de geracédo de valor
nas empresas esta nas decisdes dos colaboradores de diferentes niveis.

Por exemplo, uma gerente de vendas, um chefe de operagdes ou uma diretora de
recursos humanos ndo conseguem com suas decisdes gerenciais interferir isoladamente e de
maneira direta no resultado do EVA®. E preciso que a companhia desdobre e decomponha os
componentes do resultado econdémico para que o tomador de decisdo tenha autonomia e
capacidade de, atuando em alavancas especificas e relevantes para sua atividade, buscar
iniciativas capazes de impactar o resultado da empresa.

Uma das caracteristicas desse sistema de gestdo é justamente a descentralizacdo e
autonomia da tomada de decisdo na ponta, com cada gestor sendo incentivado a enxergar
melhorias nas suas atividades, com oportunidades de fechamento de gaps de performance
através da analise de referenciais de mercado e avaliacdo de como os processos podem impactar
de maneira transversal o resultado da companhia como um todo.

Em éareas corporativas, essa filosofia torna-se ainda mais importante, dado que
trabalham com diversas dimensdes de geracdo de valor, seja através da eficiéncia em custos,
pelo aumento da produtividade, pela correta alocacdo dos recursos, orientacdo estratégica e
financeira, mitigacéo de riscos, gestdo de stakeholders ou incentivo a inovacéo, por exemplo.
Vérios desses temas, tdo relevantes para a gestdo da empresa e propulsores de vantagem
competitiva, sdo orquestrados ou viabilizados por areas do segmento corporativo.

Esse desdobramento da composicao de valor, nos leva ao segundo passo descrito
por Copeland, Koller e Murrin (2000), que é o de identificar os direcionadores de valor (value
drivers). De acordo com os autores, um direcionador de valor é uma variavel de desempenho
gue efetivamente afeta o resultado do negécio. As medidas associadas a eles sdo chamadas de

indicadores chave de desempenho (KPI - key performance indicators), que séo utilizados tanto
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para fixacdo de objetivos e elaboracdo de planos de agdo, quanto para a mensuracdo da
performance das &reas.

Para isso, é necessario identificar e classificar quais séo os direcionadores de valor
da empresa, seja em um nivel mais consolidado, com os indicadores que compdem o calculo
do EVA®, passando por um nivel mais estratégico das areas de negdcio, até chegar aos
indicadores operacionais e corporativos. Esse esquema € o que os autores chamam de arvore de

valor e pode ser visto no exemplo da Figura abaixo.

Figura 5 — Modelo de &rvore de valor.
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Fonte: elaborado pelo autor.

A partir dessa disseminacdo da cultura de geracdo de valor na empresa e do
mapeamento dos principais direcionadores e a¢fes que levardo as areas para esse sentido, a
etapa seguinte de implementacdo do sistema de gestdo passa por associar o poder de deciséo de
cada gestor com o sistema de recompensas e incentivos da companhia, estabelecendo politicas
de remuneracdo que alinhem os resultados da gest&o aos interesses dos acionistas.

Vale ressaltar que esses direcionadores servem como alavancas para o atingimento

do resultado econdmico e ndo um fim em si mesmo. Para isso, o sistema GBV ndo aborda os
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processos da empresa como partes separadas, mas como mecanismos interligados que servem
a um determinado fim, a geracéo de valor.

Essa ressalva é importante, pois conforme descrito por Jensen (2001, p. 96),
algumas armadilhas sdo comuns na defini¢do de incentivos para avaliacdo do desempenho e
remuneracao dos gestores. A defini¢cdo de metas orcamentérias ou de indicadores especificos,
por exemplo, podem gerar problemas nas companhias, pois, segundo o autor, quando 0s
gerentes sdo informados que ganhardo bonus se alcancarem determinadas metas de
desempenho, duas coisas inevitavelmente acontecem: Primeiro, eles tentam definir metas
baixas, que sdo facilmente atingiveis. Depois, quando as metas sdo definidas fazem o possivel
e o impossivel para alcanga-las, mesmo que isso destrua valor para o resultado da empresa.

O autor complementa, indicando que a forma de solucionar esses pontos € passar a
remunerar as pessoas pelas suas conquistas e ndo pela capacidade de alcangcar metas prometidas.
Jensen (2001, p. 100), ainda cita que metas conflitantes eliminam a capacidade dos gestores de
agir de maneira objetiva, por isso é preciso que as empresas tenham cautela ao definir um
indicador unico e claro capaz de medir o desempenho de toda a companhia, como é o caso do
EVA®.

Outras armadilhas também s&o apontadas na implantacdo de um sistema desse tipo.
Para Benson-Armer, Dobbs e Todd (2004), os programas de GBV que fracassaram limitaram-
se a simplesmente medir a criacdo de valor nos negécios, ja aqueles que se mostraram bem
sucedidos vincularam essa mensuracdo com licdes aprendidas e visbes de longo prazo para
melhoria da empresa e seus diferentes setores.

De acordo com Stern (2001), uma das principais razfes para 0s casos de fracassos
conhecidos é a falta de suporte da alta administracdo ou a simples aparéncia de falta de
patrocinio pelo c-level da companhia. 1sso porque a implantacdo dessa abordagem demanda
uma mudanca cultural da empresa, pois representa uma alteracdo radical na forma como o0s
colaboradores sdo avaliados e motivados.

Justamente por isso, que Koller (1994) e Benson-Armer, Dobbs e Todd (2004),
citam que essa ndo deve ser uma metodologia restrita a area financeira ou de controle da
companhia, ao contrario, é fundamental a participacdo dos demais gestores das areas
operacionais, de negocios e demais areas corporativas, pois 0 envolvimento deles na
identificacdo dos principais direcionadores de valor dos seus processos é 0 que garantira
aceitacéo, responsabilizacéo e perenidade ao sistema.

A filosofia dessa abordagem pressupde que, se ha possibilidade de se identificar 0s

fatores chaves dos quais o valor dependa, entdo devem existir direcionadores de valor para a



28

organizacao, refletindo as acbes de cada area. Assim, um sistema de gestdo pode entdo ser
implantado de maneira a se identificar estes fatores, definir objetivos para eles e geri-lo,
monitorando-o e controlando-o continuamente, confiante de que quaisquer melhorias nestes
fatores levardo em ultima instancia a um aumento de valor para toda empresa (WARREN, 2008,
p. 221, tradugéo nossa).

Portanto, € preciso nortear toda a companhia para um objetivo comum de geracao
de valor econémico, mas também é preciso incorporar na dindmica de atuacdo dos gestores,
como o atingimento dos objetivos de cada area pode gerar valor, pois é a partir dessa ligacdo
com o desempenho da companhia que eles serdo avaliados.

A construgdo de uma arvore como da Figura 5 facilita a conexéo dos resultados
financeiros dos segmentos ao EVA® da empresa, ao passo que auxilia a identificar quais
alavancas de valor de cada processo contribuem para o melhor desempenho organizacional.

Esse desdobramento parece mais simples de ser feito para os segmentos de negdcio,
onde um aumento do nimero de vendas, uma mudanca na margem de um produto, 0 mix entre
exportacdo e importacao, a avaliacao do retorno de um projeto de investimento, dentre outras
atividades, conseguem se conectar mais claramente na composi¢do de resultados, simulando
como essas alavancas podem impactar no valor global.

O mesmo, porém, ndo € tdo intuitivo quando falamos sobre o valor gerado pelas
areas corporativas, uma vez que seu reflexo na composicéo do resultado financeiro fica restrito
a visdo de gastos, ndo abarcando todas as dimensdes de valor desse segmento e seus impactos

nos negocios.

2.3. Dimensdes de valor nas areas corporativas (Parenting advantage)

Campbell; Goold e Alexander (1995) advogam que algumas vantagens
competitivas sdo geradas através da atuacdo das areas corporativas, constituidas pelas
estruturas, sistemas, processos e 0s departamentos e recursos centrais que suportam o negécio.

Porém, nem sempre é facil estimar o valor financeiro gerado por uma correta
atuacdo corporativa. Muitas vezes esse valor sO fica evidenciado quando encontramos
desperdicios nos processos, quando identificamos redundancias nas estruturas ou pior, quando
uma estratégia corporativa falha expde a empresa a algum risco, seja ele de conformidade,
seguranga ou imagem, ou ainda que, por incoeréncia, impega as unidades de negocio de efetivar

0 seu potencial.
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Alguns processos corporativos da companhia trabalham justamente com o conceito
de custo evitado ou mitigacdo de riscos, outras areas atuam no relacionamento com
stakeholders, outras com atividades rotineiras ou normativas, além de uma série de processos
como gestdo de pessoas, estratégia e avaliacdo de desempenho, suprimentos, transformacéo
digital, servicos compartilhados etc. Existem diversos rétulos para representar esse segmento,
mas o0 que se deve ressaltar é o fato dele ser composto de varios tipos diferentes de atividades
que, por sua vez, possuem diferentes potenciais de agregacao ou destruicédo de valor.

Collis e Montgomery (1998, p.75) alertam para o fato de que a maioria dos
executivos de nivel corporativo entende a necessidade de agregar valor a seus neg6cios, mas
poucos implementam 0s mecanismos organizacionais para tornar isso possivel. Essa pratica ndo
acontece com frequéncia por alguns motivos que, de acordo com 0s autores, podem ser
exemplificados pelo receio em violar a autonomia e a responsabilidade de unidades de negocios
ou pelo temor em formar grandes estruturas burocraticas, aumentando o overhead® da
companhia.

Os autores argumentam, porém, que essa abordagem pode ser bem sucedida se
seguir alguns direcionamentos. Primeiramente, é preciso que a estratégia corporativa seja
guiada por uma visao de como a empresa, como um todo, cria valor. A partir desse diagndstico,
a atuacdo corporativa deve trabalhar como um sistema de partes interdependentes, ou seja, seu
sucesso depende ndo apenas da qualidade dos processos individuais, mas também de como 0s
elementos se reforcam mutuamente. Para isso, a atuacdo corporativa ndo deve olhar somente
para dentro, mas precisa também ser consistente com as boas praticas de mercado e adaptavel
para reagir as oportunidades e ameagas externas.

Goold; Campbell e Alexander (1998, p.121) salientam ainda que uma atuacéo
corporativa sé se justifica se sua influéncia levar a um melhor desempenho do negécio do que
ele alcancaria como entidade independente. O segmento corporativo deve realizar fungdes que
as areas de negocio seriam incapazes de realizar ou cujo custo-beneficio ndo compense de ser
feito de maneira descentralizada, ou ainda, deve influenciar os negocios a tomar decisoes
melhores do que eles seriam capazes de fazer por conta prépria. Em resumo, uma estratégia
corporativa precisa agregar mais valor do que custo ao negécio.

Embora esse conceito teorico faca sentido, nem sempre € facil aferir com precisao

0 impacto de uma atuacdo corporativa na melhora do desempenho empresarial, seja pela

3 Overhead é um termo utilizado para classificar os custos indiretos e despesas gerais de uma empresa.
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interdependéncia dos processos, seja pela evidéncia econdmica disso no resultado dos
segmentos de negdcio.

Ainda assim, alguns estudos como os de Kruehler; Pidun e Rubner (2012), se
aprofundaram na identificacdo de dimensdes de agregacao e destrui¢éo de valor das estratégias
corporativas, inclusive relacionando como a concepcdo do melhor modelo de atuagéo
possibilita alavancar o desempenho organizacional.

Assim como Campbell; Goold e Alexander (1995), os autores afirmam que uma
atuacdo corporativa eficaz pode criar uma situacdo em que o todo é realmente maior do que a
soma das partes e pode entregar um prémio de valor para a empresa. Adicionalmente, quando
a estratégia corporativa de uma empresa consegue relacionar suas competéncias corporativas
com as necessidades de suas unidades de negdcios e a dindmica do seu ambiente competitivo,
a empresa alcanca o estagio de parenting advantage, em que 0 segmento corporativo ndo s
acrescenta mais valor para as unidades de negécio em seu portfélio do que destrdi, mas também
adiciona mais valor do que qualquer outro proprietario potencial daquela atividade.

Os principais critérios dessa teoria passam pela avaliacdo das competéncias e
capacidades oferecidas pelo segmento corporativo; a identificacdo das necessidades das
unidades de negdcios; e o valor criado para as unidades de negocios através das atividades
corporativas. O conceito esta enraizado nas teorias de estratégia e vantagem competitiva, que
debatemos no capitulo anterior e no papel dos centros corporativos que, conforme observado
por Chandler (1962) devem planejar, coordenar e avaliar os trabalhos e estratégias das unidades
de negdcios, alocando, de forma benéfica e quando necessario, pessoas, investimentos e outros
recursos.

Como na literatura de gestdo e estratégia alguns exemplos sdo mais voltados para a
definicdo de estruturas e centralizacbes e menos sobre como especificar as dimensdes de valor
das atividades corporativas, 0s autores buscaram agrupar os itens de geracdo e destruicdo de
valor numa matriz com impactos diretos/verticais, ou seja, através da atuacdo dessas areas junto
as unidades de negdcio, e uma visdo indireta/horizontal, onde o corporativo cria 0 ambiente

para a dindmica de geragdo ou destruicdo de valor entre as &reas.
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Figura 6 — Framework para identificacdo das dimensdes de valor das estratégias corporativas.

Vertical Horizontal
Cria Suporte e Recursos e Sinergias em Sinergias em
valor orientacao servigos vendas e operacoes e
estratégica centralizados gestao investimentos
Ds:r;:“ Influéncia Custos de Escassez de Custo da

negativa Overhead recursos complexidade

I Hivel estratégico

[1 MHivel operacional

Fonte: Kruehler; Pidun e Rubner (2012b, p.7, tradugdo nossa).

Os componentes dessa matriz também podem ser vistos nas classificacdes
propostas por Campbel, Whitehead, Alexander e Goold (2014), em que procuram agrupar itens
de agregacéo de valor de maneira vertical e horizontal assim como relatar as principais fontes
de destruicdo de valor, oriundas da atuagéo corporativa.

Os autores indicam que héa criacdo de valor agregado vertical, quando os centros
corporativos atuam fornecendo conhecimentos adicionais e ajudando as unidades a
desenvolverem as suas estratégias e gerenciarem 0s seus processos. Essa dimensdo passa pela
elaboracéo de padrdes elevados, mais funcionais, e pelo dimensionamento correto das fun¢bes
corporativas e suas interacdes internas e externas.

No nosso estudo, representaremos esses itens através de duas dimensdes de
agregacdo de valor, que chamaremos de Orientacdo estratégica e financeira e de
Centralizacéo de func@es corporativas.

Outra forma de agregar valor, porém de maneira indireta, ocorre quando o segmento
corporativo estimula as divisdes a se unirem em busca do que os autores chamaram de valor
agregado horizontal, direcionando toda a companhia para um mesmo objetivo e criando uma
visdo de unidade entre as diversas estruturas da empresa. Essa atuacdo corporativa estimula a
criacdo de sinergias que podem resultar em economias de escala, na promocao de agdes para
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compartilhar conhecimentos e boas préticas, além de apoiar o desenvolvimento de novos
negdcios e otimizar a gestdo do risco. No presente trabalho, agruparemos essas agdes em uma
dimensdo unica que denominamos de Sinergias.

Além dos itens citados acima, as estratégias corporativas também podem destruir
valor com sua atuagcdo, mesmo quando bem intencionadas. Campbel, Whitehead, Alexander e
Goold (2014), indicam que destruir valor é tdo facil quanto agregar valor, mas muitas vezes o
resultado dessas acOes se torna mais impactante e irreversivel.

Os autores citam em seu trabalho algumas formas de destruicédo de valor atraves da
atuacdo do segmento corporativo, dentre as quais se destacam a falta de conhecimento do
negécio, que pode gerar orientacBes estratégicas equivocadas, metas de desempenho
inadequadas gerando incentivos errados, a criacdo de politicas inapropriadas para gestdo dos
recursos e restricbes ou ma distribuicao de capital.

Assim como nos itens anteriores, algumas dessas fontes de destruicdo de valor
atuam diretamente nos negdcios, impactando suas margens, como € o caso dos Custos
corporativos. Essa por sinal € uma das dimens@es que trataremos no nosso estudo, considerando
ndo somente os custos de overhead, mas também os custos indiretos de transacdo e agéncia.

Outros fatores mencionados, mostram o impacto horizontal do corporativo na
companhia, ao formular politicas e critérios que resultam na ma distribuicdo e Escassez de
Recursos, ou ao criar um ambiente de Complexidade, ineficiéncia e morosidade nas interagdes
com as unidades de negdcio.

Avaliando a classificacao realizada pelos autores e implementando as adaptacfes
necessarias para o objetivo e delimitacdo desse estudo, as dimensGes corporativas foram
agrupadas em seis tépicos, divididos em atua¢es com potencial de geracdo e destruicdo de

valor, conforme classificacdo abaixo:
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Figura 7 — Modelo de agrupamento das dimensdes de valor das areas corporativas.

Agregacio de valor Destruicio de valor

Orientacio estratégica e

financeira Competicio por recursos

Criacdo de sinergias Custos de overhead,

enire as areas transaciio e agéncia

Centralizacio de fungies

corporativas Complexidade

Fonte: elaborado pelo autor.

Nos subcapitulos seguintes, apresentaremos as dimensdes selecionadas para esse

estudo, justificando sua importancia e relagdo com a proposta de pesquisa.

Orientacdo estratégica e financeira

Conforme descrito anteriormente, a busca por vantagem competitiva figura como
uma das principais ambi¢fes das organiza¢Ges no caminho da geragdo de valor. Essa busca
passa pela orientacdo estratégica e financeira da empresa, que deve ser capaz de comparar cComo
seus resultados se relacionam com a performance da indastria, mas também buscar
internamente proposicdes estratégicas que alavanquem o potencial econémico da companhia.

A escolha de um modelo estratégico vai além da tradicional visdo classica de foco,
diferenciacdo ou eficiéncia em custos. Na verdade, esses modelos ajudam a posicionar a
empresa num ambiente competitivo, mas devem ser ampliados para uma visao integrada dessas
dimensdes, com a criacdo de movimentos estratégicos capazes de gerar desempenho acima da
média. Conforme descrito por Kim e Mauborgne (2005), esses movimentos, formados por um
conjunto de decisdes e a¢des gerenciais criam 0 ambiente para o surgimento de inovacfes de
valor, que alteram significativamente os produtos e servi¢os e conseguem posicionar a empresa
num novo patamar de mercado.

Essa abordagem esta relacionada ao nosso objeto de estudo, dado que uma empresa
do setor de dleo e gas necessita trabalhar constantemente a eficiéncia em custos, mas precisa
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aliar isso as inovagOes operacionais e formas de exploracéo das diferentes fontes de energia,
para se tornar perene em flutuantes cenarios de preco do petrdleo e flexivel para eventuais
mudancas da matriz energeética.

Vale notar que muitos desses movimentos ndo sdo pré-concebidos no momento do
planejamento estratégico. Como citou Hamel (1997), o segredo sujo da inddstria da estratégia
é que ndo ha nenhuma teoria de criagdo de estratégia.

Embora parte das histérias de sucesso do mundo empresarial advém de inovagdes
ndo planejadas previamente e de estratégias emergentes, a orientacdo do segmento corporativo
auxilia na construcdo de modelos de decisdo, na avaliacdo financeira de projetos e portfolio e
no monitoramento de desempenho das unidades que compdem a organizagéo, direcionando-a
para o caminho da inovacéo e criacdo de valor. Essas atividades que comp8em a orientacao

estratégica e financeira sdo tratadas no questionario proposto para essa pesquisa.

Sinergias

O segundo quesito de valor que sera abordado na pesquisa é aquele que se refere a
criagédo de sinergias entre as diversas atividades. Para Ansoff (1990) sinergia pode ser descrita
como a representacao de que o todo é maior do que a soma das partes.

Em uma grande empresa, como 0 objeto do nosso estudo, existe um potencial
significativo de geracdo de valor a partir da influéncia do corporativo na criacdo de sinergias,
seja pela construcdo de padrbes e metas para gerar 0s incentivos corretos, seja pela promocao
de trocas de conhecimento e experiéncias entre as areas, fomentando assim o compartilhamento
de boas préticas, aumentando o conhecimento sobre os desafios do negdcio e possibilitando
ganhos de escala com eliminacdo de redundancias.

Katz et al., (2000), destaca também o valor do trabalho em equipe para a gestdo do
conhecimento, visto que esta relacionado com os modos de explorar a base de conhecimento
da organizacéo e de se desenvolver estrategicamente como uma "organizacao que aprende”.

Esse conceito de Learning Organization foi bastante explorado por Senge (1990),
ao defender que, para as organizagdes se tornarem competitivas teriam de fomentar a gestéo do
conhecimento mais até do que a gestdo de recursos financeiros. Para esse autor, a vantagem
competitiva nasce da capacidade de aprender mais rapido e melhor do que os concorrentes.

A criagdo de um ambiente colaborativo e voltado para a aprendizagem, além de
propiciar alguns beneficios internos ja citados, também amplia a rede de conhecimentos da

companhia com a participagdo externa de outros publicos de interesse como clientes,
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fornecedores, universidades e até mesmo empresas concorrentes, facilitando assim o processo
de inovagéo, tdo relevante para a criagao de valor.

Ao analisarmos os modelos de acumulacdo de capacidade tecnoldgica para
inovacdo (BELL&FIGUEIREDO, 2012), e possivel identificar os diferentes niveis que
compdem a escada de atingimento até a fronteira tecnoldgica. Dentro desses “degraus” residem
as acumulacdes de conhecimento, tecnologia e processos, que podem ser desenvolvidos por
meio de investimentos internos e atraves do relacionamento com o ambiente externo.

Para a empresa em questdo, além dos avancos tecnoldgicos necessarios para a
melhoria da eficiéncia e do desempenho operacional, a sinergia entre areas da companhia pode
gerar avancos na melhoria dos processos e contribuir para um ambiente corporativo que
incentive o desenvolvimento de oportunidades para geracdo de valor. Tais pontos também
foram alvo de analise no questionario proposto.

De fato, se o nivel corporativo de uma organizacao nao for capaz de criar sinergias
entre as varias unidades de negdcios, é possivel questionar a real necessidade dos gastos
corporativos para gerenciamento e interacdo com o portifolio de negécios. (KAPLAN e
NORTON, 2001). Uma forma de minimizar esses riscos, passa pela configuracdo dos processos

na estrutura organizacional.

Centralizacdo de funcdes

Para Jones (2010) as metas e objetivos dos stakeholders sé podem ser alcangadas
quando as habilidades e capacidades da organizacdo estdo controladas por uma estrutura
organizacional. O desafio dos gestores recai sobre o equilibrio entre a estrutura burocratica e a
construcdo de grupos de trabalho fortalecidos e auténomos, combinando os principios
burocraticos para construir uma organizacao e estabelecer as regras do processo, ao passo que
devem ampliar a capacidade da organizacdo de agir de maneira orgéanica.

Essa capacidade é um dos pilares do sistema de gestdo baseado em valor, que
considera que os gestores devem agir, pensar e ser remunerados como se fossem donos daquele
processo, aproximando assim o incentivo do sistema de recompensas e da avaliacdo de
desempenho com o poder de decisdo de cada area.

Portanto, o terceiro quesito diz respeito a como a centralizacdo de recursos e
fungdes corporativas podem ser Uteis para aumentar a sinergia entre as areas, estabelecer
padrGes de atuacdo, mas também gerar autonomia e flexibilidade para que o segmento

corporativo consiga atender corretamente as demandas do negocio. Encontramos alguns
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exemplos de centralizagdo na empresa estudada, como servigos juridicos, contabilidade,
avaliacdo de desempenho, gestédo da marca, tecnologia, servicos compartilhados, suprimentos,
dentre outros. Alguns beneficios dessa gestdo centralizada serdo investigados, quando
comparados com as opcOes de se ter essas atividades descentralizadas no negdcio.

Em detrimento de uma autonomia maior das areas de negécio, algumas atividades
podem ser otimizadas e gerar ganhos de escala quando gerenciadas de forma centralizada por
areas corporativas. Como exemplo, Campbel, Whitehead, Alexander e Goold (2014), citam o
caso da gestéo tributaria, negociacdo de dividas e financiamentos, prestacdo de contas a 6rgaos
externos, politicas de negociacdo com fornecedores, recrutamento e selecdo, dentre outras.

Todavia, é preciso se buscar o equilibrio nessa centralizagdo. Stuckey e White
(1993) advertem para o risco de uma integracdo excessiva de atividades na verticaliza¢do da
cadeia de valor de uma empresa. Embora nosso objetivo nesse topico seja mais relacionado
com a centralizagdo interna de algumas func@es corporativas, é possivel tracar uma relagdo com
0s pontos abordados pelos autores, sobretudo no que diz respeito as razdes de se fazer ou ndo
esse movimento. Em resumo, se 0 mercado possui melhores solugfes ou as unidades de negécio
sdo capazes de gerar melhores resultados, ndo ha por que centralizar ou verticalizar tais
atividades.

Fiani (2002) trata 0 mesmo tema ao apresentar como elemento de deciséo a questao
dos custos de transacdo. As empresas norteiam suas decisdes sobre até onde ir na cadeia de
producdo a partir da comparacdo com o0s custos de se recorrer ao mercado. Pode se fazer um
paralelo dessa teoria na analise de quais processos e atividades devem ser realizados de forma
centralizada pelas areas corporativas em comparacao aos custos e beneficios da sua aquisicdo
no mercado ou descentralizacdo no negacio.

Nessa dimensdo pretendemos identificar como o sistema de gestdo baseado em
valor auxilia na construcao do melhor fit organizacional, garantindo que o segmento corporativo
atenda corretamente as necessidades do negdcio, sem gerar aumentos de custos e complexidade,
em um ambiente de recursos ja escassos. Esses trés pontos, por sinal, fazem parte da analise

das proximas dimensdes abordadas no estudo.

Escassez de recursos

A estratégia corporativa pode destruir valor ao promover o uso indevido dos

recursos. Collis e Montgomery (1998) notaram a preocupagao das organizagdes com a questéo
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dos recursos, cada vez mais escassos, assim como a correta defini¢do do seu modelo de negdcio,
produtos e servigos.

Como Wernerfelt (1984) afirma, o recurso significa algo que pode ser pensando
como forca ou fraqueza de uma determinada firma. Uma das formas de criar ou elevar essas
forcas e de reduzir ou eliminar essas fraquezas, passa pela correta escolha de um modelo de
gestdo. Dessa maneira, ndo basta possuir um recurso valioso, é preciso criar um ambiente
corporativo capaz de fazé-lo se desenvolver, direcionando-o para onde ele gera vantagem
competitiva.

Por conta disso, Kruehler; Pidun e Rubner (2012a, p.6) alertam para o fato de que
a falta de experiéncia e conhecimento dos centros corporativos sobre os principais fatores de
sucesso do negdcio, podem impor politicas e servicos inadequados, gerar trabalhos
desnecessarios ou desviar o foco para segmentos de negocio que ndo geram valor, limitando o
potencial maximo da companhia.

No nosso trabalho de pesquisa, serd investigado se o sistema GBV consegue
direcionar os esforcos do segmento corporativo para aquelas atividades que geram mais valor
para 0 negdcio, otimizando a gestdo dos ativos da companhia e minimizando a duplicacdo de
demandas para 0s recursos existentes.

Quando isso ndo acontece, podemos observar as areas corporativas destruirem o
valor das unidades de negécios, usando fluxos de caixa internos da empresa para manter vivos
projetos questionaveis, justificar decisdes de investimento ou gastar recursos financeiros em
setores com 0s quais estdo familiarizados e ndo naqueles com maior potencial de criacdo de
valor (SHLEIFER e VISHNY, 1989, p.137). A consequéncia de tal interferéncia corporativa
pode ser a opgdo por projetos “estratégicos” ou com base em interesses individuais para
aumentar seu escopo de atuacdo. Conforme Shin e Stulz (1998) alertam, alguns executivos
podem estar menos interessados no sucesso futuro da empresa, e mais no crescimento e

expansdo de sua area para aumentar sua influéncia dentro da organizagéo.

Custos

Apesar dos beneficios listados, as areas corporativas possuem custos fixos que
oneram as margens do negocio e podem incorrer em custos indiretos, como custos de transagdo
e agéncia, devido ao tamanho, ineficiéncia ou redundancia de processos corporativos.

A definigcdo do escopo de atuacéo da estrutura corporativa é citada por Fiani (2012,

p. 268) ao relembrar a obra pioneira de Ronald Coase. Nela, o economista questionava,
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provocando a reflexdo, o porqué de existirem organizacgdes dirigindo o processo produtivo
através de relacBes hierarquicas, definidas pela subordinacdo dos empregados a dire¢do da
empresa e determinando como se deve organizar a producdo? Ou seja, porque essas atividades
ndo poderiam ser fornecidas e contratadas de outras empresas no mercado, ao invés da
organizacdo aumentar sua estrutura interna, ao passo que as tarefas e entregas ficam mais
complexas?

A resposta a pergunta de Coase também se encontra na légica dos custos de
transacdo em que, a certo ponto, torna-se mais vantajoso para a organizagdo criar e gerenciar
essas estruturas internamente do que contratar todos 0s servigos necessarios com o mercado.

No nosso estudo, pode-se imaginar a complexidade de se gerenciar diferentes
contratos e fornecedores para cada tipo de atividade corporativa. Além disso, pelo porte da
companhia, leva-se em conta também a possibilidade de ganhos de escala para reducdo dos
custos nos contratos. Além disso, ganhos em processos podem ser aferidos através da
eliminacdo de desperdicios e do uso de automagéo.

Embora a escala seja um fator relevante para otimizac¢do dos custos, ela também
pode mascarar algumas ineficiéncias. Em uma empresa de 6leo e gas, que trabalha com capital
intensivo e grandes volumes de producéo, isso pode gerar efeitos nocivos, sobretudo quando o
preco do petroleo e a descoberta de novas reservas apontam para um aumento de faturamento.

Um desses efeitos ¢ o que Costa e Jardim (2017) denominaram de “hipermetropia
gerencial”, gerando um sistema excessivamente seduzido pelas oportunidades, pela eficacia,
mas desatento a estruturacdo racional dos meios. Esse efeito pode levar a falta de resiliéncia e
preparo para mudancas de cenarios, gerando aumento dos custos de overhead e do escopo de
atuacdo do segmento corporativo. Além disso, como sinalizado por Campbel, Whitehead,
Alexander e Goold (2014), em empresas de grande porte, a performance de alguns ativos
lucrativos pode mascarar a ineficiéncia de outras unidades que ndo geram valor.

Apesar do segmento corporativo ndo se restringir a visdo de custos, esse item é
importante para a pesquisa, ao orientar o tamanho Otimo para contribuicdo dos processos
corporativos na trajetdria de geracdo de valor da empresa e ao observar como o sistema GBV

contribui para esse dimensionamento.

Complexidade

Segundo Shimizu (2006), o processo de decisdo de uma organizacdo deve ser

estruturado e resolvido de modo formal, detalhado, consistente e transparente, tendo em vista
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que os problemas que demandam decisbes sd&o amplos e complexos, envolvem riscos e
incertezas, e envolvem a opinido e a participacdo de muitas pessoas.

Muitas vezes a quantidade de varidveis presentes na tomada de decisdo levam os
executivos a buscarem modelos de gestdo capazes de abarcar todos 0s cenarios e dimensdes de
um processo. Isso pode fazer com que o segmento corporativo demande o envolvimento do
negdcio em temas que ndo deveriam ser prioritarios para eles. Além disso, o aumento da
complexidade acarreta maior intensidade de planejamento, gerenciamento e controle das
atividades operacionais e impde necessidades de priorizagdo e reports dos gestores,
aumentando também os custos de transacdo (KRUEHLER; PIDEUN e RUBNER, 2012b, p.
13, tradugéo nossa)

E muito comum procurar alinhar a contribuicio de cada area ao resultado global.
As tentativas, porém, esbarram na dificuldade de mensuracdo e no estabelecimento de nexos
causais entre as contribuicdes das partes e os resultados do todo. Na falta de métricas adequadas,
essas tentativas podem gerar um aumento do micro gerenciamento, levando os gestores a
perseguirem metas individuais de custo e producéo que ndo necessariamente se relacionam com
o melhor resultado global da companhia.

Esse tipo de atuacdo corporativa, além de demandar envolvimento excessivo dos
negdcios, pode gerar perda de esfor¢o dessas areas em processos intermediarios e criar uma
cultura voltada para a busca por poder, visando influenciar as politicas corporativas. A
destruicdo de valor para uma unidade de negdcios pode ser expressa, por exemplo, em tempo
perdido e recursos gerenciais para atividades administrativas entre as areas (JONES e HILL,
1988).

Nesse item, pretende-se avaliar como a implementacdo do sistema GBV afetou a
forma de atuacdo do segmento corporativo em termos de simplificacdo e objetividade nas
interacdes com o negdcio.

Portanto, a partir dessas seis dimens@es foi construido o racional para a fase
exploratdria da pesquisa, relacionada ao primeiro objetivo, qual seja o de viabilizar um modelo
de anélise capaz de agrupar os temas mais relevantes de geracdo e destruicdo de valor,
relacionados a atuacdo das reas corporativas.

Essa base conceitual sustenta a modelagem do questionario de pesquisa que ajudara
na andlise descritiva do projeto através dos resultados do segundo objetivo, de identificar a
relagdo entre a implementagdo do sistema de gestdo baseado em valor e a percepcdo dos
gestores nos temas analisados; e do terceiro objetivo de elencar a priorizacdo dos gestores sobre

as dimensoes de contribuicdo do segmento corporativo para a criacdo de valor na empresa.
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3. METODOLOGIA

Este capitulo ird apresentar o método de pesquisa adotado e a selecdo dos
instrumentos de coleta de dados utilizados para responder a pergunta de pesquisa de como as
areas corporativas contribuem para a criacdo de valor dentro do sistema GBV.

Para atender aos objetivos propostos nesse estudo, foi realizada uma pesquisa
quantitativa de abordagem descritiva.

A pesquisa analisa a relagdo entre a implementacdo de um sistema de gestdo
baseado em valor e a forma de atuacéo das areas corporativas que compdem uma empresa de
Oleo e gés. Ela descreve, segundo a opinido dos gestores, como essas dimensdes de valor se
comportaram ao longo do tempo e registra como essa amostra da populacdo classifica a
contribuicdo do segmento corporativo para a criagao de valor.

3.1. Construcdo do questionario

Dado que existem poucos estudos sobre como as areas corporativas podem
contribuir na geracdo de valor das empresas, utilizamos como base dessa pesquisa a escala de
percepcéo de valor idealizada nos artigos de Kruehler; Pidun e Rubner (2012), adaptando-a para
a realidade da empresa em questdo e agrupando os componentes de agregacao e destruicao de
valor elencados.

Na referéncia citada, os autores buscaram, a partir do agrupamento dos itens de
geracdo e destruicdo de valor, construir um questionario de pesquisa capaz de classificar os
diferentes tipos de estratégia de atuacdo das areas corporativas.

Embora o trabalho de Kruehler; Pidun e Rubner (2012) seja voltado para a
classificacdo dos tipos de estratégias corporativas, 0o modelo proposto pelos autores oferece uma
explicacdo para as diferencas de performance nas empresas, que vai além dos fatores
estruturais, tais como o grau de diversificagdo ou o portfdlio de negocios.

Inspirado nesse modelo, esta pesquisa buscou estruturar um questionario capaz de
representar, pelas seis dimensdes selecionadas, as formas de atuacdo do segmento corporativo
e utilizar esses itens para avaliar a percepcao dos gestores sobre os efeitos da implementacao
do sistema de gestdo baseado em valor.

Ao recorrer & literatura existente para identificar os tipos de relacdo presentes na
atuacdo do segmento corporativo para a geracao de valor, buscando subsidios para desenvolver

0 agrupamento das seis dimensdes que serdo investigadas, a pesquisa procura estabelecer uma
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grade de andlise do impacto das areas de suporte sobre 0s resultados econdmicos previstos na
GBV. A partir dessa primeira aproximagao, construiu-se um questionario de pesquisa que tem
por objetivo central o de explicitar os componentes de criacdo de valor presentes nas areas
corporativas.

O questionario é composto por perguntas estruturadas para avaliacdo da percepc¢ao
dos respondentes sobre os impactos positivos (geracdo de valor) e impactos negativos
(destruicao de valor) referentes aos aspectos e atividades das estratégias corporativas. Utilizou-
se para efeitos de avaliacdo da percepcao dos participantes uma escala Likert de 5 pontos onde
1 representa “Discordo Totalmente” e 5 representa “Concordo Totalmente”, graduando assim
como as afirmacdes sobre 0s aspectos de agregacao e destruicdo de valor foram percebidos nas
diversas atividades.

Como a pesquisa aborda a percepcao pessoal dos respondentes, era importante que
eles tivessem uma perspectiva geral sobre as atividades listadas e procurassem relacionar esses
itens com referenciais do mercado ou até mesmo com boas praticas internas. Por conta disso,
um questionario totalmente concluido e com uma amostra representativa da estrutura da
empresa foram temas de especial atencdo na coleta dos dados.

Os temas abordados foram separados conforme a agregacéo e destrui¢do de valor,
a partir dos seis topicos relacionados na revisao bibliografica, considerando afirmativas sobre
as subatividades de cada dimenséo, conforme abaixo:

Orientacdo estratégica e financeira: representado por atividades como gestdo do

caixa; gestdo do portfdlio; captacdo de taxas no mercado; estratégia tributaria; avaliaces
econdmicas dos projetos de negécio; participacdo no desenvolvimento da estratégia das
unidades de negocio; alto nivel de direcdo estratégica; formulacdo de objetivos top down;
roadmap para desenvolvimento de negdécios; avaliacdo de desempenho; supervisao de fusdes e
aquisicoes.

Geracéo de sinergias: trabalho colaborativo; identificacdo de ganhos de escala e

troca de boas praticas garantidas pelo ambiente corporativo; compartilhamento de recursos;
inovacao.

Centralizacdo de funcdes corporativas: atividades centralizadas para uso das

areas de negdcio, como servicos juridicos, contabilidade, gestdo da marca, tecnologia, servicos
compartilhados, suprimentos, etc.; mobilizacdo de pessoas e vantagens no mercado de trabalho

para recrutamento e retencédo de talentos; simplificacdo de requisitos legais e normativos.
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Escassez de recursos: influéncia negativa e falta de conhecimento do negdcio;
atencdo insuficiente aos diferentes tipos de ativos do portfélio; aversdo ao risco;
entrincheiramento gerencial; “delegagdo para cima’; micro gerenciamento.

Custos: escopo superdimensionado; redundancias de estruturas; recursos
adicionais nas unidades de negdcio; demandas por processos de verificacdo e controle; baixa
automacao e soluces de eficiéncia.

Complexidade: lutas internas de poder; custos de influéncia; complexidade dos

processos de controle e mensuracdo de desempenho; pedidos redundantes; burocracias e
gargalos para tomada de decisao.

O questionario foi composto por uma sequéncia de perguntas para cada um dos
itens acima, referenciando o periodo anterior a implementacdo do modelo de gestdo e
capturando a percepcdo de como historicamente a companhia tratava essas questdes
relacionadas as atividades corporativas. No decorrer do questionario, foram apresentados os
mesmos temas, mas agora avaliados sob a 6tica do que o modelo GBV contribuiu para esses
processos. (ANEXO 1).

3.2. Coleta de dados

Para cumprir os objetivos da pesquisa, a coleta de dados foi assim dividida em
quatro etapas:

Fase 1: listagem da populacédo geral por diretoria

Fase 2: selecdo do conjunto participante da amostra

Fase 3: avaliacdo do percentual de respondentes na amostra

Fase 4: analise descritiva e mensuracdo dos resultados

A primeira fase diz respeito ao tratamento da base atual de funcionérios, separando-
os entre as cinco diretorias corporativas e as quatro diretorias de negécio. Como existem
movimentacOes internas e reestruturagdes na companhia, o recorte temporal utilizado foi a base
de outubro/2020.

Na segunda fase da coleta de dados, separamos dessa populacdo o conjunto de
funcionarios que exercem funcdo gratificada, retirando do total aqueles funcionarios de fungdes
especificas como assessores, consultores, supervisores, gerentes de plataformas e os
funcionarios sem funcdo gratificada, por entender que esse filtro traria a possibilidade de uma
amostra com maior vivéncia das interfaces corporativas nos diferentes processos, garantindo

assim uma maior assertividade sobre a percepcao das diferentes dimensdes abordadas.
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Além disso, dada a maturidade do sistema GBV, que foi estruturado em 2019 e
comecou a vigorar em 2020, esse conjunto de gestores possui maior contato com as discussoes
sobre o sistema de gestdo, tendo assim maior facilidade para associacdo das dimensdes
corporativas com a filosofia da gestdo baseada em valor.

Antes do envio, o questionério circulou previamente com alguns gestores e analistas
que participaram da implementagéo do sistema de gestdo, com a finalidade de testar o0 modelo
de construcéo das perguntas, avaliar o contetdo dos seis itens e dimensionar o tempo necessario
para resposta.

Finalizado o teste, a pesquisa foi enviada por meio eletrénico para o publico-alvo,
garantindo a confidencialidade dos dados, sendo necessaria somente a identificacdo do
segmento de atuacdo, sexo e diretoria na empresa, para que seja possivel tracar algumas relacdes
entre as variaveis qualitativas, além de gerar um panorama descritivo sobre a amostra que
respondeu a pesquisa. Cada gestor teve um prazo méximo de duas semanas para responder a
pesquisa, com preenchimento médio de cerca de vinte e cinco minutos.

Apdbs o prazo de respostas, na terceira fase foi feita uma analise descritiva para
garantir que todas as areas estivessem representadas no estudo, para sé depois ser feita a
mensuracdo da andlise para teste da hipotese de pesquisa. Caso a representatividade nédo
estivesse adequada para algumas das areas da companhia, foi solicitado um recall da pesquisa,
a fim de garantir um percentual minimo de participacdo de cada diretoria e um nimero de
respostas significativo.

Ao final, foi obtido um total de 331 respostas bem distribuidas entre as nove
diretorias da companhia, com um percentual de retorno entre 7% e 10% da populacdo dos
gestores por diretoria. Na quarta fase, teve inicio a analise descritiva da amostra para classificar

0 conjunto de respondentes e a mensuracao dos resultados obtidos.

3.3.  Estratégia de coleta de dados

O questionario de pesquisa foi enviado para o total de gestores da amostra,
explicando que se trata de um estudo que busca compreender com maior profundidade a
estratégia de atuacdo das areas corporativas e relacionar essa anélise com a implementagéo do
sistema de gestdo baseado em valor, fazendo com que os funcionarios se sintam parte da
construcdo desse modelo de geracdo de valor e contribuam também para a sinalizacdo de

aspectos de destruicdo de valor que possam ser mitigados.
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A coleta de dados teve por objetivo principal identificar a evolugdo dos itens de
agregacdo e destruicdo de valor das areas corporativas, apds a implementacdo do sistema de
gestdo baseado em valor. Para isso, foi solicitado aos respondentes avaliar no mesmo
instrumento, questdes sobre como era sua percepc¢éo antes e depois da implementacdo do novo
sistema de gestdo, para que fosse possivel identificar como a utilizacdo desse modelo afetou a
atuacdo das areas corporativas € como posicionou a contribui¢cdo de valor dessas areas no
sistema GBV.

A unidade de andlise da pesquisa foi o segmento corporativo da empresa, que
atualmente é composto por cinco diretorias e foi mensurada através da média das respostas
dadas por cada um dos funcionarios pesquisados. As medidas de avaliacdo dos itens foram
coletadas pela escala Likert (1 a 5), graduando assim como as afirmacdes sobre as seis
dimens@es foram percebidas pelos respondentes.

As respostas foram agrupadas em cada topico e a média de cada area, composta
pelas respostas de seus respectivos gestores, avaliadas com a visdo de antes e depois da

implementacao do sistema de gestéo.

Figura 8 — Esquema ilustrativo para apuracdo dos resultados obtidos.

Amuostra Média Anilize por dimensdo, antes e depois do GBV
Antes Depois Antes Depois
= e‘—‘-
%EFE} (" 9% da populacio X _ @ @‘g
. Corporativo A Orientagdo —
5 Areas 132 Estratégica Financeira A Recursos
Corporativas Eespondentes
Fa] ﬂi D"[ﬁ
X Sinergias ¥ Custos
% O 8% da populacio v,
),f , ale EEE
4 Areas 199 Negécios B Sys
de Negdcios Respondentes _ b -
X Centralizagio de X Complexidade
Funges

Fonte: elaborado pelo autor.
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3.4. Estratégia de identificacao

Nessa pesquisa, cada dimensdo possui um bloco de perguntas para antes e depois
do sistema de gestdo. Sendo assim, cada questionario individual j& permite uma avaliacdo de
como o respondente enxerga os efeitos da implementacdo do sistema de gestdo nos diversos
itens que correspondem a estratégia corporativa da companhia.

Essa comparacdo entre médias permite identificar os elementos da hipotese de que
o sistema GBV melhora a percep¢éo sobre a contribuicdo de valor das areas corporativas. Essa
hipdtese foi testada a partir de uma regressdo sobre os resultados de antes e depois, para
comprovar se ha evidéncias estatisticas de que a média do periodo “depois” supera
positivamente a média do “antes”, e em quais dos itens percebemos as principais contribui¢oes
na atuacdao do segmento corporativo para a criagdo de valor. A regressao é representada pela
equacao a seguir:

331
Yit = Bo + B1d_depois_implem, + y;d_respondentes; + €;;
i=2

Para sumarizar esse conjunto de dados sobre area respondente, dimensdo de valor
e periodo avaliado, utilizou-se da estatistica descritiva para organizacdo do nimero de respostas
por areas e categorizacdo da média dos periodos em cada dimenséo.

Apesar da unidade de analise ser a area corporativa, 0 questionario foi enviado para
todos os gestores da companhia pertencentes ao filtro de funcdes gerenciais selecionadas, para
medir também se a implementacdo da GBV aproxima a atuacdo do segmento corporativo das
necessidades do negdcio, avaliando os itens priorizados por cada area.

Essa clusterizacéo entre area corporativa e unidade de negdcio, juntamente com o
agrupamento das médias das seis dimensdes de andlise, referentes aos periodos antes e depois
da implementacdo do sistema de gestdo fizeram parte da analise multivariada utilizada,
permitindo a construcdo de um modelo explicativo para o comportamento percebido em cada

dimenséao de valor.
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4. ANALISE DOS RESULTADOS

4.1. Analise da amostra

Nesse bloco, iniciaremos a anélise dos resultados pela estatistica descritiva da

amostra. O nimero de respondentes da amostra ficou assim distribuido, por sexo e por area:

Figura 9 — Porcentagem de respondentes por sexo e area.

Wegdcios

Fonte: elaborado pelo autor.

Tabela 1 — Porcentagem de respondentes por sexo e area.

Amostra Corporativo Negdcios Corporativo Negdcios Corporativo Negdcios

fem 29 20 22% 10% 59% 41% 100%
masc 103 179 78% 90% 3% 63% 100%
132 199 100% 100%

Fonte: elaborado pelo autor.

A amostra, decorrente da selecdo das func¢Ges gerenciais e coordenacgdes das areas
da companhia, representa bem a populacdo total, tanto na predominancia de funcionarios do
sexo masculino na organizagdo (cerca de 83% M; 17% F), quanto na divisdo da classe de
gestores filtrada entre as areas corporativas e areas de negocio (cerca de 37% Corporativo; 63%
Negocios). Esse percentual de distribuicdo entre as diretorias varia quando consideramos o

namero total de funcionarios da companhia como um todo, mas, conforme relatado
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anteriormente, a pré-selecdo do publico de gestores teve como objetivo capturar a percepcao
daqueles agentes diretamente envolvidos ou impactados pela atuagcdo do segmento corporativo.

Outro ponto importante a ser considerado na analise descritiva € a distribuicdo
heterogénea de respostas entre as diferentes diretorias, para evitar alguma visao enviesada, a

depender da concentragdo de respondentes em uma Unica area.

Figura 10 — Porcentagem de respondentes por &rea e diretorias.
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Fonte: elaborado pelo autor.

4.2.  Mensuracdo das dimensoes de valor

Para garantir a correta analise e interpretacdo dos resultados, é preciso medir a
confiabilidade da construcdo do questionario, aferindo se as perguntas que tangibilizaram cada
construto nos periodos analisados, foram consistentes.

Para aferir a consisténcia interna do questionario de pesquisa, verificou-se o alpha
de Cronbach, que é um dos indicadores mais utilizados para garantir a fidedignidade ou
validade interna do instrumento. De acordo com essa andlise, quanto mais préximo o alpha
estiver de 1, melhor sera sua preciséo, conferindo maior seguranca para a medida do fenémeno
que se quer avaliar. A referéncia utilizada para esse indicador pressupde que resultados acima
de 0,70 s&o considerados confiaveis e, acima de 0,80, muito confiaveis (PASQUALI, 2001).

Outra validagdo importante refere-se a correlacdo entre as dimensdes mensuradas,
gue procura estimar se 0s seis itens apresentados no questionario foram corretamente

interpretados, garantindo a distin¢do entre eles e mensurando se as perguntas convergem para
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0 mesmo tema em que foram agrupadas. Para isso, foram feitas duas verificagdes: a primeira,
refere-se a validade convergente, que sinaliza 0 grau em que 0 construto estd positivamente
relacionado com outras medidas do mesmo construto, a segunda destina-se a validade
discriminante, que indica em que grau o construto nao se correlaciona com outras medidas que
dele diferem (HAIR JR. et al., 2005).

No nosso caso, testamos essas medidas para cada uma das seis dimensdes, nos

periodos antes e depois, obtendo os resultados presentes na tabela a seguir:

Tabela 2 — Tabela resumo com a medicéo de consisténcia interna e validade das dimensdes.

Antes orient_est_fin sinergias centralizacao_fc recursos custo complexidade

orient_est_fin 0,81 0,63 0,41 0,50 0,33 0,41

sinergias 0,63 0,81 0,48 0,56 0,37 0,52
centralizacao_fc 0,41 0,48 0,84 0,55 0,39 0,47
............ re;"c";rsos 0,50 0,56 0,55 0,80 0,54 0,66
custo 0,33 0,37 0,39 0,54 0,87 0,48

complexidade 0,41 0,52 0,47 0,66 0,48 0,86

o de Cronbach 0,82 0,74 0,58 0,81 0,84 0,64

sinergias centralizacao_fc recursos complexidade

orient_est_fin

sinergias

centralizacao_fc

custo

complexidade

a de Cronbach

Fonte: elaborado pelo autor.

Nota-se que grande parte das dimensdes apresentaram coeficientes confiaveis ou
muito confiaveis. As excegdes foram os dois itens que representam o momento “antes” das
dimensoes de centralizagéo de funcGes corporativas e de complexidade. Esse resultado pode ser
explicado em partes pelo nimero menor de perguntas no questionario para esses itens,

aumentando assim a variabilidade das respostas, assim como pela diferenca de percepcgéo



49

decorrente de uma caracteristica da amostra, por exemplo as percepcGes de gestores
corporativos versus gestores de negocios.

Na analise de validade, percebe-se que todas as dimensdes passam no critério, até
mesmo aquelas que apresentaram correlacdo elevada, indicando que as perguntas do
questionario conseguem medir o que se propdem em cada dimensao, conferindo entendimentos
diferenciados para cada uma delas.

Garantida a confiabilidade e validade das dimensdes, os temas agrupados na
pesquisa exploratoria serdo analisados na comparacdo dos resultados obtidos para cada
dimensdo antes e depois do sistema GBYV, assim como a diferenca de avaliacdo entre 0s
respondentes de areas corporativas e de negdcios.

4.3.  Analise descritiva das respostas

Nesse bloco, iniciaremos a analise das relacGes entre as variaveis qualitativas e
guantitativas, principalmente na comparacdo de médias entre 0s quesitos de atuacdo do
segmento corporativo e a percepcao dos gestores de cada area sobre o comportamento das seis

dimens0es, antes e depois da implementacdo do sistema de gestéo.

Figura 11 — Comparagdo de médias por dimenséo analisada.

Orientagio Sittergias Fum;oes Recurzos Custoz  Complexidade
Estrat e Fin.

Antes [l Depois
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Fonte: elaborado pelo autor.

Tabela 3 — Comparagdo de média e desvio-padrdo por dimenséo analisada.

Média orient_est_fin sinergias centralizacao_fc recursos custo complexidade
antes 2,9819 2,8469 2,6752 24683 2,3313 2,6495
depois 3,7998 3,6657 3,6828 3,4358 3,3031 3,2870
Desvio-padrdo orient_est_fin sinergias centralizacao_fc recursos complexidade
antes 0,8925 0,8540 0,9556 0,8430 0,8719 0,9085
depois 0,8724 0,9483 1,0316 0,9028 1,0059 0,9680

Fonte: elaborado pelo autor.

Em uma primeira anélise comparativa entre as médias, pode-se verificar que 0s
itens de agregacdo de valor apresentaram crescimento ap6s a implementacdo do sistema de
gestdo. A orientacdo estratégica e financeira saiu de uma media de 2,98 para 3,80, ja a
contribuicdo para 0 aumento de sinergias entre as areas passou de 2,85 para 3,67, enquanto a
melhoria de processos a partir da centralizacdo de fungdes corporativas cresceu de 2,68 para
3,68.

Nos temas voltados para atuacdes que podem gerar destruicao de valor, percebe-se
também uma melhoria na mitigacdo desses problemas, a partir da implementacdo da GBV. O
quesito sobre disputa por recursos passou de 2,47 para 3,44, mostrando uma melhora na
percepcdo desse tema. O mesmo ocorreu com a questdo dos custos referentes a atuacdo do
segmento corporativo com a média de avaliagdo saindo de 2,33 para 3,30. Por fim, no que diz
respeito a complexidade, o sistema de gestdo baseado em valor parece trazer melhorias saindo
de uma média de 2,65 para 3,29.

Vale esclarecer que, mesmo nos itens de destruigéo de valor, as afirmativas foram

criadas de forma a refletir nas respostas a escala de 1 como “Discordo Totalmente” até 5 como
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“Concordo Totalmente”, em uma visdo de quanto maior a nota, melhor a percepgéo de melhoria
do tema para a companhia. Utilizando como exemplo duas afirmativas da dimensdo de custos:

27: Antes do sistema GBV considerava o tamanho do segmento corporativo
adequado ao tamanho da companhia e necessidades do negdcio.

30: O sistema de gestdo atual, garante que o segmento corporativo tenha o
tamanho ideal para atender as necessidades do negdcio, sem onerar as margens da companhia.

Em ambos os casos, a avaliagdo mantém a logica de quanto maior a média do item,
melhor a percepcdo dos gestores da companhia.

A mesma avaliacdo de médias pode ser feita segregando as respostas entre as areas
de negdcio e areas corporativas:

Tabela 4 — Comparagdo de média e desvio-padrédo por dimensdo analisada nas &reas corporativas e de negécio.

Tipo orient_est_fin sinergias centralizacao_fc recursos custo complexidade

antes Corporativo 2,8655 2,7551 25152 2,3996 2,3990 25417
depois Corporativo 3,8447 3,6818 4,0530 3,5549 3,3712 3,4356
antes Negécios 3,0590 2,9079 2,7814 25138 2,2864 27211
depois Negécios 37701 3,6549 34372 3,3568 3,2580 31884
Desvio-padrédo orient_est_fin sinergias centralizacao_fc recursos complexidade
antes Corporativo 0,9092 0,8539 0,9767 0,8253 0,8828 0,3868
depois Corporativo 08211 09107 0,8108 0,8512 09188 0,8897
antes Negécios 0,8751 0,8508 0,9286 0,8536 0,8639 09178
depois Negécios 0,9057 09746 1,0894 0,9291 1,0596 1,0068

Fonte: elaborado pelo autor.

A partir do resultado da comparacdo de médias, € possivel estabelecer uma visdo
inicial que corrobora com a hipdtese de que a implementacdo de um sistema de gestao baseado
em valor contribui para uma melhor atuacdo do segmento corporativo, ao avaliarmos como as
seis dimensdes de valor das estratégias corporativas foram afetadas positivamente. Entretanto,
para que essa hipdtese ndo seja rejeitada, é preciso testar se esse aumento de médias possuli
evidéncias estatisticas significativas.

Ao pesquisar se 0 sistema de gestdo baseado em valor gera efeitos positivos nas
dimensGes de atuacdo do segmento corporativo, testamos em HO a hipotese de que o b1 néo se
altera, ou seja, testa-se a afirmativa de que ndo ha impacto nas dimensdes corporativas a partir

da implementacgéo do sistema GBV.
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Contudo, como pode-se notar pela tabela resumo abaixo, todos os itens de avaliacéo
apresentaram b1l positivos, e com alto grau de significancia. Isso quer dizer que para todas as
dimensGes de valor do segmento corporativo, aimplementacéo do sistema de gestao, na opinido
dos respondentes, gerou efeitos positivos. Além disso, pode-se afirmar com mais de 95% de
confianga que as seis dimensdes sofreram esse aumento, dado que o p-valor de todos esses

quesitos ficou abaixo de 0,001.

Tabela 5 — Tabela resumo da equag&o das seis dimensdes de valor.

orient_est_fin sinergias centralizacao_fc recursos complexidade
(Intercept) 2.98 *** 2.85 *** 2.68 *** 247 *** 2.33 *** 2.65 ***
(0.05) (0.05) (0.05) (0.05) (0.05) (0.05)
factor(df$tempo)depois 0.82 *** 0.82 *** 1.01 *** 0.97 *** 0.97 *** 0.64 ***
(0.07) (0.07) (0.08) 0.07) (0.07) (0.07)
N 662 662 662 662 662 662
R2 0,18 0,17 0,20 0,24 0,21 0,10

***p<0.001; **p<0.01; *p<0.05.

Fonte: elaborado pelo autor.

A partir dessa analise, podemos rejeitar HO, ou seja, rejeitar a hipotese de que o
sistema de gestdo ndo impacta na forma de atuagdo do segmento corporativo e ainda afirmar
gue seu impacto percebido tem carater positivo, melhorando a percepcéao dos gestores sobre as
dimensdes analisadas.

Existe, porém, outro fator a ser observado nessa tabela resumo, que é o grau
explicativo (R2) dessa equacdo. Embora fique visivel o impacto positivo do periodo pés
implementacao do sistema de gestéo, ele possui um grau explicativo relativamente baixo. 1sso
acontece por conta da modelagem simplificada da nossa equacdo 1, que considera somente 0
fator tempo atuando no cenario inicial bO.

Ou seja, na parte explicativa do primeiro bloco da composic¢éo da equacgéo, testamos
o0 impacto da implementacdo da GBV nas dimensdes analisadas, a partir do fator tempo (antes
e depois do sistema de gestdo). Contudo, a variavel ndo explicativa, descrita pelo erro e, que
representa algumas explicacdes alternativas para o efeito testado, ainda é grande. Para reduzir
essas hipoteses alternativas, trataremos na equacgdo o efeito fixo de respondentes, ou seja,
aferindo o impacto do tempo na implementacdo do sistema de gestdo baseado em valor, mas
considerando a percepcdo de cada respondente. Com isso, a expressao deve ser acrescida de

uma variavel para efeito fixo dos 331 respondentes.
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Aplicando esse ajuste na formula, verificamos que o efeito de bl no modelo
permanece basicamente com 0 mesmo incremento, mas agora a equagdo possui uma maior
significancia no seu grau explicativo, ao considerarmos o efeito fixo da percepcdo dos

respondentes sobre a implementacéo do sistema de gestéo.

Tabela 6 — Tabela resumo da equacéo das seis dimensdes de valor, considerando efeito fixo dos respondentes.

orient_est_fin sinergias centralizacao_fc recursos custo complexidade
(Intercept) 2.09 ** 2.92 *** 4.00 *** 2.64 *** 2.51 *** 2.68 ***
(0.65) (0.65) (0.79) (0.72) (0.67) (0.74)
factor(df$tempo)depois 0.82 *** 0.82 *** 1,01 *** 0.97 *** 0.97 *** 0.64 ***
(0.07) 0.07) (0.09) (0.08) (0.07) (0.08)
Efeito fixo respondente ( ¥, ) Sim Sim Sim Sim Sim Sim
N 662 662 662 662 662 662
R2 0,56 0,57 0,50 0,49 0,60 0,44
***pn<0.001; **p<0.01; *p<0.05.
Corporativo orient_est_fin sinergias centralizacao_fc recursos custo complexidade
(Intercept) 2.01** 2.87 *** 3.73 *** 2.55 *** 2.51 *** 2.55 ***
(0.62) (0.66) (0.72) (0.72) (0.70) 0.72)
factor(df$tempo)depois 0.98 *** 0.93 *** 1.54 *** 1.16 *** 0.97 *** 0.89 ***
(0.12) (0.11) 0.12) (0.12) (0.12) 0.12)
Efeito fixo respondente ( ¥, ) Sim Sim Sim Sim Sim Sim
N 264 264 264 264 264 264
R2 0,62 0,57 0,64 0,51 0,54 0,48

*% ) < 0,001; **p<0.01; *p<0.05.

Negdcios

orient_est_fin

sinergias

centralizacao_fc

recursos

complexidade

(Intercept) 3.52 *** 3.13 *** 4.17 *** 2.70 *** 1.85 ** 2.77 ***
(0.66) (0.65) (0.79) 0.71) (0.66) (0.75)
factor(df$tempo)depois 0.71 *** 0.75 *** 0.66 *** 0.84 *** 0.97 *** 0.47 ***
(0.09) (0.09) (0.11) (0.10) (0.09) (0.11)
Efeito fixo respondente ( ¥, ) Sim Sim Sim Sim Sim Sim
N 398 398 398 398 398 398
R2 0,52 0,56 0,45 0,48 0,63 0,43

***p<0.001; **p<0.01; *p<0.05.

Fonte: elaborado pelo autor.

Com os valores obtidos na regressao e no teste de consisténcia, foi possivel tracar
relagbes entre as percepcdes dos gestores sobre cada tema, assim como relacionar esses
resultados com as caracteristicas da amostra.

Ao longo da analise e discussdo de resultados, apresentaremos como cada dimensao
se comportou na comparagdo antes e depois, mas também como cada tipo de &rea avaliou as
dimensGes propostas, procurando identificar como o sistema de gestdo baseado em valor pode
contribuir no melhor uso dos recursos corporativos e como as atividades desse segmento

contribuem para a geracgéo de valor.
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Este ultimo objetivo pode ser verificado na classificacdo da pergunta final do
questionario, onde cada gestor teve que escolher quais seriam as trés alternativas que melhor
representavam a atuacdo e 0s processos do segmento corporativo, em termos de importancia
para a criacdo de valor dos negocios. Na Figura 12 é possivel observar como as areas
classificaram a geracdo de valor desse segmento, a partir da priorizagcdo das atividades

corporativas:

Figura 12 — Classificagdo da prioridade de atuacdo do segmento corporativo, de acordo com a percepgéo dos
gestores.

Alocacdo dos melhores recursos (pessoas, contratos, etc.) _
Viabilizar a inovagdo e mudancas (cultura, transformacio digital, etc) [ NRNRBH I
orientacio estratégica e financeirz [ NN
antecipar as necessidades de Negacio [ NRNRNRRBEREEEE
Reagir tempestivamente a demandas do Negacio _
Conhecimento do corporativo sobre os objetivos do Negocio _
Mitigacdo de riscos [seguranca, imagem, conformidade, etc.) _
Custos do overhead -

Prestar servigos rotineiros de forma centralizada -

Equipes corporativas com conhecimento em mais de um processo [N

Fonte: elaborado pelo autor.

A abertura dos resultados de cada dimensdo pela percepcdo do Corporativo e
Negdcios, permite tracar algumas relacbes entre como os gestores identificam a contribuicéo
dos seus processos na geracdo de valor, além de comparar as visdes desses segmentos. Tais

fatores serdo abordados na sec¢do seguinte, de discusséo dos resultados.
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5. DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Na andlise estatistica dos resultados, pode-se constatar que para todos 0s quesitos
rejeita-se a hipotese nula sobre os efeitos do sistema de gestdo baseado em valor na forma de
atuacdo das areas corporativas, ou seja, € possivel estimar que o sistema de gestdo gera uma
relacdo positiva nas seis dimensdes de analise observadas.

Também ¢é possivel notar que a implementagcdo do sistema de gestdo gerou bl
maiores nas dimensdes de centralizagdo das fungdes, utilizacdo dos recursos e reducéo dos
custos  (beentratizacao_fe = 1,01,p < 0,001, brecursos = 0,97,p < 0,001) € beyso =
0,97,p < 0,001).

As dimensbes de orientacdo estratégica e financeira e de sinergias também
apresentaram impacto significativo apds a implementacdo do sistema de gestdo
(borientacao est_fin = 0,82,p < 0,001, bsinergias = 0,82,p < 0,001), assim como a dimensdo
de complexidade (bcompiexiadaae = 0,64, p < 0,001), que apresentou um impacto positivo
mais timido, se comparado com as demais.

Esses resultados serdo detalhados a seguir para cada dimensdo analisada e sua
distribuicdo por respostas, assim como a regressao por tipo de area corporativa, podem ser
verificadas nos ANEXOS 2 e 3.

Orientacdo estratégica e financeira

Um dos itens de agregacdo de valor do segmento corporativo é sua atuacao para a
orientacdo estratégica e avaliacdo financeira dos negdcios. Esse por sinal, mostrou-se um dos
temas de maior relevancia para a atuacéo do corporativo, de acordo com os resultados da Figura
12, refletindo o reconhecimento dos gestores sobre a importancia de uma estratégia clara e que
permita a identificacdo de como cada area pode atuar no atingimento do resultado global
esperado. Além disso, a orientacdo financeira através de decisdes pautadas na geracao de valor
obteve uma avaliagéo positiva da amostra.

Ao compararmos a média de respostas para essa dimensao, observamos o acréscimo
apos a implementacéo do sistema de gestdo. Quando analisamos a segmentacédo desse resultado,
percebe-se que a orientacdo estratégica e financeira apresentou maior evolugdo na avaliagédo
das areas corporativas, dando especial destaque para as questdes que abordaram a melhoria de

processos como a elaboragdo do orcamento anual e a gestdo ativa do portfélio da companhia.
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Figura 13 — Distribuicdo do efeito sobre a dimensdo de orientacdo estratégica e financeira, antes e depois do
sistema de gestdo baseado em valor.

G0
|

Antes
40
| |
J—

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1
1

20

Crientacao Est Fin

G0 80
|

Depoi

20

Crientacao Est Fin

Fonte: elaborado pelo autor



57

Figura 14 — Médias da dimensdo de orientacdo estratégica e financeira, antes e depois do sistema de gestdo
baseado em valor, por area.
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inanceira esempenno & Aquisicoes niormidace Gestéo de stakeholders  Servicos Compartilhados Estratégia
Antes 2,85 2,31 3,01 3,13 2,75 2,87 3,06
Depois 3,84 3,78 3,90 3,85 3,83 3,84 3,77

Fonte: elaborado pelo autor

Sinergias

Nesse item, procurou-se evidenciar como o ambiente corporativo pode alavancar
capacidades, experiéncias e conhecimentos, resolvendo problemas estratégicos,
organizacionais ou operacionais que sejam semelhantes aos desafios ja vivenciados
anteriormente. Esse tipo de atuacdo auxilia a mitigar riscos e antecipar as necessidades do
negocio, além de criar na empresa uma cultura voltada para o conhecimento, itens que se

mostraram relevantes na avaliacdo dos respondentes.



58

Figura 15 — Distribuicéo do efeito sobre a dimenséo de sinergias, antes e depois do sistema de gestdo baseado em
valor.
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Figura 16 — Médias da dimensdo de sinergias, antes e depois do sistema de gestdo baseado em valor, por area.
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Gestao Financeira Governancae Seguranca, Tecnologia, Inovacao. Recursos Humanos,
Sinergias Desempenho e A uisi. Ses Conformidcade Responsabilidade Sociale ~ Transformagdo Digitale ~Assessoramento Juridico e CORPORATIVO NEGOCIOS
P quIsiG Gestéo de stakeholders  Servicos Compartilhados Estratégia

Antes 2,73 2,52 3,03 2,74 2,68 2,76 2,91

Depois 3,70 3,56 3,83 3,65 3,61 3,68 3,65

Fonte: elaborado pelo autor

Novamente, destaca-se um aumento do efeito percebido nas areas corporativas, isso
porque a avaliacdo dessas areas para o periodo anterior ao do sistema de gestao era pior do que
o das areas de negdcio, o que explica a irregularidade da distribuicdo total das notas dadas.

Apesar de ambos os segmentos identificarem que a gestdo do conhecimento ja se
fazia presente na empresa, houve unanimidade em avaliar uma melhora na geracdo dos
incentivos para a gestdo das areas, através da avaliacdo de desempenho pautada em acles e
processos que potencializem a geracdo de valor, fazendo com que as areas procurem solugdes

conjuntas nessa direcao.

Centralizacdo de funcdes

As estratégias corporativas também podem fornecer recursos e servigos centrais,
contribuindo para a reducdo de custos e direcionando o foco na atuagdo das unidades de
negaocio.

Esse item procurou abranger como foram avaliadas algumas reestruturacfes que
optaram pelo caminho da centralizagdo de fungfes corporativas na empresa analisada e como

esses movimentos contribuiram para a geragdo de valor e melhoria dos processos.
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Figura 17 — Distribuicdo do efeito sobre a dimensao de centralizacdo das fungdes corporativas, antes e depois do
sistema de gestdo baseado em valor.
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Figura 18 — Médias da dimenséo de centralizagdo das fun¢des corporativas, antes e depois do sistema de gestdo
baseado em valor, por area.
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Gesto Financeira EREERG Seguranca, Tecnologia, Inovacao. Recursos Humanos,
Funcdes Centralizadas D ho e Aqui e Confe Adc d Responsabilidade Sociale  Transformacao Digitale ~Assessoramento Juridico e CORPORATIVO NEGOCIOS
esempenno e Aquisicoes niormidace Gestéo de stakeholders  Servicos Compartilhados Estratégia

Antes 2,48 2,72 3,00 2,48 2,21 2,52 2,78

Depois 4,08 3,67 393 4,17 4,12 4,05 3,44

Fonte: elaborado pelo autor

Nota-se que 0 aumento da avaliacdo foi novamente impactado pela percepcao dos
gestores corporativos, o que leva a entender que a centralizacdo de algumas funces facilitou a
aplicacdo de padrdes de atuacdo e gestdo de custos, através da autonomia dada aos gestores
dessas atividades de apoio.

Contudo, a avaliagdo menos representativa dos negdécios, sinaliza que esse
movimento pode ter um efeito contrario em relacdo a percepcao de autonomia das areas de
negocio para gerir custos e priorizar demandas. Ainda assim, a média dessas areas foi positiva,
mostrando também a percepcao de que essa centralizacdo pode liberar mais tempo e esforgo
para focar em atividades prioritérias da operacéo, deixando que algumas demandas centrais ou

externas sejam atendidas pelas funcdes corporativas.

Escassez de recursos

Passando para a analise dos itens de destruicdo de valor, vimos que as areas
corporativas podem exercer influéncia negativa a partir de estratégias erradas na alocacgéo de
recursos, gerando mais carga para as areas de negécio do que se elas estivessem sozinhas. Essa
por sinal foi a atividade classificada como a mais importante na avaliacdo dos gestores, ao
entender que a correta alocacdo de recursos (pessoas, contratos, orcamento etc.) impdem ao
segmento corporativo um papel fundamental para a criagdo de valor da companhia.

A dimenséo de recursos, assim como as demais, também apresentou aumento apos
a implementagdo do sistema de gestdo baseado em valor, com seus itens de melhora de
percepcdo alavancados novamente pela avaliagdo do segmento corporativo.

Apesar da avaliacdo de que a metodologia da GBV gerou um aumento do
conhecimento do corporativo sobre como suas atividades contribuem para o resultado da

companhia, observou-se nas respostas que ainda ha uma preocupagdo com o fato da atuagéo
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desse segmento poder gerar burocracia e demandas excessivas que competem com 0s recursos
do negdcio.

Mesmo assim, os gestores se mostraram confiantes de que o sistema de gestéo reduz
a chance de redundancias em estruturas e atividades e torna os processos da companhia mais

otimizados e voltados para as necessidades do negdcio.

Figura 19 — Distribuicdo do efeito sobre a dimenséo de recursos, antes e depois do sistema de gestdo baseado em
valor.
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Figura 20 — Médias da dimenséo de recursos, antes e depois do sistema de gestdo baseado em valor, por area.
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Escassez de Recursos Desempenho e A uisiy s Confnrmidgade Responsabilidade Sociale ~ Transformagéo Digitale ~Assessoramento Juridico e CORPORATIVO NEGOCIOS
P quisice Cestéo de stakeholders  Servigos Compartilhados Estratégia
Antes 2,42 2,56 2,49 2,56 2,15 2,40 2,51
Depois 3,56 3,44 3,45 347 3,70 3,55 3,36

Fonte: elaborado pelo autor

Custos

Essa dimensdo tratou ndo so dos custos de overhead das estruturas corporativas,
mas também dos custos indiretos, como custos de transacdo e agéncia.

A pesquisa aponta para um melhor direcionamento desse tema, considerando que
antes do sistema GBV 0s custos corporativos ndo estavam adequados para o atendimento as
necessidades do negdcio de maneira tempestiva e com qualidade, se comparado ao seu valor
total e alternativas de mercado.

Apesar desse tema ainda ser foco de melhoria constante da eficiéncia e otimizacéo
dos processos dentro da empresa analisada, a percepcdo dos gestores aponta para uma
construcdo mais assertiva do custo total do corporativo, a partir da identificacdo das atividades
prioritarias e da proposicao de soluc@es para as demandas do negdcio.

A dimensdo de custos aparenta melhora de percepgdo em ambos 0s segmentos, com
uma avaliagéo superior dos gestores de area de negocio para itens como a construgdo conjunta
com o corporativo para obtengéo de alternativas com maior eficiéncia, equilibrando a visdo de

custos com qualidade, prazos e mitigacao de riscos.
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Além disso, o impacto dos custos corporativos mostrou-se menos relevante na
avaliacdo dos gestores do que outros itens como a alocagdo de recursos, viabilizacdo de
mudangas e inovacao, e a orientacdo estratégica e financeira, por exemplo.

Esse resultado pode representar a evolugdo na empresa da eficiéncia e resiliéncia
em custos ao longo dos anos, ou ainda o entendimento de que para 0 segmento corporativo
exercer alguns papéis que potencializam a criacdo de vantagem competitiva e inovacdo, vale a

pena direcionar recursos e or¢camento para essas atividades.

Figura 21 — Médias da dimenséo de custos, antes e depois do sistema de gestdo baseado em valor, por area.
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Figura 22 — Médias da dimensao de custos, antes e depois do sistema de gestdo baseado em valor, por area.
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Fonte: elaborado pelo autor

Complexidade

A complexidade de um sistema de gestdo pode requerer muito mais intensidade de
planejamento, gerenciamento e controle, impondo necessidades de priorizacdo pelos gestores e
destruindo valor através de lutas internas de poder e custos de influéncia.

Nesse quesito, a percepgdo dos gestores aponta fortemente para um aumento de
foco nas discussdes, e um melhor entendimento sobre as parcelas que compdem o resultado da
empresa. A partir desse desmembramento, a avaliacao é de que existe maior clareza sobre como
0S processos corporativos contribuem e influenciam no atingimento da agregacéo de valor.

Apesar de estarem mais focadas, algumas areas ndo enxergaram muita diferenca
sobre a otimizacgéo da quantidade de demandas corporativas antes e depois do sistema de gestéo,

contribuindo para uma melhoria ndo to expressiva desse item.
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Figura 23 — Médias da dimensdo de complexidade, antes e depois do sistema de gestdo baseado em valor, por
area.
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Figura 24 — Médias da dimensdo de complexidade, antes e depois do sistema de gestdo baseado em valor, por
area.
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Gestio Fi . I Seguranca, Tecnologia, Inovacao. Recursos Humanos,
Complexidade D S a&:] |naAr|ce{r§. o cngmaqfade Responsabilidade Sociale  Transformacao Digitale ~Assessoramento Juridico e CORPORATIVO NEGOCIOS
esempenno e Aquisigoes nformicace Gestéo de stakeholders  Servicos Compartilhados Estratégia
Antes 2,52 3,00 2,64 2,69 2,27 2,54 2,72
Depois 3,50 3,00 3,61 3,40 3,38 3,44 3,19

Fonte: elaborado pelo autor

Na andlise clusterizada dos itens, pode-se perceber que, apesar da melhora de
percepcao em todas as dimensdes, merece reflexdo o fato de as areas de negdcio demonstrarem
avaliacdo menos positiva dos impactos do sistema GBV na atuagdo corporativa, do que as
proprias areas deste segmento.

Algumas explicacdes possiveis para esse fato podem ser levantadas como hip6teses
a serem investigadas em pesquisas futuras, tais como: as areas de negdcio possuem uma Visao
mais critica das contribuicGes das &reas corporativas na constru¢do do resultado global;
enquanto as areas corporativas, por ndo serem tdo cobradas diretamente por uma meta de
resultado como 0 EVA®, sendo responsaveis indiretamente através das atividades de suporte,
tem uma autoavaliacdo mais complacente de seus resultados.

Apesar dessa divergéncia de intensidade na distribuicdo das medias das seis
dimensOes, pode-se perceber uma certa convergéncia na classificagdo dos gestores sobre a
classificacdo das formas de contribuicdo da atuacdo do segmento corporativo, que seriam as

mais importantes para 0s negdcios da companhia.

Figura 25 — Classificacdo da prioridade de estratégia de atuacdo do segmento corporativo, de acordo com a
percepgdo dos gestores de cada segmento.
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O primeiro item reconhece a importancia do corporativo para a alocacéo de recursos
na empresa. Essa atividade abrange a alocagcdo de capital e viabilizacdo de vantagem
competitiva, atraves do conhecimento sobre as necessidades do negdcio, as capacidades
técnicas da organizacéo e os fluxos de interacdo da cadeia de valor.

Outro tdpico que apresentou relevancia na avaliagdo foi a classificacdo do
corporativo como viabilizador de inovagdo e mudancas organizacionais. Esse item por sinal foi
0 que recebeu maior pontuacdo dos gestores corporativos, 0 que pode representar o
protagonismo dessas areas na construcao de uma cultura de geracdo de valor. Outra mudanca
importante € o uso da transformacdo digital para aumentar a produtividade e eficiéncia dos
processos.

Ja no terceiro item, nota-se uma pontuacdo expressiva das areas de negdcio ao
reconhecerem a necessidade de uma correta orientacdo estratégica e financeira a partir do
conhecimento e visdo global do corporativo.

As unidades de negécio também pontuaram que a antecipacdo das suas
necessidades por parte do segmento corporativo e sua atuacéo tempestiva, contribuem para que
essas areas criem valor para a empresa. Para isso, 0 conhecimento dos centros corporativos
sobre os objetivos e desafios do negdcio, parece ser condicdo necessaria para que se direcione
corretamente os esforgos.

Nota-se também uma preocupacao maior das areas corporativas com a avaliagdo da
atividade de mitigacdo de riscos, dado que ndo existe geracao de valor futura sem uma base
solida de seguranca, conformidade e integridade. O motivo dele ndo figurar entre os principais
itens pode estar na sua presenca constante como pilar da implementacdo do sistema GBV na
empresa analisada, sendo, portanto, pré-requisito para todas as decisdes e atividades.

Dos trés ultimos itens, existem algumas caracteristicas do tipo de atividade que
podem ser mais especificas para demandar uma atuacdo centralizada e o conhecimento
multidisciplinar. Vale destacar, porém, a dimensdo de custos de overhead, figurando como um
item n&o prioritario na discusséo desse segmento.

Conforme avaliado na pesquisa, essa dimensdo aparece com boa percepc¢ao apos a
implementacdo do sistema de gestdo baseado em valor, sendo foco constante de eficiéncia na
empresa analisada, mas essa posicdo também pode refletir o reconhecimento por parte dos
gestores de que um gasto corporativo pode ser vantajoso, caso traga, como contrapartida, os
componentes de vantagem competitiva e criacdo de valor.

As classificacdes realizadas pelos gestores demonstram certa convergéncia sobre

0s itens prioritarios para que a atuagao corporativa gere mais valor para a companhia. Ainda
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assim, algumas variagdes podem ser percebidas, a depender do macroprocesso de cada

diretoria, ilustrando a multidisciplinariedade que o segmento corporativo possui.

Figura 26 — Classificacdo da prioridade de estratégia de atuagdo do segmento corporativo, de acordo com a
percepgdo dos gestores, separados pelos principais macroprocessos de cada diretoria.
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Fonte: elaborado pelo autor

Assim, os resultados encontrados neste trabalho contribuem para a ampliacédo do
modelo de avaliacdo de desempenho das areas corporativas, explorando formas de estruturar e
avaliar as principais dimensdes de valor presentes nas diversas atividades de apoio.

Processos voltados para a gestdo financeira e de desempenho priorizaram temas
como a orientacao corporativa, gestdo de portfélio e aquisicdes para 0s negdcios, verificando
melhorias mais significativas na gestdo centralizada de algumas atividades e na
disponibilizagdo de ferramental para analise financeira e de desempenho dos negécios.

As atividades de governanca e conformidade apresentaram maior preocupacao
com itens ndo financeiros, mas que também estdo conectados a geracdo de valor, como
mitigacdo de riscos e alocacdo dos melhores recursos e processos.

Isso também foi percebido em areas com foco na gestdo de stakeholders,
responsabilidade social, ambiental e seguranca, que perceberam avancos mais significativos em
termos de reducdo da complexidade e otimizacdo dos recursos da companhia, apds a
implementacédo do sistema GBV.

Ja areas de tecnologia, inovacao e transformacéo digital priorizaram as iniciativas
que viabilizam a inovagdo e mudancas, atrelado a correta alocacdo de recursos para viabilizar
todo o potencial de valor do negdcio. Areas como servicos compartilhados e de tecnologia
avaliaram de forma positiva a centralizacdo de alguns processos, para nortear diretrizes,

priorizar recursos e garantir padrdes de qualidade e maior sinergia em toda a companhia.
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Esses itens também foram priorizados nas classificagbes de areas corporativas
ligadas a gestdo de pessoas, estratégia e assessoramento da alta administracdo, valorizando
também os avancos na reducdo de custos do segmento corporativo.

A partir desse agrupamento, a pesquisa demonstrou evidéncias de que a aplicacao
de um sistema GBV contribui positivamente para a atuacdo do segmento corporativo,
alavancando os itens de geragdo de valor e mitigando os impactos de comportamentos que
destroem valor. Além disso, foi possivel identificar como cada macroprocesso da cadeia de
valor da companhia percebe o segmento corporativo e elencar em quais dimensdes essas areas

deveriam focar sua atuacdo para maximizar o resultado dos neg6cios.
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6. CONSIDERACOES FINAIS

Neste capitulo debate-se sobre a abrangéncia dos resultados obtidos, as principais
contribuicbes da pesquisa e suas limitagdes. Aborda-se também algumas sugestdes de questdes

relevantes que podem ser respondidas e aprofundadas em novos estudos.

6.1.  Principais contribuicdes e implicacdes praticas

A busca por modelos que auxiliem no alcance de melhor desempenho
organizacional e, por consequéncia, a maior geracao de valor, tem se tornado ao longo dos anos
uma das principais preocupacdes da gestdo empresarial.

A tentativa de mobilizar uma organizacdo para um objetivo comum que traga ao
mesmo tempo resultados econémicos imediatos e consisténcia de longo prazo, aumenta a
importancia da correta utilizagdo de um sistema de gestdo que potencialize a atuacdo de todas
as areas da companhia, gerando melhores resultados através da sua articulacdo interna.

Nessa pesquisa, buscou-se avaliar os efeitos de um sistema de gestdo baseado em
valor (GBV) na atuacdo de areas corporativas, identificando como a correta gestdo desse
segmento pode gerar um melhor desempenho organizacional, contribuindo assim para o
aumento da vantagem competitiva e geracao de valor das organizacoes.

Apesar de presentes em praticamente todas as grandes corporagfes, notou-se na
fase exploratoria da pesquisa, uma caréncia na literatura académica nacional, sobre a
mensuracdo de criagdo de valor das atividades de apoio, o que de certa forma se reflete na
abordagem tradicional de utilizacdo dos custos para avaliar o desempenho das atividades
corporativas, relegando a um plano inferior seu potencial de geracdo de valor.

A adaptacéo de escalas de avaliacdo e agrupamento como as de Kruehler; Pidun e
Rubner (2012) e de Campbel, Whitehead, Alexander e Goold (2014), auxiliaram na construgéo
de um modelo de anélise capaz de agrupar os temas mais relevantes de geragéo e destruicdo de
valor das areas corporativas, buscando traduzir na pratica de uma empresa de 6leo e gas as
dimensdes presentes no conceito de parenting advantage.

Os resultados deste estudo demonstram que a implementacdo de um sistema de
gestdo baseado em valor afeta positivamente a forma de atuacéo das areas corporativas, que por
sua vez contribuem para a criacdo de valor, seja de maneira direta, através da correta orientagcdo

estratégica e financeira, eficiéncia em custos e centralizagdo de atividades para os negdcios,
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seja por meio indireto com a criagdo de sinergias, otimizacdo da alocacdo de recursos e reducgéo
da complexidade no ambiente interno.

Os achados deste trabalho podem servir como ferramental de gestdo da empresa
analisada, orientando a melhor forma de alocacdo de esforcos e recursos nas atividades de
apoio, alinhando a dinamica interna com os desafios do setor, as competéncias da empresa e as
necessidades do negocio. Esse modelo pode ser periodicamente utilizado para identificar o
comportamento das medias encontradas, no decorrer da maturidade e melhoria continua do
sistema de gestdo e podem também ser exploradas de forma personalizada para os diferentes
macroprocessos presentes no segmento corporativo, identificando onde cada &rea possui maior
potencial para otimizar a atuagdo corporativa e atender corretamente as demandas do negdcio.

Algumas questdes identificadas na analise dos resultados também podem ser
exploradas em pesquisas futuras, como o fato de as areas de negdcio demonstrarem avaliacdo
menos positiva dos impactos do sistema GBV na atuacdo corporativa, se comparado a
autoavaliacdo do segmento corporativo.

Também € possivel buscar relacdes causais entre uma melhor nota dessas
dimensGes com um prémio de valor da empresa no mercado, verificando em termos tangiveis
se parte do valor gerado pode ser conferido a atuacdo corporativa.

Além disso, 0 método e as descobertas desse trabalho possuem grande potencial de
generalizacdo para outras empresas de outros segmentos, permitindo que o modelo possa ser
testado e aplicado em novas organizacdes, possibilitando novas comparac@es sobre as formas

de atuacdo das areas corporativas.

6.2. LimitacOes da pesquisa

A principal limitacdo da pesquisa encontra-se na questdo temporal da coleta de
dados da percepcdo dos gestores sobre a aplicacdo do sistema de gestdo. Isso porque as
respostas foram coletadas no mesmo periodo, fazendo com que 0s gestores exercitassem sua
lembranga de como essas dimens@es funcionavam em tempos anteriores ao sistema GBV e
comparassem 0s mesmos itens discutidos no periodo atual. Essa abordagem ndo permitiu a
analise em painel, dos efeitos antes e depois, com maior intervalo de tempo, correndo o risco
de um viés retrospectivo (hindsight effect) da amostra.

O recurso a separa¢do no questionario em momentos antes e depois para cada bloco

de perguntas foi utilizado como uma forma de reduzir a “contaminagdo” dos respondentes na
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avaliacdo desses dois periodos, assim como a formulacéo e apresentacdo das afirmativas, que
foram avaliadas por uma amostra dos gestores, representativa para todas as areas.

Espera-se com isso a reducdo do viés retrospectivo entre as respostas, garantindo
uma avaliacdo mais realista e critica do sistema de gestao, através da identificacdo dos temas
mais impactados em cada dimenséo.

Outra limitacdo recai sobre o fato de a pesquisa ter sido realizada em somente uma
empresa, podendo conferir um aspecto mais particular aos resultados encontrados, em virtude
do setor de atuacdo, tamanho da organizacao e histérico dos modelos de gestdo anteriormente
utilizados. Todavia, 0 primeiro objetivo do estudo, de carater exploratdrio, abre um caminho
para novas discussfes e comparaces sobre a forma de atuacdo das areas que compdem o
segmento corporativo.

Espera-se com essa modelagem, uma contribuicdo para ampliacdo das ferramentas
de avaliacdo de desempenho dessas areas, assim como a identificacdo de iniciativas para
contribuicdo na geragdo de valor das empresas, através da forma de atuacdo do segmento

corporativo.
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8. ANEXOS

ANEXO 1 - Questionério de Pesquisa.

Informacdes gerais e orientacoes:

Ola!

- Estamos interessados em mapear as principais atividades de criacdo de valor e aspectos da
destruicdo de valor avaliando as areas e processos do segmento corporativo em 6 dimensdes. O
interesse da pesquisa é identificar como a implementacdo do sistema de gestdo baseado em

valor (EVA) pode afetar a estratégia de atuacdo das areas corporativas;

- Ao responder o questionario, por favor use uma perspectiva geral sobre a sua experiéncia na
companhia com o0s temas abordados e, sempre que possivel, tente responder as perguntas,
comparando com um referencial de mercado ou como vocé enxerga que deveria ser a atuacao

do corporativo;

- As respostas serdo tratadas como confidenciais, processadas anonimamente e ndo serdo usadas

para outros objetivos;

Vocé levara em torno de 20 minutos para responder a pesquisa. Um questionario totalmente

concluido é muito valioso! Desde ja agradeco pelo seu tempo e esforco.

1. Area de atuacdo:( ) CORP ( ) NEGOCIO
2. Sexo: ()M ()F

3. Qual sua diretoria de atuacéo?

Avaliar de (1 a 5) onde 1 representa “Discordo totalmente” e 5 representa “Concordo
totalmente”
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Orientacdo Estratégica e Financeira

Um dos itens de agregacdo de valor do segmento corporativo é sua atuacdo para a

orientacdo estratégica e avaliacdo financeira dos negdcios.

Sobre a dimenséo de Orientacdo Estratégica e Financeira, avalie as afirmativas abaixo:

1

A orientacdo estratégica ANTES do sistema de gestdo baseado em valor era clara e eu
conseguia reconhecer como cada area impactava no resultado da companhia e quais eram

meus principais objetivos de atuacao.

A formulagdo do orgamento da companhia ANTES do modelo de gestéo baseado em valor,
a partir de uma composigdo bottom up, permitia a correta distribuicdo de recursos e

formulacéo de metas.

A gestdo de portfélio da companhia ANTES do sistema de gestdo baseado em valor estava

bem dimensionada pois comportava os principais desafios da industria de 6leo e gas.

ANTES eu conseguia enxergar como medir 0o desempenho da minha area e como 0s
processos e atividades poderiam ser direcionados para 0 melhor resultado.

A ATUAL orientacdo estratégica da gestdo baseada em valor facilitou o desdobramento

dos objetivos de cada area e o atingimento da visao de futuro da companhia.

A proposta de orcamentacdo ATUAL, baseada em KPIs e analise de gastos transversais
permite uma visdo mais assertiva para a construcdo do orcamento e atingimento de metas

top down.

A ATUAL gestdo ativa de portfélio coloca a empresa preparada para cumprir com 0s

desafios da industria de 0leo e gés.

No sistema de gestdo ATUAL, baseado em valor, consigo identificar mais claramente
como o resultado da companhia é composto e como meus processos € atividades podem

impactar na melhoria da performance da empresa.
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Sinergias

O ambiente corporativo possibilita alavancar capacidades, experiéncias e conhecimentos,
resolvendo problemas estratégicos, organizacionais ou operacionais que sejam

semelhantes aos desafios ja vivenciados anteriormente.

Sobre a dimenséo de Sinergias, avalie as afirmativas abaixo:

9- ANTES do sistema de gestao baseado em valor existia uma grande sinergia entre as areas,
permitindo economias de escopo e escala com atuacdo das areas corporativas no

atendimento as necessidades do negdcio.

10- As metas e indicadores de desempenho dos sistemas de gestdo ANTERIORES, geravam
0s incentivos corretos para o atingimento do melhor resultado de cada area e a maximizacao

do valor global da empresa.

11- O ambiente corporativo e cultura organizacional ANTERIORES permitiam trocas de
experiéncias e disseminacao do conhecimento entre areas para viabilizar melhores préaticas

e referenciais de atuagé&o.

12-No modelo ATUAL, com 0s processos corporativos geridos como negdcios, sinto que
consigo atingir reducdes de custos e aumento de produtividade na minha area, através da

atuacdo do segmento corporativo.

13- A avaliacdo de desempenho do ATUAL sistema de gestdo baseado em valor, gera 0s

incentivos corretos para garantir a geracdo de valor global da companhia.

14- A governanga ATUAL do sistema de gestdo baseado em valor gera um ambiente

corporativo propicio para a troca de experiéncias, inovagdo e busca de melhores préticas.

Funcodes Centralizadas

Estratégias corporativas podem fornecer recursos e servicos centrais, contribuindo para

a reducéo de custos e direcionar o foco na atuagdo das unidades de negdcio.
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Sobre a dimenséo de Funcgdes Centralizadas, avalie as afirmativas abaixo:

15- A gestdo de ativos, contratos, instalacdes e sistemas de informacdo, de forma
descentralizada permitia otimizacdo dos recursos para que cada &rea atingisse seus
objetivos de acordo com suas necessidades.

16- Nos sistemas de gestdo ANTERIORES, percebia de forma mais clara como 0s servicos

corporativos atuavam e como impactavam meus processos e resultados.

17- A gestdo centralizada de alguns processos pelas areas corporativas, facilita a visao de dono,

garantindo eficiéncia em gastos e atendimento as necessidades do negdcio.

18- Ter algumas atividades geridas pelo segmento corporativo de forma centralizada
(contabilidade, sistema de gestdo, negociar com fornecedores, relacionamento externo com
stakeholders, gestdo de efetivo, etc), beneficiam as unidades de negdécio com um esforgo

reduzido nesses assuntos.

Escassez de Recursos

As areas corporativas podem exercer influéncia negativa a partir de estratégias erradas
na alocacdo de recursos, gerando mais carga para as areas de negécio do que se elas

estivessem sozinhas.
Sobre a dimenséo de Escassez de Recursos, avalie as afirmativas abaixo:

19- ANTES, as areas corporativas possuiam melhor entendimento de como funcionavam os

negocios e como poderiam influenciar na geragéo de valor da empresa.

20- Nos sistemas de gestdo ANTERIORES, os critérios de deciséo, avaliagdo de desempenho
e alocacdo de recursos eram mais objetivos, visando a melhora de performance da

companhia.

21- ANTES, os processos corporativos geravam menos burocracias, alinhamentos e relatorios,

facilitavando a busca do negocio por inovagdo e melhoria continua.



85

22-0s modelos ANTERIORES buscaram reduzir as redundancias e desburocratizar os

processos e atividades corporativas da companhia.

23- Acredito que o sistema de gestdo ATUAL, gera maior conhecimento da &rea corporativa

sobre sua influéncia no resultado e em como ela pode destravar valor nas areas de negdcio.

24- Com o ATUAL sistema de gestdo baseado em valor, os critérios de decisdo deixaram de

ser subjetivos ou meramente ‘‘estratégicos".

25- ATUALMENTE, 0s processos corporativos se tornaram mais simples e com menos

burocracia e perda de carga para todos.

26- Acredito que o sistema de gestdo ATUAL reduz a chance de redundancias de estruturas e

torna os processos da companhia mais Lean.

Custos

Apesar dos beneficios ja listados, as areas corporativas possuem custos fixos que oneram
as margens do negécio e também podem incorrer em custos indiretos, como custos de

transacao e agéncia.
Sobre a dimenséo de Custos, avalie as afirmativas abaixo:

27- ANTES, considerava o tamanho do segmento corporativo adequado ao tamanho da

companhia e necessidades do negacio.

28- Nos modelos de gestio ANTERIORES, considerava o custo gerado pelo segmento

corporativo adequado dada a qualidade e tempestividade da prestacdo dos servicos.

29- A resiliéncia em custos corporativos era melhor direcionada ANTES, pois as areas clientes
tinham maior visibilidade de quais processos e servi¢os eram prioritarios e como poderiam

influenciar nos gastos corporativos.
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30- O sistema de gestdo ATUAL garante que o segmento corporativo tenha o tamanho ideal

para atender as necessidades do negdcio sem onerar as margens da companhia.

31- A ATUAL gestdo baseada em valor concilia a visdo de custos com qualidade, prazos e

mitigacdo de riscos, otimizando assim 0s servigos corporativos.

32- A governanca do sistema de gestdo ATUAL permite que as areas clientes construam

solucdes junto as reas corporativas, contribuindo para a eficiéncia sem destruicéo de valor.

Complexidade

A complexidade de um sistema de gestdo pode requerer muito mais intensidade de
planejamento, gerenciamento e controle, impondo necessidades de priorizagdo pelos

gestores e destruindo valor atraveés de lutas internas de poder e custos de influéncia.
Sobre a dimenséo de Complexidade, avalie as afirmativas abaixo:

33- ANTES do sistema de gestdo baseado em valor, as demandas corporativas geravam menos
esforgos para atender os requisitos da sede e eu tinha maior autonomia na gestao da minha

area.

34-Nos modelos de gestdo ANTERIORES, sentia que a empresa tinha um foco claro e

direcionava seus processos para 0 melhor resultado global.

35- No sistema de gestdo ATUAL sinto que as demandas corporativas foram otimizadas e

consigo ter maior autonomia na gestdo da minha area.

36- O ATUAL sistema de gestdo baseado em valor simplificou meu entendimento sobre a
composic¢do do resultado da empresa e hoje consigo ver como atuar melhor nas minhas

atividades.
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Dentre as opg¢des abaixo, marque as 3 que vocé julga como as mais importantes para 0s
negocios da companhia, em relacdo a atuacéo e 0s processos do segmento corporativo.

(clique em 3 opcdes)

Antecipar as necessidades do Negdcio

Viabilizar a inovagdo e mudancas (cultura, transformacéo digital, etc)
Conhecimento do corporativo sobre os objetivos do Negocio
Equipes corporativas com conhecimento em mais de um processo
Prestar servicos rotineiros de forma centralizada

Reagir tempestivamente a demandas do Negdcio

Orientacdo estratégica e financeira

Custos do overhead

Mitigacéo de riscos (seguranga, imagem, conformidade, etc.)

Alocacédo dos melhores recursos (pessoas, contratos, etc.)

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
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ANEXO 2 - Distribuicéo das respostas entre 0s segmentos

Orientacdo Estratéqgica e Financeira

#

Neggcios

1- A ocrientagdo estratégica ANTES do sistema de gestio bazeado em valor era clara
2 eu consegula reconhecer como cada drea impactava ne resultado da companhia e guais 3,28
eram meus principais ohjetivos de atuagio.

2- A formulagio do crpamento da companhia AWTES do modelo de gestic baseado em valor, 285
a partir de wma compozigdo bottom up, permitia 2 correta distribuipdo de recursos & formulagio de metas. EeE

3~ A gestio de portfolic da companhia ANTES do sistema de gestio baseado em valor 250
estava bem dimensionada pois comportava oz principais desafios da mdistria de dlec e gds. .

4. ANTES en conseguia enwergar como medir o desempenho da mimha drea a 391
come 05 proceszos 2 atividades poderiam ser direcionados para o melhor resultado. »

5 AATUAL criestagio estratégica da gestdo baseada em valor facilitou o desdobramento 366
dos objetrves de cada area e o atmgimento da visdo da future da companhia.

6 Apropesta de orpamentagio ATUAL, bazeada em KPI= e anzlize de gastos transversais 374
permite wna visio mais assertiva para a construgio do orpamento e atmgimento de metas top down. :

T-  AATUAL gestio ativa de porifolic coloca 2 empresa preparada para cumprr 582
com os desafics da indiistria de Sleo e zis. :

8- Mo sistema da gestio ATUAL baseado sm valor, consige identificar mais claraments
como o resultade da companhiz & composto & como mens proceszos & atividades podem hpactar 3,86
na melheoria da performance da empresa.

Sinergias

4

Megdcios

1-  ANTES do sistema de gestio baseado em valer emishia uma grande smergia enfre as dreas,
permitindo economias de escopo e escala com atuagio das dreas corporativas no atendimento
iz necessidadss do negdeio.

2- A= metas & indicadores de desempenho dos sistemas de gestio ANTERIORES,
Eeravam oz Incentives comretos para o atmgimento do melhor resultado de cada drea
& a maximizagdo do valor global da emprasa.

i_:rbcas de experiéncias 2 dizseminacdo do conhecimento entre Zreas para viabilizar melhores praticas
e refarencials de atuagdo.

3- 0 ambients corporativo e cultura organizacional ANTERIORESR permitiam

4-  Nomedele ATUAL, com os precessos corporativos gendos como negdeios,
sinto gua consige atingir redugdes da custos & anmento de produtividade na mimha drea,
através da atuapio do segmento corporativo.

5-  Aavaliagic de desempenho do ATUAL =istema de gestao baseado am valaor,
[EEra 0% incentivos corretos para garantir a geragio de valor global da companhia

6- A governanga ATUAL do sistema de gastio baseado em valor gera um ambiente corporativo
propicio para a troca de expeniéncias, movagio e busca de melhores praticas.

Corporativo

3,13

261

2,72

3,01

371

3,89

3,89

3,89

Corporative

2,60

2,52

3,14

3,61

3,75

3,68
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Funcdes Centralizadas

e

Megdcios Corporativo

1- A gestio da ativos, contratos, instalapfes e sistemas da mformagSo,

de forma descentralizada penmitia otimizagio deos recurses para que cada rea 2,47
atmgzisse seus objetives de acordo com suas necessidadas.
2-  NWoz sistemas de gestio ANTERIORES, percebia da forma mais clara como 256

0z sarvipos corporativos ahmavam e como Impactzvam meus processos & resultados. -

3- A gestio centralizada de alguns processos palas dreac corporativas,

farcilita 2 visio da done, garantindo eficifnela sm gastos & atendimento 3= nacessidades do negdeia. 3,99
4-  Ter algumas atividades geridas pele sagmento corporative de forma centralizada
(contabilidade, sistema de gestio, negociar com formecadores, relacionamento externo 4,11

com stakeholders, gestio de efetive, ete), beneficiam as uwmidades de negécio com

Escassez de Recursos

7

Megocics Corporativo

1-  ANTES, as ireas corporativas possuizm melhor entendimento de

como funclonavam oz negocios & come podenam influenciar na gerapio de valer da empresa. 2,48

2~ Moz sistemas da gestio ANTERIORES, oz critérios de decisio,
avaliagio de desempanho e alocagio de recursos eram mais ohjetivos,
visando a melhora de performance da companhia.

2,39

3-  ANTEE, os processos corporatives geravam menos buroeracias,

alinhamentos e relatérios, facilitavando a busea do negocio por inovagio @ melhoria continua. 241

4- Q= modelos ANTERIORES buscaram reduzir as redundineias e desburccratizar

oz processos e atividades corporativas da companhia. 2,30

5-  Acredito que o ziztemaz de gestio ATUAL, gera maior conhecimento
da area corporativa sobre sua mfluéncia no resultado e em comeo ela pode
destravar valor nas dreas da nagocio.

3,79

G- Com o ATUAL sistema da gestio baseado em valor, os critérios de dacisdo

deixaram de ser subjetives ou meramente “estratégicos”. 4,61

7-  ATUALMENTE, os processos corporativos s tomaram mais simples &

com menos buroeracia e perda de carga para todos. 317

3~ Acredito gue o sistema de gestio ATUAL reduz a chance de redundineias

de sztruturas & torna o= proceszos da companhia mais Lean. 3,65




Custos

1-  AWNTES, considerava o tamanho do segmento corperativo adequado
20 tamanho da companhia & necessidades do negéeio.

2- Moz modelos da gestac ANTERIORES, considerava o custo gerade
pelo segmento corporativo adequado dada a qualidads e tempestividade da prestagio dos servigos.

3-  Aresilifneia em custos corporativos era melhor direcionada AWTES,
pols s drezs clisntes tinham maior visibilidade de quais processos e sarvipes eram prioritdrios &
coma poderiam influenciar nos gastos corporatives.

4- 0 sistema de gestio ATUAL garante qua o segmento corporative tenha o tamanbo 1d=al
para atender as necessidades do negocio sem onerar as margens da companhia.

5-  AATUAL gestio baseada em valor coneilia a visdo de custos com qualidada,
prazos e mitizagdc de nscos, chmizando assim os servigos corpoTativos.

6- A povernangz do sistema de gestio ATUAL permite que a= ireas clientes
construam solupfes junto 3s drezs corporativas, contribuinde para a eficiéncia sem destruicZo de valor.

Complexidade

1-  ANTES do sistema de gestio baseado am valor, as demandas corporativas
Zeravam menos sxforgos para atender oz raquisitos da sede 2 eu tinha mator autonomia
na gestio da minha drea.

2- Moz modelos de gastio ANTERIORES, sentia que 3 empresa tinha wm foco elaro
= direcionava ssus processos para o malhor resultado global.

3- Mo sistemna de gestio ATUAL sinto que as demandas corporativas foram otimizadas
& consige ter malor autonomia na gestio da minha drea.

4 QATUAL sistema de zestio baseado em waler simplificon meu entendimento

sobre 2 compoesigio do resultado da empresz & hoje conzigo var como atuar malhor nas minhas atividades.

=

Negacios

By

Negdcios

Corporativo

2,459

!

2,52

219

2

3,22

3,37

3,52

Corporativo

2,64

«l

2,45

3,22

3,65

90
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ANEXO 3 - Tabela resumo das seis dimensdes de valor por macroprocesso corporativo

Gestdo Financeira, Desempenho e

orient_est_fin sinergias centralizacao_fc recursos complexidade

Aquisicdes

(Intercept) 3.63 *** 3.52 *** 3.20 *** 3.55 *** 3.50 *** 3.51 ***
(0.69) (0.68) (0.68) (0.70) (0.66) (0.73)
factor(df$tempo)depois 0.99 *** 0.97 *** 1.60 *** 1.14 %+* 0.99 *** 0.98 ***
(0.20) (0.20) (0.20) (0.21) (0.20) (0.22)
Efeito fixo respondente ( #; ) Sim Sim Sim Sim Sim Sim
N 88 88 88 88 88 88
R2 0,56 0,57 0,67 0,51 0,54 0,49

***p<0.001;, **p<0.01; *p<0.05

Governanga e Conformidade orient_est_fin sinergias centralizacao_fc recursos complexidade

(Intercept) 176 * 2.81** 4.03 ** 2,68 2,65 3.00*
(0.65) (0.70) (1.00) (1.30) (1.16) (1.05)

factor(df$tempo)depois 147 ** 1.04* 0.94 0.89 0.7 0,00
(0.41) (0.44) (0.63) (0.82) 0.74) (0.67)

Efeito fixo respondente ( #, ) Sim Sim Sim Sim Sim Sim

N 18 18 18 18 18 18

R2 0,71 0,65 0,55 0,24 0,15 0,11

***%p<0.001; **p<0.01; *p<0.05.

Seguranca, Responsabilidade Social

e gestéo de stakeholders

orient_est_fin

sinergias

centralizacao_fc

recursos

complexidade

(Intercept) 3.68 *** 3.93 *** 3.28 *** 3.39 *** 2.92 ** 2.76 ***
(0.56) (0.65) 0.77) 0.74) (0.81) (0.68)
factor(df$tempo)depois 0.89 ** 0.80 ** 0.93 ** 0.97 ** 0.83* 0.98 **
(0.23) (0.27) 0.32) (0.31) (0.34) (0.28)
Efeito fixo respondente ( #; ) Sim Sim Sim Sim Sim Sim
N 44 44 44 44 44 44
R2 0,65 0,53 0,45 0,51 0,48 0,57

***p <0.001; **p<0.01;, *p<0.05

Tecnologia, Inovagéo,

Transformacéo Digital e Servigos

orient_est_fin

sinergias

centralizacao_fc

recursos

complexidade

Compartilhados

(Intercept) 2.89 *** 2.38 ** 2.66 *** 2.55 *** 2.41 *** 1.90*
(0.48) (0.68) (0.67) (0.67) (0.59) (0.76)
factor(df$tempo)depois 0.73 *** 0.92 ** 1.69 *** 0.91 ** 0.51* 0.71*
(0.19) 0.27) 0.27) (0.27) (0.24) (0.31)
Efeito fixo respondente ( #; ) Sim Sim Sim Sim Sim Sim
N 48 48 48 48 48 48
R2 0,75 0,6 0,7 0,51 0,59 0,47

***p<0.001;, **p<0.01; *p<0.05

Recursos Humanos,

Assessoramento Juridico e orient_est_fin sinergias centralizacao_fc recursos complexidade
Estratéaia

(Intercept) 1.71* 1.70* 1.55* 1.47 * 1.44 * 2.45 ***
(0.68) (0.67) (0.67) (0.58) (0.58) (0.64)

factor(df$tempo)depois 1.08 *** 0.93 *** 1.91 *** 1.65 *** 1.44 #** 1.11 **=*
0.23) 0.23) 0.23) (0.20) (0.20) (0.22)

Efeito fixo respondente ( #; ) Sim Sim Sim Sim Sim Sim

N 66 66 66 66 66 66

R2 0,59 0,53 0,73 07 0,73 0,58

***p<0.001; **p<0.01; *p<0.05.




