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RESUMO

Com o mundo dos negécios cada vez mais competiiv@xecutivos de grandes empresas
buscam maneiras de obter melhores resultados niboéfinlanceiro. Neste sentido, o cenario
em que a empresa esta inserida é fator determipantéetomadas de decisGes apoiadas em
informacdes consistentes obtidas de analise detdhd experiéncia dos executivos também
é fator importante para obter desempenho de aamnmica estratégia do negdcio. No entanto,
€ necessario estar atento a todas as perspectisav/gis para manter resultados sempre em
curva ascendente. Apesar de buscarem prioritari@ganhos financeiros, 0os executivos
percebem que ndo podem deixar de administrar u@o Mnolistica para manter o alto
desempenho de suas empresas. Diversas literatonasraais especializadas apresentam
metodologias para medir o desempenho empresagatr®essas, a Revista Exame apresenta
uma analise especial publicada na edicdo Melhorbkaires, objeto deste trabalho. Nela, a
equipe da Revista Exame avalia as empresas questrnseus balancos. Este trabalho trata
de identificar a melhor empresa, ano a ano, de 200010, em busca de licbes aprendidas
durante a trajetoria das empresas, com vistasriaufacdo de estratégias. Para viabilizar este
trabalho, adotou-se a técnica de pesquisa longalgiara coletar informagfes do foco do
estudo. A analise dos dados coletados e apresenfzela Revista Exame Melhores &
Maiores 2000-2010 das melhores empresas em cad&édemocomo de seu setor de atuagéao,
sao informacdes determinantes para alcancar avabgste trabalho.

Palavras-chave Desempenho Empresarial, Indicadores de Desempenho
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1 INTRODUCAO

Ha muitas maneiras de se medir o desempenho emplesanem sempre elas
demonstram o real desempenho de uma empresa. @etajm alta direcdo se vale de uma
sistematica de relatérios financeiros gerados por modelo contébil ja ultrapassado,
conforme sugerem Kaplan e Norton (1997).

Hronec (1994), afirma que as empresas ndo medeoisas de maneira correta. Isto
nao significa que as medidas tradicionais estejarorietas, mas que quando sdo vistas
separadamente podem gerar uma realidade distoteidaydo a decisdes incorretas sobre o
momento em que a empresa se encontra. Caso ista,0aoempresa pode focar as suas
energias em acdes corretivas para corrigir umardetada situacédo equivocada, o que leva a
perda de recursos valiosos.

Segundo este autor, “[...] as medidas de desempséboos “sinais vitais” da
organizacao [...]” (HRONEC, 1994). Mas, para qu@rsefatores determinantes da atuacéo
dos gestores na empresa, a comunicacado da estrded@ permear desde o alto escalédo até o
menor nivel hierarquico.

Bandeira (2009) reforca que a falta de medidas es=rdpenho induz a decisdes
imprecisas. Isto porque faltam informacdes paratder um real diagndstico e relaciona-lo
com 0s objetivos da organizacdo. Ressalta aindaéguecessario estabelecer medidas de
desempenho, caso contrario os funcionarios naout@nbalizador para o seu desempenho
ficando impossivel de observar possiveis melhoflaswutor afirma que “[...] medir € uma
parte natural do processo de analise, controldue&o e administracdo da organizagéo [...]”
(BANDEIRA, 2009).

Neste contexto, a edicdo anual da Revista Exantelada “Melhores & Maiores”,
visa apresentar o desempenho das mil maiores emsptesasileiras, valendo-se de uma
metodologia que envolve critérios especificos patabelecer mankinganual das melhores e

maiores empresas brasileiras, objeto de estude ttabalho.



1.1 Tema e Contextualizag&o

A fim de apresentar as empresas destaques no cearaional, a Revista Exame
promove anualmente a edicdo especial “Melhores &&Ma’, na qual considera as empresas
que publicaram suas demonstracdes contabeis nio Qificial, as empresas do tipo limitadas
que enviaram para a editora seus balancos, e aqdas que responderam questionarios e
que tém porte significativo e sdo bem conhecidasmeocado, mas que preferiram né&o
divulgar os seus balancos, com faturamento estirpatits analistas da Revista (REVISTA
EXAME, 2009).

Neste sentido, as empresas que se enquadram nosegritérios sao as avaliadas

pela equipe da Revista Exame:

a) ser uma das mil maiores empresas privadas ou issthitapais, o que implica ter
faturamento anual superior a US$ 125,6 milhdes;

b) ser uma das cinqlienta maiores empresas privadas, da®m cinqlienta maiores
empresas estatais, uma das cinglienta maiores ddondigital, um dos cinglenta
maiores bancos ou uma das cinqiienta maiores segasad

c) ser uma das cinglenta maiores industrias, uma idg8enta maiores do comércio,
uma das cinquienta maiores de servicos ou uma nigigecita maiores exportadoras;

d) ser uma das dez maiores ou das quinze melhoregsaspto seu respectivo setor;

e) ser um dos cem maiores conglomerados ou gruposesarfis;

f) ser uma das cem maiores empresas das regides-O=st® Norte-Nordeste ou Sul.

As empresas que se enquadram nestes critériosub&medas a uma analise dos
seus resultados em anos anteriores. Para estabefeaecomparacdo adequada, os numeros
que séo influenciados pelos indices de inflagdd@rabio sdo devidamente ajustados em
relacdo ao ano em questdo. Para a avaliacdo dasesawmp existem indicadores que
identificam as melhores empresas dentro de 18esetmmalisados. Existem critérios para
estabelecer estes indicadores, que serdo postenterdetalhados. O principal indicador de
desempenho utilizado pela revista é o “Excelénaigpiesarial”. Este critério, que sera
explicado em mais detalhes no capitulo 2, elegelaonempresa de cada setor e, de acordo

com o julgamento editorial e jornalistico da resjst 0 que define a melhor empresa do ano.
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A grande representatividade deste anuario € o por@eimo deste estudo. As
maiores empresas brasileiras submetem-se a awatiagéquipe da Revista Exame, pois estao
certas da sua seriedade e da maneira criteriosaqo@restabeleceram a metodologia de
elaboracdo deanking das Melhores & Maiores. Com este forte apoio esgral dado a
Revista, viu-se que é relevante utilizar este aoygara buscar lices relevantes ao mundo
dos negdcios e mais especificamente do desempempregarial. Diante deste contexto, este
trabalho analisara o histérico das empresas sultaseth metodologia da Revista Exame
Melhores & Maiores, observando suas posicoes rdirdicbes de seu desempenho ao longo

da década de 2000 com vistas a formulacéo deédggiat

1.2 Problema de Pesquisa

Diante de um cenario econdmico altamente competite empresas buscam cada
vez mais avaliar em detalhes suas operacdes pasagudr buscar diferenciais competitivos
neste cenario. O seu desempenho é muito questiapadwo os resultados ndao aparecem.
Diante deste fato, a Revista Exame criou um anufa “Melhores & Maiores” empresas
brasileiras. Nele foi estabelecida uma metodologi@ avalia de maneira uniforme todas as
empresas que enviam as informacfes contabeis paruipe da Revista que elabora o
ranking Esterankingelenca as 1000 melhores e maiores empresas leasibpresentando o
seu desempenho contabil-financeiro e mostrandanais de 30 indicadores de desempenho,
onde estao os seus pontos fortes e pontos fracos.

Baseando-se no fator motivacional de buscar um nuemgho sempre maior,
pergunta-se: Quais sao as licbes aprendidas d#serdd Revista Exame Melhores &

Maiores, sobre o desempenho das empresas brasiait@dtima década?



1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo Geral

Analisar as licdbes aprendidas do histérico das esagr avaliadas pela Revista
Exame Melhores & Maiores, ao longo da década d€,260m vistas a formulacdo de

estratégias.

1.3.2 Objetivos Especificos

a) ldentificar a melhor empresa do Brasil, a cada @®.2000 a 2010, segundo os

critérios da metodologia da Revista Exame Melh&ré&aiores;

b) Comparar os indicadores das melhores empresas, amm, a partir de 2000 até 2010;

c) analisar a variacao dos indicadores da melhor esapa®o a ano, ao longo da década,

observando as variagcfes, em busca de licdes agesndi

1.4 Justificativa

Os resultados positivos apresentados pelas emmasas reflexo de suas decisbes
tomadas e que sédo apresentados normalmente pordeeaeu balanco anual. Este tipo de
demonstracdo de resultados que foca na perspéci@raeira ainda € a mais utilizada para
medir o desempenho das empresas em geral, seguapdanke Norton (1997). No entanto,
com o advento da era da informacao, surgiram nowamelos de sistemas de indicadores que

analisam o desempenho das empresas sob diverspeg®as, mostrando se as estratégias
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estabelecidas estdo adequadas no sentido de ted@emo aos acionistas e satisfacdo as
diversas partes interessadas.

Sink e Tuttle (1993) sugerem que a medicdo do deseno pode ser negativa ou
positiva, 0 que impactara diretamente na capacigeattutiva da empresa. Portanto, € muito
importante utilizar-se de critérios bem estabelesigara criar um sistema de medi¢cado que
traga realmente beneficios a empresa.

Joiner (1995) indica que, executando-se consecnémge O MEsSmMO pProcesso,
aprende-se a melhora-lo e aperfeicoa-lo. Destadperempresa recebe a contribuicdo dos
seus funcionarios para aumentar sua eficiéncia ighci# para gerar maior valor e,
consequentemente, valorizar mais o investimeni@céimista em seu negacio.

Kaplan e Norton (1997, p. 21) afirmam que “[...]Jqae ndo € medido n&o é
gerenciado.”. Neste sentido, a Revista Exame paliina edicdo anual, com metodologia e
critérios proprios, para avaliar o desempenho &egtcer odanking das melhores e maiores
empresas brasileiras. Estes critérios balizam &gmslas empresas manking mas nem
sempre expressam a real estratégia escolhida petgda da organizacdo. Assim,
eventualmente, a estratégia pode levar a uma regifatacdo da empresa ramking

Assim, este trabalho apresenta um estudo longaiidias empresas submetidas a
avaliagdo da Revista Exame Melhores & Maiores,isanadio os ultimos onze anos desta
publicacdo. S&o apresentados os indicadores e capdgs entre eles, em busca das licoes
aprendidas e eventuais variacdes que possam sertietas para explicar o desempenho das

melhores empresas da ultima década.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Economia Brasileira

Busca-se aqui apresentar o cenario macro econ0mie® as empresas Se
encontravam no momento da publicacdo da ultimadediMelhores & Maiores da Revista
Exame. Assim, € possivel contextualizar a analiee ihdicadores e buscar as licdes
aprendidas do periodo.

No ano de 2002, quando ocorreu a eleicdo presilertodos os investidores,
nacionais e internacionais, mostravam-se apreensi@eido a mudanca do governo que iria,
a partir de entado, reger o pais. Segundo Baer J26R&tia um grande receio de que 0 novo
governo ndo honraria as dividas assumidas pelcas@cessor e ainda que, por ventura,
existisse hostilidade no tratamento com o investetrangeiro. Além disso, ainda segundo
Baer (2009), existia um temor de que o programpridatizacao fosse revertido e que a lei
responsabilidade fiscal, promovida pelo governgusidente Fernando Henrique Cardoso,
nao tivesse continuidade. Assim, os titulos publido Brasil deram um salto na questédo risco
de investimento. No entanto, diante de declaragfies tranquilizaram o mercado e 0s
investidores e ainda a efetiva coeréncia com aagib de sua politica fiscal, os animos
econdmicos foram se acalmando. Com isto, a portudgarisco Brasil comecou a sua

trajetoria de reducéo.
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Més 2003 2004 2005 2006
Janeiro 1387 401 405 186
Fevereiro 1349 536 354 136
Marcgo 1135 552 364 137
Abril 916 560 426 145
Maio 803 705 390 156
Junho 761 657 368 -
Julho 789 597 333 -
Agosto 799 582 333 -
Setembro 679 523 287 -
Outubro 617 498 290 -
Novembro 553 449 263 -
Dezembro 447 382 226 -

Tabela 1: Risco Brasil.
Fonte: Baer (2009).

Mantendo os compromissos assumidos, o governo fudparou todo o cenario
politico econémico para o crescimento do PIB: mante controle rigido da taxa SELIC,
impedindo o aumento da inflagdo e atraindo investims estrangeiros, e apresentando
sucessivos resultados positivos. Este foi o cenéracroecondmico que as empresas
encontraram para elevar a sua capacidade prodativeom isso, gerando importantes
resultados para as suas operacdes e para o pais.

Muitas empresas apresentaram desempenho varidvéltimea década. Algumas
medidas foram tomadas pelo governo para que a etarfwasileira chegasse neste momento
para ficar estavel diante das variagdes internagon

O ano de 2008, base para a publicacdo da Revistad009), foi um ano muito
atipico. As empresas brasileiras vivenciaram um emio de extrema producdo, nos trés
primeiros trimestres, e uma queda vertiginosa intestre final. Foram alcangcados indices de
crescimento que ndo aconteciam desde 2004, seguRduista Exame (2009). Porém, o pior
estava por vir. No quarto trimestre os resultadwanmh alarmantes, principalmente para as

empresas voltadas ao mercado internacional. Aieganglo a Revista Exame (2009), a queda
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foi de 3,6% em relacdo aos ultimos trés meses tlaque. Mas este fato ndo impediu que o
pais continuasse crescendo.

Os resultados, positivos e negativos do ano de 2@0&fletiram nos numeros do
primeiro trimestre de 2009. Entretanto, estes xefleforam observados de maneira mais
negativa em empresas cujo foco estava nas expestaétnpresas cujo foco estd no mercado
interno, segundo a Revista Exame (2009), resisticam maestria aos efeitos da crise.
Multinacionais, em suas filiais brasileiras, apréaem resultados melhores que suas
matrizes no estrangeiro. Em relato a Revista EX@0@9), um executivo da Magneti Marelli,
fabricante de autopecas, disse que “[...] foi uoree teste de fogo.”. Segundo este mesmo
executivo, até 0 momento em que a crise comecamaar as barreiras internacionais dos
Estados Unidos e influenciar o resto do mundolia brasileira da empresa apresentava um
acrescimento de 40% nas vendas em relacdo ao @aedei 2007. Mesmo com o efeito
negativo no ultimo trimestre de 2008, a empresasamtou um lucro de US$ 21 milhdes. E
fato que esta situacéo nao se verificou para ostrggesas, como no caso da Mabe. Segundo
0 executivo responsavel pela operacdo desta empeegaasil, o Gltimo trimestre foi um
pesadelo. Em relato para a publicacdo da revistanEx2009), o executivo disse que viu a
rentabilidade se esvair, causando uma queda dedhv#élacao a 2007.

Todos estes resultados geram uma curva de aprdondiZessim as empresas
aprendem a investir e a se retrair, de acordo comitleacdo imposta pelo cenario

macroecondmico onde estao inseridas.

2.2 Desempenho Empresarial

Existem varios autores que definem “desempenhoduis# Hunger e Wheelen
(2002), desempenho é o resultado final da atividAdeele¢cdo dos pardmetros adequados
para se avaliar o desempenho depende da unidadeizagonal a ser analisada e dos
objetivos a alcancar.

Para Barney (2002), desempenho pode ser definidw c§..] o valor que uma
organizacdo cria utilizando seus bens produtivasnparado ao valor esperado pelos
proprietarios desses bens [...]". Normalmente, esgs que estdo em vantagem no seu
ambiente competitivo estdo executando estratégmapetitivas que as suas competidoras néo
estdo. Por isso, seus lucros estdo acima da elpactibs seus acionistas. Essa linha

estrutural sobre o desempenho das empresas temaagiantagens, como por exemplo, ser
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coerente com a visao microecondmica, com a malasadefinicdes de desempenho da teoria
organizacional e do comportamento organizacionahjuelar a determinar o impacto do
desempenho no ambiente interno das empresas (BARRED2). O autor destaca também a
dificuldade de mensuracado que esta definicdo apiese

Para resolver esta dificuldade, Kaplan e Nortor@T)l9ropuseram um modelo
baseado na visdo por perspectivas, pois segundo“lelé o que ndo é medido néo é
gerenciado.”. Diante desta afirmativa, sugerem uwdeto para medir o desempenho
empresarial denominad®alanced Scorecar(BSC), no qual os numeros de todas as areas de
negocio, chamados de indicadores, foram utilizagms compor um painek¢ore que
mostra para os executivos o desempenho da em@esacordo com Kaplan e Norton
(1997), o BSC é uma ferramenta completa que apeesermaneira coerente um conjunto de
medidas de desempenho a partir da visdo e daéggtrata empresa. Esta ferramenta preserva
indicadores financeiros como a sintese final demg@&nho gerencial e organizacional, mas
incorpora um conjunto de medidas mais genéricdegyiado que vincula o desempenho sob a
Otica dos clientes, processos internos, funcios&igistemas ao sucesso financeiro ao longo
prazo.

Kaplan e Norton (1997) afirmam ainda que a contidae ja foi chamada de “[...]
linguagem dos negdcios [...]". Atualmente, este ehoccontbil j& ndo é o bastante para
mostrar o desempenho da empresa. Por este matiscatam no BSC um modelo que retrate
mais fielmente o real desempenho das empresas.

De acordo com Kaplan e Norton (1997), o BSC deegrcomposto por quatro
perspectivas para se obter um resultado mais egegvo: a financeira, a dos clientes, a dos
processos internos e a do aprendizado e crescimento

A perspectiva financeira representa as consequenlcia acbes tomadas, ou seja,
mostra os efeitos dos planos tracados para coafgu melhorar processos internos que séo
refletidos em melhora do fluxo das vendas ou acgeralo fluxo de caixa. De acordo com
Kaplan e Norton (1997), os objetivos financeiroti@srelacionados a lucratividade. Por
exemplo, estes objetivos sdo medidos pela recgitaacional, retorno sobre o capital
empregado e valor econdémico agregado.

O BSC, na perspectiva dos clientes, segundo Kapldarton (1997), apresenta aos
executivos uma visdo focada nos clientes e nosadesconde o seu negdcio sera ou esta
inserido. Isto permite aos executivos tomar desis@eportantes para a correta e bem-
sucedida implementacao da estratégia de negocendasida por eles. Segundo Kaplan e

Norton (1997), existem medidas essenciais parar gara bom resultado na estratégia
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desenvolvida, tais como satisfacdo e retencdo @ates, aquisicdo de novos clientes,
lucratividade dos clientes e participacdo em comi@s segmentos-alvo. Mas as medidas
destinadas aos clientes sdo ainda mais compleggsendo os autores, e requerem um
tratamento mais personalizado, o que exige umacd@emaior aos detalhes que fazem
diferenca para aqueles que buscam o produto oigs@ferecido pela empresa. Por exemplo,
pontualidade na entrega e rapidez na producdo §@ectas importantes na retengcao de
clientes (KAPLAN; NORTON, 1997).

Dentro da empresa, a perspectiva dos processasdst@isa identificar aqueles
processos que sdo criticos para o negocio com etiabjde gerar acdes que 0s tornem
melhores buscando a exceléncia operacional. As&plan e Norton (1997) afirmam que os
executivos identificam e tomam acfes para que &s widades de negocios possam oferecer
propostas de valor capazes de atrair e reter eieath seu segmento-alvo e, ainda, satisfacam
as expectativas que os acionistas tém de excelattgnos financeiros. Além disso, existem
duas abordagens diferentes da perspectiva dossgasxeternos, segundo Kaplan e Norton
(1997). Uma delas, a tradicional, busca identifiemdes para melhorar os processos
existentes, o que resulta ndo s6 num melhor relsuftaanceiro, mas também numa melhora
em seus indicadores de tempo e de qualidade. Betdamem atende a empresa no curto
prazo, o que representa a onda curta da criaca@ldees. No entanto, Kaplan e Norton
(1997) afirmam que, na abordagem do BSC, os prosesentificados sao inteiramente
novos, 0S quais a empresa deve atingir a excel@acaalcancar os objetivos financeiros e
dos clientes. A abordagem do BSC apresenta aintta cliferenca: a incorporacdao de
inovagcdo a perspectiva de processos internos. Asspnocesso de inovacado é exigido para
que a onda longa da criacéo de valor se sustempee @ara muitas empresas representa um
desempenho financeiro futuro mais poderoso do quo&lo de operacdes de curto prazo,
segundo Kaplan e Norton (1997). No entanto, o noB8&8C apresenta as duas abordagens.
Assim, 0s executivos ndo precisdo optar apenasrpardas abordagens.

A quarta perspectiva apresentada por Kaplan e N¢it®97) é a do aprendizado e
crescimento. Nela os autores afirmam que é necesdantificar a infraestrutura da empresa,
e que ela deve estar adequada para sustentar cin@e® e melhoria a longo prazo. A
constante evolucdo da tecnologia pressiona as eagppara a atualizagcédo para atingir suas
metas de longo prazo. Com isso, busca-se atingicealéncia em seus processos internos e,
consequentemente, gerar cada vez mais valor @mgadie acionistas.

Segundo Kaplan e Norton (1997), existem trés foptexipais nesta perspectiva:

“[...] pessoas, sistemas e procedimentos orgamizais.”. Os autores comentam que existem
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lacunas deixadas nestas fontes pelas outras trégeptvas (financeira, dos clientes e dos
processos internos), as quais a perspectiva dadipaelo e crescimento visa preencher. Estas
lacunas impedem a empresa de alcancar um desemipenhador. Para fechar estas lacunas,
Kaplan e Norton (1997) afirmam que é necessaricestiv em “[...] reciclagem de
funcionarios, no aperfeicoamento da tecnologia f@rmacdo e dos sistemas, e no
alinhamento dos procedimentos e rotinas organinad. Assim o BSC, nesta perspectiva,
irA medir resultados referentes a satisfacdo, gaétentreinamento e habilidades dos
funcionarios, capacidade dos sistemas de informac§oe afetam a produtividade e ainda
fornecem informagdes para tomada de decisfes po egecutivo da empresa — e as medidas
de procedimentos organizacionais que podem varificalinhamento dos incentivos aos
funcionarios com os fatores globais de sucesson@aezonal e os indices de melhoria dos
processos criticos, internos ou voltados paratelgen

A despeito de as idéias de Kaplan e Norton (198z28rem sentido e terem ja larga
adesdo no meio empresarial, 0 mundo dos negéaissni@do no modelo politico-econémico
capitalista, ainda se vale com mais frequéncia rdodelos de avaliagdo de desempenho
baseados de forma mais restritas aqueles de natcoerabil-financeira. Quando se observa
as metodologias de avaliacdo de desempenho usizaélas principais publicacbes de
negocios do mundo, claramente este fato sobressai.

Na publicacdmn-line da revista-ortune Magazin€c2010), a analise feita na ultima
década, de 2001 a 2010, mostranamking das 500 maiores empresas norte-americanas com
vistas a gestéo de recei(@svenue)k aos lucrogprofits). O primeiro refere-se a maximizar a
disponibilidade e o preco do produto e/ou servifgrtado, com o objetivo de aumentar a
receita. Utiliza-se de estratégias de mercadomparapular a oferta/demanda do produto e/ou
servico em questdo. Esta gestdo impacta diretanmaistducros, pois as decisdes tomadas
para fazer a gestdo de receitas podem refleticast®s. Assim, pode-se ter um aumento ou
reducdo dos lucros. Diante dessas informacOesapeeas pela versam-line da Revista
Fortune, percebe-se que o viés da sua analiséeénfemte financeiro.

Outra publicacdo relevante no mundo dos negociogersdoon-line da revista
BusinessWeekc2010), mostra ser fortemente voltada a bolsaaleres norte-americana.
Nesta verséo, a Revista refere-se diariamente s@engenho do mercado de acgdes norte-
americano, mostrando em grupos e individualmentgaesas que possuem acoes lancadas
neste mercado. Indicadores coMarket Capitalization, EBITDA (Earnings Before Irdst,

Taxes, Depreciation and Amortization), EPS (Eareimer Share), Total Revenuentre
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outros, sao utilizados para mostrar o desempenhermaresas, dando assim foco claramente
financeiro do mercado.

Reforcando este viés contabil-financeiro, na palgho tambénon-line da Revista
The Economis{c2010), é constatado uma relacao forte com asglesresponsabilizam o
Chief Executive Officer (CEQjeste contexto. Leis comdSarbanes e Oxleyatizada com o
nome do senador Paul Sarbanes e do representagtelmo americano Michael G. Oxley,
que impdem varias diretrizes para que empresasianas e também aquelas que desejam
lancar suas acdes no mercado norte-americano &#givas com a sua responsabilidade
fiscal a fim de proteger este mercado. Além dias®gvista se refere aos mesmos indicadores
verificados na revistBusinessWeekmantendo em tempo real as cotagbes dos principais
mercados de acdes internacionais.

Utilizando-se deste mesmo viés, a Revista Exames@anedicdo especial anual
intitulada “Melhores & Maiores: as 1000 Maiores Eagas do Brasil”, utiliza critérios
elaborados a partir de indicadores contabeis-figiang para estabelecer uranking das
empresas brasileiras.

Esta edicdo da Revista Exame Melhores & Maioresmaia importante publicacédo
do mundo dos negdécios no mercado brasileiro. Adedite 2009 traz dados de mais de 3.500
empresas, além dos maiores grupos privados do pais.

Neste universo, sdo avaliadas as empresas quecgrabli suas demonstracdes
contabeis no Diario Oficial dos estados até o &i®3/2009 e, além destas, sado incluidas
também aquelas companhias limitadas que enviaraseussdados para analise da equipe da
revista. Existem ainda empresas com porte sigtificaque ndo divulgaram o0s seus
resultados, e para estas os analistas da ReviataeEklelhores & Maiores estimaram o seu
faturamento.

Na metodologia utilizada, € elaborado um pré-ttadalo qual a equipe da revista
afirma ter buscado transparéncia e também paracafiea informagéo correta, pois considera
estes dois fatores como influenciadores da “exc&éempresarial’. E, ainda, também
prioriza os demonstrativos que apresentavam owefaa inflacdo nos seus resultados.

O objetivo principal da Revista Exame é medir oedgsenho das empresas
individualmente. Com isso, a equipe da revistaismalas demonstracdes individualmente.

O ranking é composto pelas 500 maiores empresas e maisistama@dmplementar
com outras 500 empresas com grande relevancia nemtéexto, porém que SO
disponibilizaram suas demonstracbes contabeis.sSES@D maiores empresas foram

submetidas aos seguintes critérios, e seus reapepesos, para a elaboracéo dest&ing



a)
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d)

a)

b)
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Crescimento de vendas:iretrata o dinamismo da empresa no ano analisado, s
aumentou ou diminuiu sua participacdo no mercasisaecapacidade de, expandindo-

se, gerar novos empregos (Peso 10);

Lideranca de mercado: Compara as participacdes de mercado que as emmpresa
pesquisadas detém no setor em que atuam e estabalaalassificacdo entre elas em
termos percentuais (Peso 20);

Liquidez corrente: Indica se a empresa apresenta ou ndo boa saahedira, ou
seja, se esta operando com seguranca no curto azdentro de seu ciclo

operacional (Peso 25);

Rentabilidade do patriménio liquido: Mede a eficiéncia da empresa, o controle de
custos e o aproveitamento das oportunidades quersuno mundo dos negdcios,

sendo um dos principais componentes da geracaaladlepara os acionistas. Recebem
pontos apenas as empresas cujo indice de rengalglitbtnha sido positivo no ano

considerado. A rentabilidade do patrimbnio é wiiia como critério de desempate

entre empresas que apresentem o mesmo numero ties pun desempenho geral

(Peso 30);

Rigueza criada por empregados:Mede quanto a empresa produz de rigueza em
relacdo ao numero de empregados, independente ldmevdotal de vendas ou da
margem de lucro (Peso 15).

Existe outro fator importante nesta avaliacdo: $ode valores publicados foram

ajustados considerando a variagao da inflagdo, patam 31/12/2008. Segundo a Revista
Exame (2009), “[...] essa padronizacédo evita qieserejudicadas ou beneficiadas empresas

cujo fechamento do balanco ocorra em data antevigrosterior as da maioria.”.

A lista complementar com as 500 empresas que dEpparam somente as

informacdes contébeis foi avaliada sob os seguaritsios:

Crescimento de vendas;

sede;
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C) setor;

d) valor das exportacoes;

e) lucro sobre as exportagoes;
f) namero de empregados;

g) controle acionario.

O foco deste trabalho sera nas 500 maiores empr&sasencdo € mostrar que a
Revista Exame publicou as 1.000 maiores empresamério econdmico brasileiro devido ao
grande momento que o mercado financeiro esta passanis novas empresas surgem devido
a esta razao e, podendo se tornar uma grande enmardésturo proximo.

A Revista Exame afirma que o desempenho das enspeesanos anteriores nao é
prejudicado, pois a equipe de avaliacdo efetuostegunos valores que sofreram distor¢des
devido as variagbes causadas pela inflagdo e ededalo cambio.

Existe ainda unranking estabelecido pela Revista Exame que foi dividogel
setores nos quais as empresas atuamr&steng nao sera foco desde trabalho, pois as licoes
aprendidas séo independentes de setor em que asengsta inserida. Apesar da metodologia
da Revista Exame utilizar somente 5 indicadorededempenho para elaboraramking da
sua edicao “Melhores & Maiores”, a equipe da revestalia 31 indicadores no total. Estes
estdo descritos na tabela abaixo:
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Indicadores Descricao E utilizado Peso
] para oranking?
Ativo total ajustado E o total de recursos que eséd Nao N/D

disposicdo da empresa. As duplicatas
nao sao deduzidas do ativo circulante.
S&o reclassificadas no  passivo
circulante.

Capital circulante liguido Representa o total de recursos de cuN@o N/D

prazo disponiveis para financiamento
das atividades da empresa. E medido
pela diferenca entre o ativo e o passivo
circulantes.

Controle Acionario

Indica o pais de origem do aistan Nao N/D
controlador. Empresas multinacionais

controladas poholding constituida no

Brasil sdo classificadas pelo pais de

origem do acionista controlador final.

Crescimento de vendas

Mostra a evolucao da relorita de Sim 10

vendas em reais, descontada a inflacado

média apontada pelo IGP-M. As

empresas que nao publicaram

demonstra¢des contabeis com correcao

monetaria integral tiveram as suas

vendas atualizadas. Os valores foram

convertidos para moeda de 31 de

dezembro de 2008.

EBITDA

Abreviatura da expressao em inglé@sao N/D
Earnings Before Interest, Taxes,

Depreciation and Amortization, que

significa lucro antes de descontar os

juros, os impostos sobre o lucro, a

depreciagdo e a amortizagdo. Em

esséncia, corresponde ao caixa gerado

pela operagao da empresa.

N° de Empregados

Numero de funcionarios na dataNd® N/D
fechamento do balanco, normalmente
31 de dezembro.

Endividamento a longolndica o quanto a empresa estddo N/D

prazo

comprometida com dividas de longo
prazo. E expresso em porcentagem,
em relacdo ao ativo total ajustado.
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Indicadores Descricao E utilizado Peso
para oranking?
Endividamento geral E a soma do passivo circuléiste €, N&o N/D
dividas e obrigacbes de curto prazo.
Incluindo-se as duplicatas

descontadas) com o exigivel a longo
prazo. O resultado é mostrado em
porcentagem, em relacao ao ativo total
ajustado, e representa a participacao
de recursos financiados por terceiros
na operacdo da empresa. E um bom
indicador de risco do negdcio.

Exceléncia empresarial

Indicador de desempenhaar@or Nao N/D
MELHORES E MAIORES. Sera
explicado adiante.

Exigivel a longo prazo

E um indicador derivado,iddtda NZo N/D
multiplicacdo do ativo total ajustado
pelo indice de endividamento a longo
prazo, sendo o resultado dividido por
100.

Exigivel total

E um indicador derivado, obtido dd&o N/D
multiplicagdo do ativo total ajustado

pelo endividamento geral, sendo o

resultado dividido por 100.

Exportagcéo

E a parcela das vendas realizadas péia N/D
o exterior, obtida a partir das

demonstracdes contabeis publicadas

ou das respostas a nNOSSOS

questionarios.

Giro do ativo

E a receita bruta de vendas divididi&o N/D
pelo ativo total ajustado. Mede a

eficiéncia operacional da empresa e

deve ser comparado com a margem de

lucro sobre vendas.

Impostos sobre vendas

Inclui apenas os impostademes N&o N/D
diretamente sobre as vendas, tais como
IPI, ICMS, ISS, PIS e Cofins e outros
de atividades especificas.

Lideranga de mercado

Expressa em porcentagem Sim 20
participacdo da empresa no seu setor.
E calculada dividindo-se as vendas da
empresa pela soma das vendas das
empresas do mesmo setor pesquisadas
pela revista.

Liquidez corrente

E o ativo circulante dividido @elSim 25
passivo circulante.
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Indicadores Descricao E utilizado Peso
para oranking?
Liquidez geral Mostra a relacdo entre 0s recurgosNAo N/D

empresa que ndo estao “imobilizados”
e o total de sua divida. E calculada
pela divisdo da soma do ativo
circulante com o realizavel a longo
prazo e sem as duplicatas descontadas
pela soma do exigivel total com as
duplicatas descontadas. Dessa diviséo,
obtém-se um indice. Se o indice for
menor que 1, conclui-se que a
empresa, para manter a solvéncia,
dependera de lucros  futuros,
renegociacao das dividas ou venda de
ativos.

Lucro liquido ajustado

E o lucro liquido apuradgaie de N&o N/D
reconhecidos os efeitos da inflagdo nas
demonstracdes contabeis. Algumas
empresas, mesmo sem exigéncia legal,
calcularam e divulgaram esses efeitos
mediante demonstracoes
complementares, notas explicativas ou
resposta ao questionario elaborado por
MELHORES E MAIORES. Para as
empresas que nao fizeram tal
divulgacdo, os efeitos foram
calculados. Nesse valor estéo
ajustados os juros sobre o capital
préprio, considerados como despesas
financeiras.

Lucro liquido legal

E o resultado nominal do exemi NZo N/D
apurado de acordo com as regras

legais (sem considerar os efeitos da

inflacdo), depois de descontados o

imposto de renda e a contribuicao

social e ajustados os juros sobre o

capital proprio, considerados como

despesas financeiras.

Margem de vendas E a divisdo do lucro liquido afist N&o N/D
pelas vendas, expressa em
porcentagem.

Mediana A — Do setor: calculada com base rMd&o N/D

empresas classificadas entre as 500
maiores ou as que figurem na lista

complementar (de 501 a 1000) para os
setores de menor competicao.

B — Do estado: calculada com base nas
empresas que tenham faturamento
superior a 24 milhdes de dblares.
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Indicadores Descricao E utilizado Peso
para oranking?
Nome das empresas E 0 nome mais conhecido da empk&o N/D
gue nem sempre coincide com sua
razao social.
Passivo circulante E um indicador obtido dé¥do N/D

multiplicacdo do ativo total ajustado
pela diferenca entre o endividamento
geral e o endividamento a longo prazo.
O resultado final é dividido por 100.

Patrimonio liquido
ajustado

E o patriménio liquido geral legaN&ao N/D
atualizado pelos efeitos da inflacao.

Também essa informacéo foi dada por

parte das empresas, mesmo sem

exigéncia legal. Para as empresas que

nao fizeram tal divulgacao, os efeitos

foram calculados pela revista,

considerando-se, inclusive, 0S
impostos.
Patriménio liquido geral E a soma capital, dasmesee dos Nao N/D

ajustes de avaliacdo patrimonial,
menos a soma do capital a integralizar,
das acbes em tesouraria e dos
prejuizos acumulados, sem considerar
os efeitos da inflacdo. Mede a riqueza
da empresa, embora distorcida pela
auséncia de correcdo monetaria desde
1996.

Produtividade

E calculada dividindo-se o total dBio N/D
vendas em délares pelo valor do ativo
total ajustado, considerando-se apenas
os valores relativos as empresas que
disponibilizam as demonstracoes
contabeis.

Receita Liquida

E calculada pela diferenca aritraétNao N/D
entre o valor das vendas, deduzidas

das devolucbes e abatimentos, e os

impostos sobre vendas. Esse valor s6 é

apresentado para as empresas que

disponibilizaram suas demonstracdes

contabeis.
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Indicadores Descricao E utilizado Peso
para oranking?
Rentabilidade do Mede o retorno do investimento par&im 30
patriménio liquido 0S acionistas. Resulta da divisdo dos

lucros liquidos, legal e ajustado, pelos
respectivos patriménios liquidos, legal
e ajustado. O produto € multiplicado
por 100 para ser expresso em
porcentagem. Para o calculo,
consideram-se como patriménio 0s
dividendos distribuidos no exercicio e

0s juros sobre o capital préprio.

Riqueza criada Representa a contribuicdo da empidda N/D
na formagéo do produto interno bruto
do pais, ja deduzida a depreciacao.

Riqueza por empregado  E total da riqueza criada @®lpresa Sim 15

dividido pela média aritmética do

namero de empregados, sem levar em

conta eventuais servicos terceirizados.

Serve para indicar a produtividade dos

trabalhadores e a contribuicdo média

de cada um na riqueza gerada pela

empresa.

Vendas em délares Foram apuradas com base nassvevwéa N/D
em reais, atualizadas para a moeda de
poder aquisitivo de 31 de dezembro de
2008, convertidas pela taxa de délar
do Banco Central na data, que era
2,3370 reais.

Tabela 2: Indicadores de desempenho da metodologia da Béskstme Melhores & Maiores.
Fonte: Revista Exame (2009).

O indicador de desempenho “Exceléncia Empresaf@lcriado pela equipe da
Revista Exame Melhores & Maiores. E um indicaddioga no desempate das empresas que
eventualmente se igualam em pontosraoking. Segundo a Revista Exame (2009), ele &
obtido pela soma de pontos ponderados consegualas pmpresas em cada um dos cinco
indicadores, que ja foram mencionados. Existemaaaigumas ressalvas, de acordo com a
Revista Exame. No indicador rentabilidade, os porg@o atribuidos somente aquelas
empresas cujos indices sejam positivos. Existe @&amiim critério de pontuacdo que atribui
pontos ao primeiro colocado neste quesito (dezosdre vai decrescendo até o décimo
colocado (um ponto). Estes pontos sdo multiplicaguEle peso do indicador rentabilidade,
sendo que o primeiro colocado ganhara trezentowgosegundo a metodologia da Revista
Exame (2009). A metodologia da Revista Exame aipdavé uma bonificacdo para as

empresas que apresentaram algum destaque em aquigrioa da Revista. Assim, €
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apresentada uma pontuacéo que segue: “Cada ur2Q éaspresas-modelo dauia EXAME

de Sustentabilidade ganha 50 pontos. As dez pasdistadas n@uia EXAME—- As 150
Melhores Empresas para Vocé Trabaltambém levam 50 pontos e as outras 140 incluidas
recebem 25 pontos. As empresas que nao enviaraondagacdes contabeis nao tém direito a
bonus.” (REVISTA EXAME, 2009).

De posse das informagBes contabeis das empreseguige da Revista Exame
elabora os estudos e utiliza 5 dos 31 indicadoeededempenho tabulados, e seus respectivos
pesos para estabeleceramking do anuério. A Revista Exame (2009) afirma quermégao
do ranking “[...] ndo é uma escolha arbitraria da redacadredeista Exame nem da equipe
técnica que assessora a publicacdo e analisa asnskeatdes contabeis enviadas pelas
empresas.”.

A metodologia da Revista Exame (2009) consiste fatua os “[...] calculos que
permitam classificar as concorrentes em cada seidentificar a de melhor desempenho
ponderado nesse conjunto de indicadores.”. Confoloneapresentado anteriormente, o
calculo consiste em atribuir uma pontuacao de 18 pgrimeiro colocado e vai decrescendo
numa escala até um 1 para o décimo colocado. pstess sdo multiplicados pelo peso dos 5
indicadores de desempenho definidos pela equipRedésta Exame e, adicionalmente, a
empresa ainda pode receber um bénus, de acorda som participacdo de algum anuério da
Revista Exame, também ja referido anteriormente.

Com visto, este trabalho busca, no capitulo 3,isarahs licbes aprendidas ao longo
dos dez ultimos anos, de 2001 a 2009, das empesasubmeteram e/ou tiveram suas

informacgdes contabeis analisadas pela equipe datR&xame Melhores & Maiores.
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3 METODO

3.1 Delineamento da Pesquisa

Neste capitulo é apresentado o método utilizad® @struturar o processo de selecao
e coleta de dados, informacfes e analise, no setéighosicionar a pesquisa e contextualiza-
la, assim como o0 meio de apresenta-la.

O método cientifico, de acordo com Cervo e Bervaf02), é um conjunto
ordenado de procedimentos utilizados para a pesguisdemonstracdo da verdade, os quais
assumem diferentes abordagens e niveis de aprofiemti@ de acordo com o objeto de
estudo e seus objetivos.

O método escolhido, para realizacdo deste trabaha, pesquisa exploratoria
qualitativa, pois conforme Godoy (1995), esta ahgein oferece a possibilidade de se
compreender melhor um fendmeno no contexto em lguacerre.

O presente estudo apresenta carater explorat@i®yjsa aumentar o0 conhecimento
sobre como as empresas analisadas através dazREx@ne Melhores & Maiores adotam
suas estratégias de desempenho contabil-finanoeiroontexto competitivo da economia
brasileira. Assim, busca-se explorar o tema e atanem conhecimento sobre o0 assunto,
conforme indica Gil (2002).

Segundo Cervo e Bervian (2002), o estudo explacagaconselhado quando existe
pouco conhecimento sobre o tema a ser abordadm Mrdtar (2001), a pesquisa exploratéria
tem como objetivo abastecer o pesquisador de conéeto, sobre o tema ou problema de
pesquisa em perspectiva. O autor afirma que gxiede pesquisa “[...] € apropriada para os
primeiros estagios da investigacdo, quando a farndfde, o conhecimento e a compreenséo
do fendmeno por parte do pesquisador sdo, geramemsuficientes ou inexistentes.”
(MATTAR, 2001).

Este trabalho utiliza-se a técnica do estudo hibdifico longitudinal para
levantamento, tratamento e apresentacdo de dadof) g publicagbes nacionais e
internacionais. Neste trabalho especificamentesidemou-se as publicacdes da Revista
Exame Melhores & Maiores entre 2000 e 2009 comtefode informacoes.

No mundo dos negdcios, esta abordagem muito wdizezara detectar avancos na

tecnologia de produtos, processo e servigos. Assirastudo bibliografico passou a ser
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incorporada no campo da Inteligéncia Competitivegusdo Boyack, Wylie e Davidson
(2002), Rodrigues e Riccardi (2007) e Tyson (1998mbém Guedes e Borshiver (2005)
afirmam que a bibliometria é “[...] um conjunto lées e principios empiricos que contribuem
para estabelecer os fundamentos tedricos da ciéncia

A Lei de Bradford fala sobre os periddicos de deteada area escolhida para
pesquisa. Esta Lei permite que sejam identificap@ss periddicos e revistas daquela area de
conhecimento possuem maior importancia dentro @opesdesejado. Segundo Guedes e
Borschiver (2005), os periodicos escolhidos formamna espécie de nucleo e, com isso, sao
“[...] supostamente de maior qualidade ou rele&@para aquela area [...]".

Utilizando-se desta metodologia, o préximo capitoesenta a andlise do estudo
visando buscar licbes aprendidas ao longo da ulttdeada (2000-2009) no cenario

econdmico brasileiro baseando-se nas analises\dst&Exame Melhores e Maiores.
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4. ANALISE DO ESTUDO

O presente capitulo busca apresentar a andliselattiss estudados ao longo da
pesquisa longitudinal realizada nas edi¢cdes dasRekixame Melhores & Maiores, de 2000 a
2010, com vistas as licdes aprendidas nos aspagtesentados pela presente referéncia.

Serado apresentados os graficos com dados coledladasdicdes e ainda apresentado

analises ano a ano da melhor empresa, bem con@oposi¢do nos demais anos pesquisados.

4.1 Andlise dos Dados

Na Revista Exame Melhores & Maiores de 2000 é eptado um cenario muito
negativo referente aos indices obtidos pela ecamam 1999. No entanto, observou-se
pequenos avangos que, na visao dos especialistagista, seriam “promissores”.

Naquele ano, das “[...] 500 maiores empresas pas/ath atividade, 301 pertenciam
ao setor industrial.” (REVISTA EXAME, 2000). Consgs a representacédo do faturamento
industrial foi 0 mais alto e, segundo a Revistarixg2000), o total foi de US$ 144 bilhdes
em 1999. Este valor representou aproximadamentedzb®#eceita conjunta das 500 maiores
empresas, que somaram US$ 263 bilh6es. Os outareseepresentaram 23% com servigos
e 22% no comércio.

Apesar de se sobressair aos demais na questdanianito, houve um grande revés
constatado: foi o setor de maior prejuizo. As perdaste ramo representaram 61% em
relagdo aos demais, o que representou um prejeizdS$ 2,26 bilhdes. O setor de servicos
também apresentou prejuizo, ficando com os rest@d%. O comeércio foi 0 Unico setor que
fechou o ano no azul.

Entretanto, ndo foram somente resultados neggpia@so setor industrial. A Revista
Exame (2000) mostra que em outros aspectos esteaggbsentou resultados otimistas. Por
exemplo, a industria apresentou um crescimento ,0g3§tie ndo aconteceu com O COMErcio,
que apresentou um decréscimo de 1,4%. Neste aspecietor de servicos foi o que
apresentou melhor resultado: crescimento de 25M8%6aspecto margem sobre vendas, os

servigos tiveram quedas de 2,9%. Na industria tamt@uve queda neste indicador, de -2%,



28

um pouco melhor comparado ao setor de servicos. d@mércio foi o Unico que obteve
margem sobre vendas positivo, ficando em 0,1%cdela com a Revista Exame (2000).

Neste ano, afirma a Revista Exame (2000), 117 tndésapresentaram o balanco no
vermelho. Isto representa um indice 54% maior dorguano anterior.

De acordo com a Revista Exame (2000), os indicesett®no apresentaram
momentos ruins naquele ano. Em 1998, a rentabdigaditiva representou 4,2% e a margem
sobre as vendas 3,3% no ramo industrial. A Re@&sgtme (2000) acrescenta que “[...] ndo
era nenhuma maravilha, considerando os riscos destimento em qualquer atividade
produtiva no Brasil.”. Mas, em 1999, esta situaggieesentou um quadro mais problemético.
Ainda segundo a Revista Exame (2000), “[...] pelegira vez p6s-Real a rentabilidade da
industria foi negativa, em 2,9% do patrimonio laqui'. Além deste fato, a margem sobre as
vendas apresentou 2,0% negativos. Estes fatosraauspreensédo no mercado.

Um fato positivo destacado pela Revista Exame (ROQD que 177 empresas do
setor industrial obtiveram espaco para crescentdr@a 155 no ano anterior. Outro fato
ocorrido foi o acréscimo de 1% na produtividaderesentando 75% no ano de 1999. Isto,
segundo a Revista Exame (2000), configurou-se ctendéncia para o futuro”.

Outro fato constatado pela Revista Exame (2000)gue entre as 20 empresas que
mais cresceram, incluindo-se as estatais, dezes&etdr industrial.

Diante deste cenario, a melhor empresa do anolhaZ@ela equipe da Revista
Exame Melhores & Maiores (2000), foi a Votorantiste fato foi muito comemorado pelos
acionistas, pois, segundo a Revista Exame (2000@mpo de maturacdo de investimento
num setor como o de cimento é de no minimo trés.dst se deve ao fato que os acionistas
aprovaram um investimento de US$ 1 bilhdo para atane capacidade de producdo em
suas 16 fabricas no Brasil, de acordo com a Rektisaane (2000). Neste periodo, 0 consumo
de cimento passou de 30 milhdes para 40 milhdésradgadas anuais, resultado do efeito do
plano Real, afirma a Revista Exame (2000).

O gréfico abaixo mostra a analise das edi¢cdes @6 at¢ 2010 do desempenho da
empresa Votorantin, apresentando a pontuacdo @maduat Exceléncia Empresarial ao longo
destes anos. Também € apresentado um grafico catimpagntre a empresa do ano de 2000,
Votorantin, e a média do setor em que ela estaidlasseneste caso o de materiais de

construgao:
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Figura 1: Analise longitudinal do Desempenho da Votorantin.
Fonte: Revista Exame (2000-2010).
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Figura 2: Analise comparativa da Votorantin com o setor.
Fonte: Revista Exame (2000).

No ano de 2000, segundo a Revista Exame (20009t@antin estava passando por
um processo reestruturacdo do modelo de gestaoaBaise profissionalizar a empresa, que
tem raizes de empresa familiar. Apds 0 ano de AfliXgrva-se uma queda na sua colocagao,
de 1° para 9° lugar, frente ao setor de materigbdetru¢do, onde passou a nao mais figurar
entre as 15 melhores do seu setor até 2007. Ndea@608, voltou a aparecer em 14° |ugar, 0

que representa um grande avanco frente aos sewmss6da auséncia a este seleto grupo de
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empresas, mas fora da lista das 10 melhores. Pa&gbteve melhores classificacdes e esta
colocada em 14° lugar na edi¢céo de 2010 da Rdwstame Melhores & Maiores.

Em 2001, segundo a Revista Exame (2001), o setimddatria deixou o prejuizo no
passado e foi responsavel por 73,8% dos lucrosmasesas que se submeteram a analise da
equipe das Melhores & Maiores. Ainda segundo agt@Exame (2001), o desempenho dos
indicadores das empresas do setor foi muito posipwis as vendas aumentaram, os lucros
cresceram e o endividamento baixou. Estes fatdiesfundamentais para o crescimento
apresentado.

De acordo com a Revista Exame (2001), o bloco deesas que destinaram 0s seus
resultados para analise manteve-se 0 mesmo endoed@cano anterior. Esse numero foi de
301 empresas. Este grupo de empresas foi respompeaven aumento de 6,9% nas vendas
em relacdo a 1999. O total deste indicador, seganfevista Exame (2001), foi de US$
154,7 bilhdes. Este fato pode ser comparado, emosede grandeza, com 0 crescimento
registrado pelo grupo das 500 maiores empresagrtam Revista Exame (2001).

Outro indicador importante do crescimento do safmntado pela Revista Exame
(2001) é o aumento do lucro. Depois de arcar cajuizmos da ordem de US$ 2,3 bilhdes em
1999, as empresas acumularam um lucro de US$ Bdebi Além disto, a Revista Exame
(2001) mostra que “[...] os lucros representarama urentabilidade de 8,7% sobre o
patrimdnio, acima da média do conjunto das 500 reaiempresas, que registrou 7,3%.".
Como foi dito anteriormente, o setor da industaoarésponsavel por 73,6% dos lucros das
empresas listadas na Revista Exame (2001), do mterda US$ 9,1 bilhdes.

Segundo a Revista Exame (2001), o destaque maiessyo no indicador de
lucratividade foi a CSN, escolhida a melhor empasguele ano, com US$ 771,3 milhdes,
perdendo somente para a Petrobras, a maior engwgsas, que lucrou US$ 4,9 bilhdes. No
entanto, alguns pontos negativos foram observadosjo a lista das empresas que
apresentaram as maiores quedas nas vendas datad@di 12 sado do setor industrial, e na
lista das menos rentaveis das 20 listadas, 15&8etdr industrial.

Um indicador que se manteve estavel foi o nivedrtividamento, de acordo com a
Revista Exame (2001). Este fato pode ser analidadnaneira positiva no que tange a gestao
de ativos, mas, por outro lado, pode ser preocagantjue isso também pode indicar uma
reducao nos investimentos. Uma tendéncia foi dedecta reducdo dos valores dos ativos. A
Revista Exame (2001) mostrou que em 1999 os vatlmestivos eram de US$ 156,2 bilhdes
e em 2000 passaram para US$ 149,9 bilhdes. Estpdde representar a falta de reposicéo
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dos ativos, 0 que pode causar uma queda na capacmtadutiva e, de maneira mais
agravante, na capacidade competitiva, salientasstadeExame (2001).

A Revista Exame (2001) expde o fato de que a dailgaaria daquele ano foi mais
alta do que 1999. Com isso, as empresas acabamgandmao governo cerca de US$ 6,2
bilhdes, valor que representa 44,4% da riquezdaipalas empresas.

O setor industrial também aparece com uma grandiipacdo no pagamento de
salarios, segundo a Revista Exame (2001). Das 2@reseempresas listadas, 10 sdo do setor
industrial. Mesmo assim, este setor esta posicmmadno um dos maiores empregadores,
com 7 empresas aparecendo entre 0s que mais empregainda, as industrias apresentam
também numeros relevantes no que diz respeito wezé produzida. Segundo a Revista
Exame (2001), das 7 indUstrias que estdo na lest®@ maiores, “[...] 6 geraram mais de US$
1 bilhdo de riqueza.”.

A Revista Exame (2001) afirma que “[...] o ano @@ pode ser visto como o da
recuperacdo, principalmente se considerarmos ari@dcuque O pais viveu apos a
desvalorizagcdo cambial.”.

Diante do cenario exposto em 2001 pela Revista EX@2®01), foi escolhida a CSN
como a melhor empresa daquele ano. A empresa foiafla na década de 1940, com a
missdo de produzir ago para a industria brasilSeal objetivo ndo era obter lucros, o que a
levou ao seu pior momento em 1990. O dinheiro pabioi utilizado para financiar suas
dividas, segundo a Revista Exame (2001), o quegerraa perda diaria de US$ 2 milhdes.

No entanto, no ano de 2000 veio a virada. Do 1d&rao ano anterior, a empresa se
posicionou como a melhor empresa do seu setorUsgieo, e foi eleita a melhor empresa

daguele ano. Abaixo o grafico com a sua trajet#@woidongo dos 11 anos analisados:
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Figura 3: Analise longitudinal do desempenho da CSN.
Fonte: Revista Exame (2001).
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O salto na sua pontuacgéo do indicador exceléncme=arial foi quase de 100%, o
que justificou a sua colocacéo ramkingno ano de 2001.

Esta reviravolta em sua situacdo comecou a sertraas a partir de sua
privatizacdo em 1993, quando foi adquirida pelopg8riicunha. A partir de entdo, segundo a
Revista Exame (2001), a empresa passou a ser feradseu negoécio: a siderurgia. Além
disto, a prioridade também foi direcionada paraeggcios com o0s produtos mais lucrativos.

A pontuacéo alcancada manking da CSN, comparando-se a média do setor onde

esta inserida, foi muito expressiva. O grafico abanostra este fato.
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Figura 4: Analise comparativa da CSN com o setor.

Fonte: Revista Exame (2001).

Por todos estes fatores, observa-se que as agtadds para corrigir os rumos da
CSN foram essenciais para a sua recuperagao ptéeoedn 2001. A CSN ainda figurou entre
as melhores do setor siderargico em 2008, 2009 1§.280 entanto, ndo voltou a ser
considera a melhor empresa do ano pela Revista&kéthores & Maiores.

O ano de 2001, segundo a Revista Exame (2002agteele que “[...] teve a menor
quantidade de empresas industriais listadas estf&@ maiores.”. Mesmo assim, segundo
nameros apresentados pela Revista, houve um aoésa faturamento de 4,2% em relacéo
ao ano anterior. O valor acumulado chegou a US®1shdes.

As oscilagbes tém sido uma marca constante nasesagdo setor industrial, de
acordo com a Revista Exame (2002). Conforme osgledetados pela Revista, em 1998 os
lucros chegaram a US$ 3,4 bilhdes, em 2000 osddorma de US$ 6,2 bilhdes e em 2001 a
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gueda dos lucros chegou a 41,8% totalizando US$iB®es. Comparativamente, segundo a
Revista Exame (2002), estes valores remetem ampat&gistrado em 1998. No entanto, 0
indicador rentabilidade apresentou um acréscimb, %, batendo a média das 500 maiores
empresas que ficou na média de 3,2%.

Outro fato importante apresentado pela Revista Ex@D02) foi que na lista das 20
mais rentéveis, 8 eram do setor industrial.

Houve um pequeno acréscimo no endividamento dastnas, que passou de 51,4%
para 54,9%, de acordo com a Revista.

Devido a alguns fatores, como destaca a Revistsn&X2002), as altas taxas de
juros e as baixas taxas de retorno fizeram as tndsimvaliarem melhor antes de buscar nas
dividas a solucdo para alavancar o seu crescim&motermos gerais, 0 grupo das 500
maiores contabilizou um aumento nas dividas de 2@&@sando de US$ 71,7 bilhdes em
2000 para US$ 73,2 bilhdes em 2001, de acordo cBevista Exame (2002). No entanto um
sinal de alerta foi verificado pela Revista. Houwea queda de 8,2% nos valores dos ativos
no periodo de dois anos. Este fato impacta direteen@as capacidades produtiva e
competitiva, ressalta a Revista Exame (2002).

N&o questao empregabilidade, as indUstrias es&semies com 8 representantes na
lista das 20 maiores empregadoras do pais, deast&=vista Exame (2002), com 160.000
trabalhadores empregados.

No entanto, as industrias, além de empregar, pagaitos impostos. Na lista das 20
maiores pagadoras de impostos, as industrias pussligepresentantes, segundo a Revista
Exame (2002). Este fato gera US$ 16 bilh6es agss@iiblicos. Fazendo uma comparacao,
45,2% das riguezas geradas pelas industrias sathidss na forma de impostos. “Foi o
terceiro ano consecutivo de aumento do fardo deostog [...]”, de acordo com a Revista
Exame (2002).

Comparando-se os anos de 2001 ao de 2000, as rindustveram perdas
importantes, de acordo com a Revista Exame (2p08),indicadores importantes como “[...]
crescimento de vendas caiu de 6,9% para 4,2%, tabiktade do patriménio liquido
diminuiu de 8,7% para 5,5% e a margem de vendamuede 5,9% para 3,3%.”. E, ainda,
houve um aumento no endividamento geral, que pagsdal,4% para 54,9% e a liquidez
geral que caiu de 0,85 para 0,81, ainda de acamioacRevista Exame.

Neste cenario estava inserida a Nestle, eleita lRelasta Exame (2002) como a

melhor empresa do ano.
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A Nestlé recuperou-se de um incéndio que destr@b0D toneladas de seus
produtos armazenados em seu centro de distriburgdABC paulista, de acordo com a
Revista Exame (2002). Entretanto, teve forcas panecuperar e fez a aquisicdo da empresa
Chocolates Garoto, no ano de 2002.

Houve uma readequacgdo de estratégia na empresagdsegy Revista Exame (2002),
onde buscou “[...] retomar a lideranca nas 12 &leasetor de alimentos em que atua.”. Posto
este objetivo, a empresa ganhou 85% das categonagie ela atua o que ajudou a quebrar o
recorde de 1 milh&o de toneladas produzidas, aledacordo com a Revista Exame (2002).
Com um desempenho muito expressivo, a Nestlé regiatta de 5% em suas receitas e lucro
de US$ 79,5 milhdes, o que a levou a estar namastidois anos (2000 e 2001) na primeira
posicdo daankingem seu setor, de acordo com a Revista Exame (2ABajxo o gréafico de

desempenho da empresa:
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Figura 5: Analise longitudinal do desempenho da Nestlé.
Fonte: Revista Exame (2002).

AcOes como reestruturacdo das areas de marketregdas foram tomadas, com o
objetivo de buscar mais agressividade comerciaimafa Revista Exame (2002). As a¢bes
surtiram efeito e a Nestlé alavancou o0s negdcios.sua pontuacdo teve uma
representatividade muito relevante diante do séor.sBbaixo o grafico apresentando este

fato:
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Figura 6: Analise comparativa da Nestlé com o setor.
Fonte: Revista Exame (2002).

Nos anos seguintes a Nestlé esteve na terceiraagdlo, em 2003 e 2004, mas nao
figurou entre as 10 melhores de 2005. Depois vdtaparecer em 4° lugar no ano de 2006,
mas apos este resultado ndo voltou a lista daselitones do setor.

Em 2003, a edicdo da Revista Exame Melhores & Majodlestacou que empresas
do ramo industrial apresentaram resultados bongsienem comparacdo com outros setores,
ou seja, 0 seu crescimento em comparagdo aos dos anteriores foi decepcionante.
Segundo a Revista Exame (2003), a rentabilidademgsesas deste setor foi bem abaixo se
comparado aos anos anteriores.

A Revista Exame (2003) comenta ainda que as engprdsaramo industrial
chegaram a resultados proximos aos registradosanos de 1996 a 1998, na questéo
rentabilidade. A lucratividade também néo foi aeeada. Segundo a Revista Exame (2003),
“[...] os lucros de 2002 alcancaram a marca dos 2J$®ilhdes, o que equivale a apenas 36%
dos lucros alcancados no ano anterior.”. Mesmargssramo industrial estava presente com
280 empresas entre as 500 maiores. A Revista E{008) ressalta que este setor tem muito
a comemorar frente as perdas que os outros se@msonomia contabilizaram. No indicador
vendas, das 20 empresas listadas, 8 sdo da imadd&ste indicador teve um crescimento de
6,1% em 2002, melhor que no ano anterior que f&i,d8%, de acordo com a Revista Exame
(2003). No entanto, o indicador de margem das \&eagaesentou queda de quase 4%, em
comparacdo a 2001, e de mais de 6%, em comparac00@, que registraram

respectivamente 5,9% e 8,1%.
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Conforme afirma a Revista Exame (2003), o ano nébddm para a economia em
geral. Apesar disso, o setor industrial consegeiiuepresentado por 10 empresas entre as 20
maiores em lucros. No indicador prejuizo, 6 indastforam listadas dentre as 20 que tiveram
maiores indices neste indicador. Contabilizaranufre, segundo a Revista Exame (2003),
destas 6 industrias, 4 sdo de capital estrangeira,nacional e outra de capital misto.

Quanto ao indicador menor grau de endividamenReg\asta Exame (2003) destaca
que “[...] 3 séo industrias e, por coincidénciacdetrole acionario brasileiro.”.

Outro fato identificado pela Revista Exame (20@8)of nivel de endividamento das
industrias. Segundo ela, este indicador vem crelscde maneira alarmante. “Em 1995, as
dividas representavam 37,5% do valor dos ativos1888, essa relacdo tinha crescido 8,6
pontos percentuais, atingindo a marca de 46,1%imafa Revista Exame (2003).

Em 2002, segundo a Revista Exame (2003), as dismtasram US$ 104,7 bilhdes,
0 que, em pontos percentuais, representou um grestw para 59,7%. A Revista Exame
(2003) ainda afirma que existem paises com matasess de endividamento, no entanto a
taxa de juros praticada é mais baixa do que asadas no Brasil naquele ano. Entretanto, a
Revista Exame (2003) verifica que o valor dos atigeesceu 7%, 0 que representa “[...] a
preocupacdo dos empresarios ndo s6 em manter, and®rh aumentar a capacidade
produtiva e a competitividade do setor.”.

Das 10 maiores que mais empregaram, 4 sdo do nadustiial. Além disso, 6
induUstrias estdo entre as 10 que mais pagaramosairna lista das 20 que mais pagaram
impostos, 12 sdo industrias, de acordo com a Rekisaime (2003).

Num panorama geral, o setor industrial obteve afgumitérias, comparando-se 0s
resultados do ano de 2002 aos de 2001, segundoviatR&xame (2003). Houve um
crescimento real de vendas e registrou rentabéidda patriménio positiva. No entanto,
algumas perdas foram verificadas pela Revista EX20@3). A margem das vendas caiu de
5,9% para 2%, a rentabilidade ficou abaixo doscaslda caderneta de poupanca daquele ano
e 0 nivel de endividamento subiu de 55,4% para%9Ainda, de acordo com a Revista
Exame (2003), “[...] no balanco consolidado dasresgs industriais de 1995/2002, as vendas
cresceram 30,6%, as dividas tiveram elevacdo d26& os ativos aumentaram apenas
5,7%.".

Inserida neste contexto, a Metal Leve foi escollpela Revista Exame Melhores &
Maiores daquele ano como a empresa do ano. O skte ide exceléncia empresarial
alcancou naguele ano 585 pontos, estabelecendo assia lideranca no setor e em todos os

demais setores concorrentes.
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Flgura 7: Andlise longitudinal do desempenho da Metal Leve.
Fonte: Revista Exame (2003).

Em 1996, de acordo com a Revista Exame (2003), hleVii@z a aquisicdo da
empresa Metal Leve, que comecou a passar pelo gs@cele adequacdo e de
profissionalizacdo da empresa. Passou por adequigdoessoal e locais de producao,
resultando numa reducao de custo da ordem de WS$h&es por ano. Por isso, ja& em 2002,
mesmo diante de um cenario ndo favoravel para or smitomobilistico, os numeros
apresentados pela empresa foram muito positivos.

Em 2002, segundo a Revista Exame (2003), foi ohderque a Metal Leve esteve
58% acima da média do seu setor no indicador exdal@&mpresarial. O gréafico a seguir

ilustra este fato:
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Figura 8: Analise comparativa da Metal Leve com o setor.
Fonte: Revista Exame (2003).

No entanto, no ano de 2005 foi a ultima vez quen@resa figurou entre as 10
melhores do seu setor e assim se manteve aténa @tialiacdo em 2010.

O ano de 2003 foi marcado pelo desaquecimento daosta, de acordo coma
Revista Exame (2004). Isso levou a empresas astamca recuperacdo das margens de
lucro.

Neste cenario, as empresas de servico foram asaptesentaram 0s piores
resultados, afirma a Revista Exame (2004). O ssendpenho comparado aos demais setores,
comércio e da industria, apresenta nimeros desdarem O resultado do setor de servicos
foi o pior das 500 maiores empresas, principalmeateuestdo vendas, de acordo com a
Revista Exame (2004). Os numeros apresentadosanmogtreda de faturamento em 2002 de
4%. J4 em 2003, o numero foi mais preocupante: yue resulto em queda acumulada em
dois anos de quase 15%, segundo a Revista Exai) (Zbutro fator importante foi a queda
dos ativos, que apresentou 0 menor patamar daso§litinco anos.

Apesar deste cenario preocupante, 2003 foi um arajustes nas empresas do setor,
afirma a Revista Exame (2004). As margens forammgostas, conforme dados referentes a
rentabilidade. A rentabilidade média foi de 6%aderdo com a Revista Exame (2004), o que
levou as empresas do setor a voltar ao azul depaissultado negativo em 2002. Outro fato
importante destacado pela Revista Exame (2004jui@io setor apresentou pela primeira vez,
desde 1995, um rendimento acima da caderneta deapga. Na questdo prejuizo, houve

noticias positivas. A relacdo entre o ano de 20@®@8 foi bem menor, de acordo com a
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Revista Exame (2004), reduzindo de 46 no primeno @ara 26 no segundo ano. Os bons
resultados levaram as empresas do setor a dimmud® seus passivos. Com isso, as
empresas diminuiram 10% do valor de suas dividdatar a Revista Exame (2004). Os
patamares do seu endividamento voltaram aos de, 2ffiica que foi verificada uma
turbuléncia no cambio, que causou um desiquilibs seus passivos em 2001 e 2002,
ressalta a Revista Exame (2004).

O setor de servicos tem uma caracteristica muterdasante, de acordo com a
Revista Exame (2004), é o0 que possui 0 posto derreaipregador.

Dentro deste contexto, surgiu a Gol Linhas Aér€asn o objetivo de atender um
mercado especifico, companhia aérea de baixo aestlizou o seu primeiro voo comercial
em janeiro de 2001. “Em 2003 ela ocupou quase 20%nefcado de voos domésticos”. De
acordo com a Revista Exame (2004), é a 22 emprasa nentavel do mundo. Sua receita
chegou a atingir US$ 529,1 milh&es e com lucroidioule US$ 40,8 milhdes. Obteve o maior

indice de crescimento do seu setor, com 67,3%3%eatre as 500 maiores.

e N
Gol
620
535 555
480 460
280
210
0 0 0 H 0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

J

Figura 9: Analise longitudinal do desempenho da Gol LinhaseAs.
Fonte: Revista Exame (2004).

Em 2004, de acordo com a Revista Exame, a Gol afgita de acdes nas bolsas de
Séo Paulo e Nova lorque, em busca de recursosspar&xpansao. Esta acao resultou na
aquisicdo mais grandiosa da América Latina, coravi®es Boeing 737-800, com a opc¢ao de
levar mais 28 até 2010. Diante disso, a Gol esteveno de 2003 com uma meédia de

pontuacdo muito acima da média do seu setor. @gralbaixo mostra este fato.
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Figura 10: Andalise comparativa da Gol Linhas Aéreas com orset
Fonte: Revista Exame (2004).

A Gol manteve-se entre as melhores do seu setoamas que vieram, em 2005
ficou em 2°, em 2006 voltou ao 1° lugar do seteme2007 voltou para o 2° lugar, conforme
Revista Exame (2005-2007). Em 2008 e 2009 néaodigwantre as 10 maiores do setor,
voltando somente em 2010, em 6° lugar.

Segundo a Revista Exame (2005), “[...] as indistitmam as grandes estrelas de
2004.”. Isto se deve ao fato de que o setor fou® mmpais vendeu e o que mais lucro neste
periodo. O fato negativo é que o peso dos impast@sum aumento importante no setor.

Os resultados que foram apresentados néo erancado$ desde 1986, segundo a
Revista Exame (2005). Foram fatores importantes @@te avanco: as exportacdes e o
aumento da oferta de crédito. Este ultimo foi decisio estimulo do consumo domeéstico,
afirma a Revista Exame (2005). Com isso, a prodag@eentou em 8,3% nas fabricas no ano
de 2004. Houve um crescimento de 12,6%, em rela¢Z@03, nas vendas das empresas do
setor listadas entre as 500 maiores. Este fatamelbor resultado obtido dentro do plano
Real, que no ano de 2004 completava 10 anos, ral&avista Exame (2005). A Revista
afirma ainda que das “[...] 20 empresas de todosetsres que mais cresceram, 13 sao
industrias.”.

Houve uma demanda internacional de aco, diz a Reldisame (2005). Isto levou as
empresas do setor de siderurgia e metalurgia axgelemte desempenho. Associada a esta
demanda internacional, o mercado interno tambénpaja elevar o consumo de aco, o que

resultou em um aumente de até 45% nos precos datprafirma a Revista Exame (2005).
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O setor estava euforico. Nas vendas, a industiiaafanelhor. E nos outros
indicadores nao foi diferente: a rentabilidade,aagem de vendas e a produtividade foram os
mais altos da ultima década, de acordo com a Rekisame (2005). A rentabilidade, ainda
de acordo com a Revista Exame (2005), foi 2,3% ndoajue a do ano anterior, chegando a
19,4%. Com isso, a lucratividade alcancou a fa#éisBt% das 500 maiores, chegando a 23
bilhGes em 2004.

O governo teve um papel importante, segundo a Relisame (2005), mantendo o
indice de inflacdo proximo a meta estabelecida. @&boy a industria ficou com 15 empresas
na lista das 20 com maior liquidez. Outra lista om@nte, a das 20 menos endividadas, 0
setor este presente em 14 posi¢Oes. Os ativogidatiia mantiveram-se no mesmo nivel do
ano anterior e suas dividas foram reduzidas end8%g¢ordo com a Revista Exame (2005).

O fato negativo exposto pela Revista Exame (2006a fcarga tributaria que inibe
novos investimentos das industrias, colocando soo 10 nivel da atividade.

Diante deste cenario positivo, a MBR sagrou-se presa do ano de 2004. Foi a 22
maior exportadora de minério de ferro e, em 20&iréu USS$ 992 milhdes, o que representa
23,8% a mais do que foi registrado em 2003, afarRevista Exame (2005).

Um fato que destaca o seu sucesso, de acordo d®avista Exame (2005), foi a
cultura de controle agressivo no indicador EBITDAle mede o lucro obtido antes do
pagamento de impostos, juros, depreciacdo e amgibz Este indicador passou de 36% para
48%, de acordo com a Revista Exame (2005). Istdonse deveu ao choque de gestéao
promovido pela Vale que, em 2003, incorporou a Gaeomtroladora da MBR. Com isso, a
MBR cresceu aumentando em 15% a sua producdo d&ionihe ferro e em 9,6% 0 seu
quadro de funcionérios, destaca a Revista Exantb)20

De acordo com a Revista Exame (2005), a culturdada estava presente em varios
aspectos, como no controle de custos rigoroso. 8sm a rentabilidade da MBR foi de
42,4%, a 22 maior do setor. Isto ajudou a sanali\adas, de acordo com a Revista Exame
(2005). A demanda do mercado chinés também foi ator fdeterminante no sucesso da

empresa. Abaixo o grafico da pontuacédo da excel@rpresarial.
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Figura 11: Andlise longitudinal do desempenho da MBR.
Fonte: Revista Exame (2005).

A empresa estava prepara para esta demanda, dedtasasta Exame (2005). Toda
a sua capacidade produtiva estava adequada padasugssa necessidade do mercado que
chegou se aviso prévio ressalta a Revista Exam@s)20Naquele ano, a MBR teve uma
pontuacdo significativa do indicador exceléncia ersgrial frente a média do setor
minerador. O gréafico abaixo mostra este fato.
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Figura 12: Andlise comparativa da MBR com o setor.
Fonte: Revista Exame (2005).
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A MBR teve inicio em 1965, pela Caemi. Com intengde aumentar a
representatividade no mercado, a MBR foi criada [gaprir a abertura de novas minas e a
construcdo de um terminal maritimo para exportagfiopna a Revista Exame (2005). Ao
longo do tempo, a Caemi passou a evoluir pouco.

Apés a privatizacdo, a Vale fez uma investida esabto controle da Caemi e
transformou a “[...] MBR em uma de suas unidadesedgcios [...]", relata a Revista Exame
(2005). A partir dai a MBR obteve ainda um 2° e@frtugar no seu setor, nos anos de 2006 e
2007 respectivamente. Depois ndo figurou mais estrs0 melhores do seu setor.

Em 2006, a indastria apresentou uma reducdo naigresto. A Revista Exame
(2006) diz o seguinte: “[...] indUstrias registraragueda de receita, mas mantém boa
rentabilidade.”. Até aquele momento, as industhagiam alcancado a melhor marca da
historia de Melhores & Maiores, relata a Revistarmg (2006). Isto, em numeros, representa
uma geracdo de US$ 323 bilhdes. No entanto, oioresto das receitas do setor industrial
ficou em apenas 0,5% no ano de 2005. Comparadoaarderior, que avangou 12,6%, este
percentual foi muito abaixo da expectativa. Esthugéo do setor, afirma a Revista Exame
(2006), também pode ser observado na lista dasnp@esas que mais cresceram em vendas.
No ano anterior as industrias ficaram com 13 pesicda em 2005, elas ficaram somente com
9 posicdes. O resultado foi tAo preocupante queesap da area quimica e petroquimica que
ficaram na lista de maior crescimento em 2004 nparegeram na mesma lista em 2005,
registra a Revista Exame (2006). Dentre as 6 empiads setor siderdrgico e metallrgico que
se destacaram em 2004 pelo seu crescimento, sorefiggiram na lista de 2005. No
indicador que registra a perda de receitas, a indiscupou 14 posicoes, afirma a Revista
Exame (2006).

Entretanto, existiram fatos positivos naquele aponta a Revista Exame (2006). O
indicador de rentabilidade nédo foi afeta e, dedz@om a Revista, manteve-se na meédia dos
altimos dois anos, com 18,1%. Outro relato impdganque “[...] entre as 20 empresas com
maiores lucros, 13 sao industrias.”. A carga deostgs também apresentou queda. Este
indicador reduziu de 50,5% em 2004 para 48,3% €0b.AREVISTA EXAME, 2006).

Inserida neste cenario, a empresa Alpargatas, o de confeccdes e téxteis, foi
eleita a empresa do ano pela Revista Exame Mell@idaiores de 2005. A empresa tem
uma representatividade expressiva, abrangendoi8éspa

A seguir é apresentado grafico com a analise todigial da empresa:
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Figura 13: Analise longitudinal do desempenho da Alpargatas.
Fonte: Revista Exame (2006).

Num ano que foi dificil para a industria de calggdnAlpargatas se sobressaiu. Fora
da lista das 10 melhores nos ultimos 5 anos, argdpas, que ja havia sido escolhida como a
melhor do ano em 1982, conseguiu superar 0s olesae@mpresentar um 6timo resultado.

A producdo de calcados, de acordo com a Revistan&x@006), caiu de 755
milhdes para 725 milhdes de pares. Outro fato adtatfoi a queda nas exportacdes e 0
aumento das importacdes. Apesar desse cenarioupate, as vendas do seu principal
produto, as Havaianas, subiram de 128 milhdesiganilhdes de pares.

De acordo com a Revista Exame (2006), um dos pargiexecutivos da Alpargatas
afirma que a estratégia adotada nos ultimos anofatir determinante para o sucesso da
empresa. O resultado dessas a¢fes tomadas resuti@ureceita de quase US$ 571 milhdes,
0 4° maior do setor, com 15 % de aumento em relag&mo anterior.

A seguir é apresentado um grafico comparativo garyatas e a media do setor.
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Figura 14: Analise comparativa da Alpargatas com o setor.
Fonte: Revista Exame (2006).

Como se pode observar, a Alpargatas teve uma p@tu#o indicador exceléncia
empresarial muito expressiva, chegando a quasero da média do setor.

A Alpargatas teve um prosseguimento adequado destuatégia, pois a partir de
2006 nao oscilou em demasia no indicador avali@im Revista Exame e manteve-se sempre
entre as dez melhores do seu setor até a ultiniagd@em 2010.

No ano de 2006, segundo a Revista Exame (200800 gue mais se sobressaiu foi
o da industria da construgdo. Foi o setor que mpissentou crescimento, com 16% em
relacdo ao ano anterior, destaca a Revista Exame.

No entanto, o0 setor que elegeu a empresa do ar2@@ foi o de energia. Num
momento em que a producdo de cana-de-agucar eral@lgrandes investidas, houve uma
grande jogada nos bastidores, de acordo com a tRelkisame (2007), que acabou na
aquisicao da Usina paulista Vale do Rosario petdlia Biagi, controladora da Santa Elisa.

Com essa manobra, a empresa Vale do Rosario #idasno grupo controlado pela
familia Biagi e que foi batizado de Santaelisa Vdkacordo com a Revista Exame (2007).
Diante deste fato, o grupo nasceu como o segundwr o@pais, atrds apenas do concorrente
que havia ganhado a disputa da aquisicdo da emprata do Roséario, a Cosan.
Comparativamente, a Santaelisa Vale possui metadecagpacidade produtiva da sua
concorrente, processando 18 milhdes de toneladaardgepor ano, de acordo coma Revista
Exame (2007). Seu faturamento anual gira em toen0$$ 2 bilhdes. Os planos tragados até

2009 pretendem dobrar a capacidade produtiva, odega35 milhdes de toneladas.
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Abaixo é apresentado o gréfico da exceléncia erapatsao longo dos ultimos 11

anos.
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Figura 15: Andlise longitudinal do desempenho da Santa Elisa.
Fonte: Revista Exame (2007).

Apbs o sucesso obtido em 2006, a Santa Elisa agg#mocupando posicdo entre as
10 melhores do setor nos anos seguintes.
A seguir estad o grafico comparativo entre a SatisaEe o setor em que ela esta

inserida.
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Figura 16: Andlise comparativa da Santa Elisa com o setor.
Fonte: Revista Exame (2007).
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Apesar de estar com uma alta pontuacdo de exceléngpresarial perante o seu
setor, a empresa n&o apresentou resultados gmesadiretornar ao patamar apresentado em
2006.

A Revista Exame (2008) registrou em 2007 um fof&dtee cambial, que foi fator
determinante para os resultados da industria nagunel.

Observando-se os 18 setores analisados pelo amliditiores & Maiores, somente 8
obtiveram resultados superiores comparados ao atwia. O fator cambial refletiu de
maneira menos negativa no mercado interno. O desti@@pu novamente para a industria da
construcdo, de acordo com a Revista Exame (2008), 183% de crescimento. O setor que
menos cresceu foi 0 da mineragdo com reducéo ée a8 vendas.

Entretanto, de acordo com a Revista Exame (2008getor de mineracdo foi
observado como mais rentavel no ano de 2007. isstege também ao fato do real estar
fortalecido frente ao dolar, jA que as empresasemadtoras possuem dividas em ddlar,
reduzindo-se assim as suas despesas.

Neste contexto, a Fiat consagrou-se a empresa al@er2007, de acordo com a
Revista Exame (2008). Com um lucro de quase USi#hdd) a montadora obteve o melhor
resultado de sua histéria, destaca a Revista EX2008).

Houve um periodo muito turbulento, afirma a Revistame (2008), para a Fiat da
América Latina. A mudanca de presidente em 200%acaor finalizar uma era de maus
resultados e o inicio da virada.

Abaixo o grafico com a pontuacédo do indicador exoeilh empresarial.
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Figura 17: Andlise longitudinal do desempenho da Fiat.
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Fonte: Revista Exame (2008).

No ano de 2004, a empresa teve um prejuizo de B$MlRdes, segundo a Revista
Exame (2008). Este fato é devido a derrubada damgpre das margens. Com a mudanca de
comando, veio também uma nova estratégia. O fogsopiaa ser rentabilidade e, com isto, foi
renovada a linha de produtos, relata a Revista Ex@008). Naquele ano, a Fiat obteve
guase 100% a mais de pontuacéo do indicador exiglémpresarial que a média do setor. A

seguir esté o grafico que mostra esta comparacao.
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Figura 18: Andlise comparativa da Fiat com o setor.
Fonte: Revista Exame (2008).

Assim, a Fiat dominou o seu setor em 2007, aprasdatuma participacdo de 26%
das vendas o que resultou num faturamento da odédd8$ 13,5 bilhdes e lucro de US$ 993
milhdes, segundo a Revista Exame (2008). Aindarskpa Revista, a rentabilidade da Fiat
foi a melhor do setor da autoindustria: 51%. Tods®s numeros garantiram para a Fiat o
primeiro lugar do setor pelo sétimo ano consecutivo

Numeros estimulantes ainda sdo esperados pela deigiindo a Revista Exame
(2008). Para 2008 a empresa estima que as veretgaor em 20%, frente aos 2,4 milhdes de
automoveis que foram vendidos em 2007. Com procadesjuados ao mercado nacional, a
Fiat planeja manter os bons resultados e contmaaurva ascendente de resultados.

Observando-se o panorama econdmico de 2008 quendeg@ Revista Exame
(2009), apresentou reducéo no seu ritmo de exparsétimo trimestre em contra partida a

maioria dos setores apresentou aumento nas veadasla ano.
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Este fato é verificado, pois a maioria dos 18 sst@nalisados, de acordo com a
Revista Exame (2009), apresentaram aumento naadotl em relacdo ao ano anterior. O
destaque, ainda segundo a Revista Exame (2008}, éiom a industria da construcédo. Este
setor apresentou, pelo terceiro ano consecutiescenento nas vendas e, além disso, o0 seu
faturamento teve um crescimento de 46,3% em relagdano anterior. No outro lado da
analise estd o ramo téxtil que, segundo a RevistanE (2009), com queda na receita de
4,2% em relacdo ao periodo anterior. O crescimdoto 18 setores obteve uma média de
0,6% de crescimento enquanto que em 2007 esteeifidmu em 6,3%, afirma a Revista
Exame (2009).

A Revista Exame (2009) expbe as informacOes redatgoelo Sinduscon-SP,
Sindicato da Industria da Construcédo Civil de Saold® que afirma o crescimento do setor
foi de 10% em termos reais no periodo. O PIB nanmogseriodo foi de 5,1%.

Outro indicador importante que a industria da qogéio se destacou foi a liquidez
corrente. A pontuacdo chegou a 2,03. Segundo asfadwkame (2009), para cada real que o
setor estava devendo ele tinha que receber 2,83mea&urto prazo.

A melhor rentabilidade ficou com o setor da minécagde acordo com a Revista
Exame (2009). O indicador ficou em 32,5%. A Revisiame (2009) relata que este setor
vem ocupando sucessivamente o primeiro lugar mediteador. As mineradoras apresentaram
um crescimento de 13% em comparacdo com o periotiyi@. Este fato se deve ao
crescimento exponencial do mercado internacioegljrsdo a Revista Exame (2009).

No indicador riqueza criada por empregado, o seéotelecomunicacdes foi lider.
Este indice, que mede a produtividade dos trabatkadgerou US$ 474 mil contra US$ 355
mil do setor de energia.

Apesar dos indicadores das industrias, mineracédasetelecomunicacdes tenham
sido destaque, o setor que elegeu a empresa dmiamae bens de consumo. Neste setor a
Natura foi o destaque e por este motivo foi esdalla melhor empresa do ano, de acordo
com a Revista Exame Melhores e Maiores (2009).

A empresa nao sentiu os efeitos da crise e, segarRievista Exame (2009), “[...]
depois de uma grande restruturacdo nos negocidaiuaa cresce trimestre apos trimestre e
chegou ao fim de 2008 com um faturamento superittS& 2 bilhdes.”. Este fator foi

determinante para o sucesso da empresa naquele ano.
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Figura 19: Andlise longitudinal da Natura.
Fonte: Revista Exame (2009).

Com o titulo de maior empresa de cosméticos dq pdiatura vem trimestre apés
trimestre aumentando as suas vendas, relata at&&xame (2009). O seu lucro foi de US$
191 milhdes no periodo, além de ter apresentadoramabilidade 36,9%, de acordo com a
Revista Exame (2009). A Natura conquistou pelaez? 1° lugar no setor e pela 22 vez a
empresa do ano da Revista Exame Melhores & Maiores.

A seguir &€ mostrado o desempenho da Natura fremédia do setor de bens de

consumo.
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Figura 20: Analise comparativa da Natura com o setor.
Fonte: Revista Exame (2009).
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A pontuacao do indicador exceléncia empresari@ng bxpressiva, o que indica que
suas a¢cdes em gestdo estdo no caminho certo.

O perfil do consumidor também apoia o negdcio déutda Segundo a Revista
Exame (2009), os cosméticos estdo por ultimo ra ks produtos dispensados pelos
consumidores, 0 que é chamado pelo varejo de HBgitom. O mercado brasileiro é o 3°
maior no mundo, relata a Revista Exame (2009). @eataode vendas também é decisivo
frente a um cenario retraido da economia. Geraknentlheres, em busca de renda extra,
alavancam a vendas e aumentam a forca de vendasgl®sa, de acordo com a Revista
Exame (2009).

A empresa sempre se manteve entre as melhores detse e, com a reestruturacao
promovida por seus executivos, espera-se que centieste caminho de sucesso.

Em 2009, de acordo com a Revista Exame (2010), rcade brasileiro teve uma
pausa no seu crescimento. Os setores, em sua aapresentaram queda em suas vendas,
com excecao dos mercados de construcao e farmaxéealata a Revista Exame (2010).

Novamente a industria obteve o maior crescimen@2%, segundo a Revista
Exame (2010). Este fato se repetiu pelos ultimasak. Outro fato importante foi a volta por
cima do setor farmacéutico que, apds sofrer quera8,d@% em 2008, apresentou um
crescimento de 7,8%. Os setores de siderurgia, lungita e mineracdo foram os que
apresentaram as maiores quedas: -27,7% e -22,8pectevamente. O reflexo da crise se
apresentou em 2009, de acordo com a Revista EX2016)( A mediana de todos os setores
foi de -3,2%.

Apesar de ter figurado em 1° lugar, a industrigalestrucdo teve uma queda de 12%
em vendas, de acordo com a Revista Exame (2010).

Existe um fator determinante para a reviravoltaelor farmacéutico: o0 aumento do
poder aquisitivo das classes C e D. Um fator sefmimdoi observado pela Revista Exame
(2010) é o aumento no consumo de genéricos de 62068 para 19% em 2009.

Os setores que mais apresentaram quedas, a sideairgetalurgia e a mineragao,
iniciaram o primeiro semestre de 2009 com uma eéds@cao de toda a cadeia produtiva do
aco, de acordo com a Revista Exame (2010). Esiedainbinado com a entrada do mercado
chinés, com precgos baixos, determinou a quedaaloses.

Neste cenario no qual as industrias de aco e dédiemforam as protagonistas dos
piores e melhores resultados respectivamente, eesmdo ano esta em outro setor: no téxtil.
A Hering foi escolhida pela Revista Exame MelhageBlaiores (2010) como a empresa do

ano. A empresa foi fundada ha 130 anos em Blum&@w,
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A seguir o grafico do seu desempenho ao longo os. a
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Figura 21: Andlise longitudinal do desempenho da Hering.
Fonte: Revista Exame (2010).

O reposicionamento forte da empresa, ap0s umaamise os anos de 2000 e 2005,
mostrou um crescimento em 2009 que chegou a 318setando um faturamento de US$
513 milhdes, relata a Revista Exame (2010). Aléstodia sua rentabilidade foi de 35%, a
melhor do setor. Assim a Hering conseguiu se pmsii entre as melhores empresas, fato
que comecou a se concretizar a partir dos resuslde @008, conforme apresenta o gréfico do

indicador exceléncia empresarial em comparacaodéandé setor de téxteis.



53

Analise Comparativa

E Hering ® Média do Setor

635

2010
. J/

Figura 22: Andlise comparativa da Hering com o setor.
Fonte: Revista Exame (2010).

Assim, a Hering esteve muito a frente do seu setdicando o por qué da conquista

do prémio de melhor empresa do ano, de acordo deevigta Exame (2010).
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Este capitulo apresenta-se as consideracdes flagiesquisa, mostrando as licbes
aprendidas observadas no estudo longitudinal dasesias submetidas a avaliacdo da Revista
Exame Melhores & Maiores de 2000 a 2010.

Sull (2010) afirma que as empresas passam poisc@sim como as pessoas. Estes
ciclos demarcam o nascimento da empresa, chamaddadeupn depois a expansao do
negocio, aqui comparado com a fase da adolescéndinalmente chega-se a maturidade.
Nesta etapa o0 autor sugere que ocorre uma acontogae&ulmina no declinio inevitavel.

Analisando-se os dados apresentados pela RevistaeEkelhores & Maiores, as
observacdes de Sull (2010) sdo comprovadas. Norrédecdos 11 anos analisados neste
estudo, observou-se que somente trés empresastiearan relativamente estaveis, ficando
sempre entre as dez melhores de seu setor, deoacomnt os critérios estabelecidos pela
Revista Exame. Muitas delas ndo existiam na edigh@000, como a Gol Linhas Aéreas;
outras nao ficaram classificadas dentre as dezamesldo setor em que estao inseridas, tendo
em vista que seus indicadores denotam falta destinventos na producéo (ativo total),
resultando na perda de produtividade; administraigéficaz das dividas de longo prazo, o
gue levou muitas empresas a perderem EBITDA eecpentemente, serem absorvidas por
outras maiores; ou até mesmo por entenderem quetegitamente o momento nao era
adequado para arriscar voos mais altos.

Analisando-se 0os numeros destas empresas nas ®dgdevista Exame Melhores
& Maiores de 2000 a 2010, nota-se que as melhongsesas, ano a ano, destacam-se na sua
pontuacdo do indicador Exceléncia Empresarial, ques este nem sempre expressa em
nameros absolutos uma pontuacdo maior que a empeszedora do ano anterior ou
posterior, 0 que indica que a situacdo econémigaai é fator determinante do desempenho
das empresas. O grafico abaixo ilustra a pontudgédondicador Exceléncia Empresarial ano a

ano, apresentando a analise comparativa das ermpeaszedoras em cada ano:
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Figura 23: Andlise comparativa da Exceléncia Empresarialaaano.
Fonte: Revista Exame (2000-2010).

Diversas estratégias foram utilizadas ao longo émdh pelas empresas analisadas
pela Revista Exame Melhores & Maiores. DavenpoHagris (2007) sugerem que novas
oportunidades s&o aproveitadas adequadamente paketac utilizacdo do ciclo: testar-
aprender-atuar. Desta forma, segundo estes autaresnpresa descobre como utilizar
recursos estratégicos de maneira mais eficientdicaze ou seja, sem prejuizos nesta
abordagem. Assim, decisdes estratégicas tomadas gmlpresas trouxeram resultados acima
do esperado, como foi observado pela Revista Exg@60), ano em que a empresa
Votorantim foi escolhida pelo seu desempenho nodmd999. No ano anterior, 1998, os
acionistas desta empresa aprovaram um investintentdéS$ 1 bilhdo. Este fato alavancou a
capacidade produtiva e resultou no 6timo resul@@d999. No entanto, a mesma empresa
viu seus resultados cairem durante um processeedguturacdo visando a profissionalizacao
de sua estrutura organizacional. Este tipo detégteaafeta diretamente no produto final da
empresa, conforme sugere Rosenzweig (2008). A ngadegpentina da estrutura, segundo
este autor, gera confusdo nos departamentos ¢aresulatender mal o cliente. Com isto, ao
longo da década as empresas apresentaram resudtados, frente ao cenario em que foram
avaliadas; resultados bons, mantendo-se entrezaselbores do seu setor; e ruins, figurando
somente uma vez como a melhor empresa do anoreléicie fora da lista das dez melhores
do seu setor.

A literatura utilizada, apesar de muito ampla,@fta em critérios estabelecidos pela
Revista Exame. As demais obras utilizadas corrobara fatos abordados pela Revista e,
ainda, apresentam situacfes nas quais a “percepegdi’ diferencial no momento de tomar
decisfes estratégicas. As acdes que foram tomaglas, @m algum momento, conduziram a

empresa para uma vitéria, no segundo momento n&@bdiveim a ascendéncia da mesma.
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Este fato se deve a percepc¢éo dos executivos iaalide maneira holistica o cenario onde a
sua empresa estd inserida. No entanto, existemrmiafdes que ndo sdo obtidas
publicamente, 0 que compromete a visdo do congego permite analises mais precisas das
empresas no cenario econémico nacional.

O presente estudo buscou apresentar as lichesdatasnfrente as estratégias
utilizadas pelas empresas submetidas a avaliac&ewdata Exame Melhores & Maiores de
2000 a 2010. Neste sentido existem analises adisiGugeridas, como a avalicdo detalhada
do setor onde a empresa esta inserida, buscarelodiferencial em estratégia frente aos seus
concorrentes. Fatores como a demanda por seustgsgadem ser explorados para mostrar
0 acerto nas decisbes como aumento da produc@estimento no ativo. Em Nellis e Parker
(2003) é sugerido que existem alguns fatores queeirciam a demanda e, ainda, podem ser
interno e externos as empresa. Este fato sugereanatiae mais aprofundada do assunto.

Em Rosenzweig (2008) percebe-se uma preocupac@&tocaudeitura dos executivos
referente a uma situacdo negativa que a empresantenf Muitas vezes a empresa esta
ascendendo, o que € bem visto aos olhos dos demniwmas acbes ndo sdo tomadas no
sentido de manter esta trajetoria ou até mesmo taranio andamento da operacao da
empresa para corrigir eventuais desvios. A vis8trite e focada no desempenho de curto
prazo provoca uma falsa ilusdo de que os negocosncardo sempre prosperando. No
entanto, 0s concorrentes fazem ajustes para retomsgu crescimento que, em algum
momento, foi abalado justamente pela empresa didlsegmento. Neste momento o mercado
se movimenta e aquela empresa outrora lider pasaauma trajetoria descendente. Este € 0
pior momento para rever as estratégias, pois epsoacde queda ja se iniciou.

Outro movimento importante observado que mudousemeenho das empresas: as
privatizacdes. A CSN saiu de uma situacdo de pejdé US$ 2 milhdes por dia para ter um
desempenho invejavel quando foi escolhida a emmtesano pela Revista Exame (2001).
Este movimento foi importante por parte do govegne, segundo Nellis e Parker (2003),
passou a se preocupar com outros servigos voltmlegladao e deixou a CSN seguir o seu
rumo na induastria siderargica. Decisdo importargmbém da Vicunha que estava no
momento certo para ampliar os seus negocios.

Observou-se que muitas empresas estavam prepgadayiradas repentinas no
consumo. Sull (2010) afirma que as “[...] empresas passam por ciclos vitais, mas as
oportunidades, sim.”. Diante desta afirmacdo perssbque a busca, o entendimento e a
capacidade de aproveitar uma oportunidade € fati@rmdinante para manter ou até mesmo

aumentar consideravelmente o desempenho e o sudessopresa. O autor ainda diz que ter
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um portfélio dindmico viabiliza a focalizacdo dacursos e dos esfor¢os das equipes em
situacdes que realmente sdo mais atrativas pagga@rio da empresa. Assim, o fato de estar
no lugar certo na hora certa ndo é somente umdaguds sorte e sim de competéncia e
preparo da empresa em relacdo a capacidade decpoodudemanda de produtos para
aproveitar corretamente as oportunidades que ssagam.

Em Davenport e Harris (2007) é mostrado que a gektdlesempenho empresarial €
de grande importancia para avaliar a empresa comaodo. Segundo estes autores, a
preocupacdo com questdes mais amplas traz melhesakados para o desempenho dos
negocios alinhando-os com a estratégia adotadalpetgio da empresa.

A grande questdo esta em monitorar 0 negdcio daesapem conjunto com o
cenario econbmico e macroeconémico em que elaiestéida. Ndo existe uma maneira
correta de dirigir o negdécio e sim uma percepcadrdda em fatos concretos coletados pela
administracdo da empresa, de maneira que bemretadps e avaliados com fatores internos
e externos resultam em decisdes adequadas aurnetgsempenho da empresa no seu setor e
até mesmo diante de todos os setores da economia.

As licdes aprendidas pelo pesquisador, embasadeefarencial tedrico corroboram

a pesquisa de Rosenzweig (2008), segundo a qual:

a) a despeito de grandes quantidades de pesquisasanémgalguns estudos de
desempenho de empresas satisfazem o0s padrdes wleiacida economia e
administracdo, muitos tratam na verdade de psegnltiai ou seja seguem o formato
de ciéncia, mas deveriam ser considerados mer@sikisuma vez que nao analisam
longitudinalmente o desempenho, 0 que mascarauacéih da empresa no longo

prazo;

b) empresas que surgem de movimentos empreendedonesrca estratégia brilhante,
um foco preciso em seus clientes e uma magisttalidede para os negécios, as
vezes falham em suas estratégias porque, ao loagrdpo, negligenciam seus
clientes e sua historia acaba sendo reescrita comdesempenho irregular ou

negativo;

c) em épocas de crise, uma cultura empresarial farte visdo futurista e um lider

carismatico ndo sustentam o bom desempenho codtinua
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d) um problema central que obscurece a visao dos #&trathores sob 0os negocios é o
“efeito aura”. muitos resultados creditados a caltdo desempenho e a lideranca

fracassam porque estes nem sempre Sao 0s verdadeimes de sucesso;

e) nem sempre o desempenho pode ser explicado petaidio e causalidade. As vezes,

a correlacao de fatores de sucesso nao se suatelatago do tempo;

f) ndo é possivel isolar as razbes para o sucessdracasso das empresas, pois nao se

tem meios de compara-las objetivamente;

g) quase todas as empresas de alto desempenho regodem passar do tempo pois a
promessa de um projeto estratégico para o sucesadadiro € atraente, mas néo é
realista,

h) o desempenho de uma empresa € relativo, e naoodut@bsuma empresa pode

melhorar e mesmo assim ficar atras de suas comtesre

i) perseguir uma estratégia altamente focada nadisaque isto leve necessariamente

a0 SUCessoO,

j) a despeito do desejo de certeza e ordem dos empsesadesempenho das empresas
ndo obedece a leis imutaveis da natureza ndo padprevisto com a precisdo da

ciéncia.

O primeiro objetivo especifico deste trabalho, tdiear a melhor empresa do Brasil,
a cada ano, de 2000 a 2010, segundo os critériogetalologia da Revista Exame Melhores
& Maiores, foi alcancado pelo estudo longitudinamparativo que elege a empresa do ano
com base no indicador de desempenho ExcelénciadSanl.

O segundo objetivo especifico, comparar os indiesldas melhores empresas, ano
a ano, a partir de 2000 até 2010, também foi abmpelo estudo longitudinal realizado.

O terceiro objetivo especifico, analisar a variaghis indicadores da melhor
empresa, ano a ano, ao longo da década, obsensndariacbes, em busca de licbes
aprendidas, foi atingido pela analise comparati@anglhor empresa do ano em relacdo as
demais do setor que participa.

A consecucao destes objetivos especificos permititingimento do objetivo geral

desta pesquisa, analisar as licdes aprendidasstivibd das empresas avaliadas pela Revista
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Exame Melhores & Maiores, ao longo da década deé),200m vistas a formulagdo de

estratégias, conforme apresentado.

d)

f)

As limitacdes desta pesquisa sao devidas aos segd@tores:

escassa literatura académica e comercial especialem portugués sobre o tema;

auséncia de banco de dados abrangentes e coresissoiire o desempenho das

empresas brasileiras como fontes de pesquisa;

a metodologia da Revista Exame tem viés eminentierferanceiro, o que vai de
encontro a modernidade de avaliagdo de desempenpesarial baseada em BSC
com multiplas perspectivas de andlise para denan$bco em todas as partes

interessadas;

com o passar dos anos a Revista Exame fundiu,nelimicriou e reclassificou os

setores da economia analisados, o que dificuls&ume longitudinal;

no inicio desta década, muitas fusdes e aquisiafieeam osrankings setoriais,

também prejudicando a analise do estudo longitlidina

adicionalmente, a variagcdo dos pesos dos indicadgue compdem o indicador
Exceléncia Empresarial atribui relevancias vargvaos fatores que efetivamente

demonstram a eficacia organizacional.

O pesquisador considera que a principal contriloudgste trabalho foi a ampliacado

de sua analise critica em relacdo a importanci@ enado como se faz a avaliacdo do

desempenho das empresas. Também ficou claro gesqaisador que ndo se pode analisar o

desempenho de uma empresa de forma isolada, dearnsielerar o cenario econémico e o

setor em que esta inserida.

Neste sentido, o trabalho realizado capacita oyiesdor para um melhor exercicio

de sua funcéo gerencial como CIO, ao apontar pdatoogque as empresas Sao organismos

Vivos

gue precisam de permanente monitoramento parantir sua sobrevivéncia e

prosperidade.
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