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RESUMO

O objetivo desta dissertacdo € analisar como cejalarento estratégico empresarial promove o
alinhamento entre a definicdo de objetivos e eéxjias para a obtencéo dos resultados esperados. A
partir de um estudo de caso, foi investigado o @@smnento do processo de elaboracédo e
implementacdo do planejamento estratégico da Com&stadual de Aguas e Esgotos (CEDAE)
do Rio de Janeiro, em dois ciclos, que envolvenpanodo de cinco anos, e 0s resultados obtidos,
especialmente os relacionados ao desempenho fimadeecompanhia. Tendo como referéncia as
bases da Teoria Organizacional, o estudo detalbtetevidade do planejamento nos resultados

econdmicos e os desvios observados.

Palavras-chave: Teoria Organizacional; PlanejamiestatégicoBalanced Scorecardndicadores

Financeiros, Bategy as practice



ABSTRACT

The objective of this dissertation is to analyzewvhstrategic business planning promotes the
alignment between the definition of objectives atrdtegies to obtain the expected results. From a
case study, it was investigated the unfolding effifocess of elaboration and implementation of the
strategic planning Companhia Estadual de Aguasgets (CEDAE) from Rio de Janeiro, in two
cycles, involving a period of five years, and tlesults obtained, especially those related to the
company's financial performance. Based on Orgapizait Theory, the study details the

effectiveness of planning on economic results aedbserved deviations.

Keywords: Organizational Theory; Strategic PlanniBglanced Scorecard; Financial Indicators,

Strategy as Practice.

JEL: M100, M410
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Impacto do Planejamento Estratégico nos Result®lasso Cedae

CAPITULO 1 - INTRODUCAO

A presente dissertacdo foi elaborada utilizando-§®rtugués brasileiro”, o que pode gerar alguns
estranhamentos em relacdo a ortografia de algumlasrps e a construcdo gramatical, quando

comparado ao idioma portugués praticado em Portugal

Nesse capitulo, sdo apresentados o problema deigeso método que serdo utilizados para o

presente estudo, assim como a estratégia e fapesgeaisa decorrentes.
1.1 Enquadramento

O setor de infraestrutura no Brasil e, em especiaktor de saneamento é controlado por grandes
Companhias Estaduais cujos acionistas controladeées os proprios Governos Estaduais,

configurando controle societario publico.

A infraestrutura de saneamento basico brasilet@nétantemente apontada como insuficiente, dada
a lenta expanséo observada nos indicadores deiraterid, principalmente no que concerne ao

tratamento de esgoto.

Conforme dados disponibilizados no Sistema Naciotkl Informacfes sobre Saneamento:
Diagnéstico dos Servicos de Agua e Esgotos — 2RMdigtério das Cidades; Secretaria Nacional
de Saneamento Ambiental — SNSA; p. 1 e p. 24), amtquo indice de atendimento de redes de
agua no Brasil era de 93,2% (média nacional) nacareb, o indice de tratamento de esgotos era de

40,8% do esgoto gerado nacionalmente.

Historicamente, a taxa de tratamento de esgot@tarskr pior que a de agua no pais. Isso se deve
a fatores como falta de prioridade nas politicablipals, maior custo de investimento e de

dificuldade nas obras, entre outros.

Buscando atender a necessidade de melhoria nosadwdes de atendimento Dbrasileiros,
principalmente no que concerne a coleta e tratam#o$ esgotos, 0 pais assumiu compromissos

tanto em politicas publicas nacionais, como os ldad®Nacional de Saneamento Basico, quanto
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Impacto do Planejamento Estratégico nos Result®lasso Cedae

internacionais, como o0s assinados na Cupula da®edat/nidas sobre o Desenvolvimento

Sustentavel, em 2015, em que se comprometeu 20a@ universalizar o acesso a agua potavel e
"alcancar o acesso a saneamento e higiene adeqeagpgitativos para todos". Mas apesar da
definicdo de metas, ndo ha um plano consistente gesenvolvimento dessa infraestrutura no

curto, médio ou longo prazo.

Tendo em vista os elevados niveis de investimestessarios, parte fundamental de um plano com
essa finalidade deve abarcar disponibilidade die$ode financiamento. Em 2014, os investimentos
realizados com recursos proprios das prestadorasedecos representaram 52,8% do total,

enquanto 29,2% foram obtidos por fontes onerosa8% foram originados dos orgcamentos dos

governos federal, estaduais e municipais (SistemeioNal de Informacbes sobre Saneamento:
Diagndstico dos Servicos de Agua e Esgotos — 20lldistério das Cidades; Secretaria Nacional

de Saneamento Ambiental — SNSA; p. 45).

Analisando estes dados e vendo a representatividtagleecursos proprios das concessionarias, é
possivel perceber que os indices de atendimenteaposavancar de forma mais rpida e
consistente, € importante que estas consigam gecarsos para investimento na expansao das
redes coletoras e de tratamento de esgotos. E oastexto, um planejamento estratégico que
norteie as decisdes e redirecione esforcos na neelta eficiéncia e na geracéo de caixa se faz

fundamental.

Entender como se d& essa relacdo, ou seja, conf@nejgmento estratégico contribui para os
resultados finais da companhia ndo é uma tarefpleimEste estudo, portanto, visa analisar a
efetividade do modelo de planejamento estratégisoas ferramentas, buscando identificar se as
metas propostas e as decisbes empresariais deeermnailetem-se, em alguma medida, nos

resultados financeiros e operacionais observados.

Para tanto, o presente estudo aplicou a metodottmgestudo de caso para a Companhia Estadual
de Aguas e Esgotos — CEDAE — concessionaria pitiicservicos de saneamento responsavel pelo
atendimento da maior parte do Estado do Rio deirdardurante dois ciclos de planejamento
estratégico elaborados - 2012 a 2016 e 2015 a @itcial). A andlise dos 2 ciclos comparada a

andlise dos indicadores financeiros da Compantsanmesmos periodos permitiu avaliar se foram
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percebidos impactos provenientes destes planejasenbs resultados apresentados nas

Demonstracgdes Financeiras.

Pretendeu-se concluir, com base nos resultadodoshte as boas praticas de Gestdo, em especial o
Planejamento Estratégico e Balanced ScorecardBSC), contribuiram para a melhora no

desempenho financeiro da Empresa.

1.2 Objetivo Geral

O objetivo da pesquisa reside em investigar, darggtum estudo de caso, se é possivel perceber
melhoras no desempenho financeiro da CEDAE, premtes dos Planejamentos Estratégicos

formulados pela Companhia.

1.3. Objetivos Especificos

A fim de atingir-se o objetivo geral da dissertgcderdo observados os seguintes objetivos

especificos:

a) ldentificar e analisar os Planejamentos Estratégitaborados pela CEDAE para 2 ciclos de
planejamento;

b) Avaliar a aderéncia dos Planejamentos Estratégiet®rados, a luz do referencial tedrico;

c) Observar se os Planejamentos Estratégicos sagatieap utilizados como norteadores das
decisdes empresariais;

d) Apurar a evolucdo dos indicadores de desempenhadairo da CEDAE, no periodo de 6
anos, dividido em 2 ciclos;

e) Avaliar se os indicadores de desempenho financlEir€EDAE foram influenciados pelos

Planejamentos Estratégicos realizados.

1.4. Questao de Investigacéo

A questdo de investigacdo que norteara a pesquisa é
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Qual foi o impacto do planejamento estratégicoatato pela Cedae no desempenho financeiro da

Companhia?

1.5 Metodologia de Investigacao

O método de investigacdo adotado nesta dissertgdcestudo de caso. De acordo com Yin
(2009:18), este aparenta ser 0 método de inveétigagis apropriado, uma vez que o investigador
tem pouco ou nenhum controle sobre “fenbmenos ogueaneos introduzidos num contexto da

vida real”.

Tratando-se de um estudo de caso Unico, a valiedadena considerada por Yin (2009), ndo pode
ser garantida, visto que os resultados obtidogooderdo ser generalizados e apenas serao validos

no ambito da amostra recolhida.

1.6 Organizagéo da Dissertacéo

Em conformidade com os objetivos propostos anteeote, a presente dissertacdo esta organizada

em seis capitulos descritos a seguir:

No Capitulo 1, “Introducéo’, é definida a quest@ idvestigacdo, foram tracados os objetivos,
geral e especificos para responder a essa quést&iocomo a metodologia utilizada no presente
estudo.

No Capitulo 2, “Revisdo de Literatura”, € definido foco do enquadramento tedrico da

investigacdo, que serviu de suporte ao desenvahiordo objetivo da presente dissertacao.

O Capitulo 3, “Metodologia”, apresenta o0 modelaitamde as op¢des metodologicas utilizadas na
realizacdo da presente investigacdo. Sao desaostasétodos cientificos utilizados, o modelo de
investigacdo e a sua operacionalizacéo, a formlavd@tamento e coleta de dados aplicavel e, por

ultimo, séo apresentadas as técnicas a seremdgdioa tratamento e analise dos dados recolhidos.
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No Capitulo 4, “O Caso CEDAE”, é relatado o contertacroeconémico onde a empresa esta
inserida, detalhando como foi introduzida a cultd@ planejamento estratégico e 0s passos

percorridos para sua implantagao.

No Capitulo 5, “Analise e discussédo dos resultads®) apresentados os resultados da investigacéo

e a respectiva analise consolidada, com base ndoedbcumental e entrevistas.
O Capitulo 6, “Conclusdes”, exp0e as principaiscisbes do estudo realizado, considerando os

objetivos e questdes de investigacao definidosrimogro capitulo, bem como séo apresentadas as

limitagGes e perspectivas para futuras investigacoe
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CAPITULO 2 — REVISAO DE LITERATURA

Neste capitulo, serdo apresentadas as principateitoacées sobre os diferentes temas abordados
neste estudo. O foco tedrico associado esta liméad seguintes temas: Planejamento Estratégico,
Balanced Scorecardym aprofundamento nos conceitos de IndicadoresnE@mas, por meio do

Método Tradicional de AnaliseQtrategy as Practic€SAP).

2.1. Planejamento Estratégico

Ha décadas, estudos indicam que o planejamenttéggtio desempenha um papel importante no
desenvolvimento da estratégia, incluindo a formena@oas organizacdes solucionam grandes
problemas, fixam objetivos, analisam alternatives@lhem a estratégia (por exemplo, Armstrong,
1982; Dutton & Duncan, 1987; Hopkins e Hopkins, 2;98liller & Cardinal, 1994; Powell, 1992;
Shrivastava & Grant, 2003). O planejamento estredégambém foi identificado como um
mecanismo fundamental para a integracdo e coordenagmo base tanto para centralizar quanto
descentralizar a tomada de decisao organizaciémalefsen, 2004; Grant, 2003; Jarzabkowski &
Balogun, 2005; Spee & Jarzabkowski, 2011).

O mercado vem se apresentando cada vez mais ctwrpetia exigéncia por exceléncia tem se
tornado fundamental para o desenvolvimento de unganzacdo. Neste contexto, Santos e
Chiaretto (2019) relatam a necessidade que as sag@presentam em buscar ferramentas de
auxilio e expanséo de suas qualificacdes. Embgiarejamento estratégico ainda seja incipiente
em muitas organizacoes, as autoras entendem quossilita que a empresa tenha como base
fatores internos e externos que contribuem parhonétaducdo do que seja o negdcio e quais as

suas interferéncias que impedem a organizacaotde ®bto.

Existem varias definicbes consistentes de planajimestratégico na literatura. O que a maioria
das definicbes tem em comum € a énfase em umaaa@ondsistematica, passo a passo para 0
desenvolvimento de estratégia (por exemplo, Armgtr@982; Ocasio & Joseph, 2008). Schendel e
Hofer (1979) descrevem o planejamento estratégiomocuma série de passos logicos que inclui a

definicdo de uma declaracdo de missdo, metas de lo@mzo, analises ambientais, formulacdo da
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estratégia, implementacédo e controle. Armstrongadasque “o planejamento estratégico formal
determina objetivos de longo alcance da empresgegdimentos para gerar e avaliar estratégias
alternativas, e um sistema de monitoramento dogltae®s do plano quando implementadas”
(Armstrong, 1982, p. 198; ver também Boyd, 19919.mesma forma, Ketokivi e Castafier (2004)
descrevem o planejamento estratégico como um mogeiodico que inclui atividades como a
avaliacdo anual de metas de desempenho, orcampntwidades que traduzem para as decisdes de
alocacéo de recursos. Hopkins e Hopkins (1997:68#fhem o conceito como sendo “0 processo
de usar critérios sistematicos e rigorosa invesfiggpara formular, implementar e estratégia de

controle, e formalmente documentar as expectatisasganizacao”.

Wolf & Floyd (2017) definem o planejamento estr&égcomo um processo mais ou menos
formalizado, peridédico que fornece uma abordagetmutesada para a formulacdo da estratégia,
implementacéo e controle. Segundo os autores, etiabjdo planejamento estratégico € o de
influenciar a direcdo estratégica da organizacda pm determinado periodo e para coordenar e
integrar as decisGes estratégicas deliberadas, doemo emergentes. Nesse sentido, Figueiredo
(2016) entende o planejamento estratégico comamsenehneira de organizar ideias, com objetivos
e metas para atingir resultados futuros desejadimgmizando os riscos do negaocio e facilitando o

desenvolvimento das metas e objetivos.

O planejamento estratégico compreende uma gamaifeeerdes atividades concebidas para
cumprir esta finalidade (como revisdes de estrajégunides, geracdo de planos estratégicos, etc.);
a medida em que tais atividades sdo regidas paasegprocedimentos explicitos, isto €, o grau de
formalizacdo (Hage & Aiken, 1969), varia dentro ®tre as organizacdoe&le nao pretende
adivinhar o futuro, mas construi-lo, evitando qgaé¥ riscos ou surpresas, planejando o processo
de tomada de decisdo (Schuch e Rodegheri, 201f)ari@jamento estratégico € uma ferramenta
importante que auxilia o administrador em seus gg®as decisorios na busca de resultados mais

efetivos e competitivos (Godoy et al., 2016).

O planejamento estratégico norteia os objetivosndaresa, canalizando os esfor¢os para realizacéo
de suas metas e objetivos. Desenvolvido para atemaz demanda estratégica a longo prazo, toda
necessidade de atualizagdo deve acontecer conotenitam a construcdo dos planos operacionais
gue acontece manualmente, nos proximos trés andstada a consolidagdo do nivel estratégico e
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aprovacao do nivel tatico. (Santos e Chiaretto9P0As autoras observam ainda a necessidade de
se repetir a cada plano operacional os mesmoswalgetstratégicos e apontam que estas inclusdes
e / ou alteracbes sd@0 necessarias para que o grterdp estratégico seja aculturado pela
organizacdo, permitindo que todos os projetos astepbservados em um dnico plano. Neste

momento, a ferramenta passa a ser usufruida maemtd por todo o corpo organizacional.

2.2 OBalanced Scorecard

Utilizar um bom Sistema da Medicdo de Desempenhmatee fundamental para a estratégia de

uma organizacao, pois € por meio dessas medi¢c@seqpode verificar se a organizacao esta no
rumo pretendido. No contexto da competitividadengortante alinhar os indicadores estratégicos

de area aos indicadores corporativos, visto que @&amea podera afetar o desempenho macro da
organizacédo (Kaplan & Norton, 2001).

Aferir esses numeros nao é uma atividade simphga, \nsta a grande quantidade de indicadores
gue as empresas adotam, que em algumas ocasidestsam pouco favoraveis. Outro problema é
o caréater pouco balanceado dos indicadores de gesém - mais financeiro que ndo-financeiro. E
assim que é construido um modelo de avaliagcdo geng®enho mais equilibrado proposto por

Kaplan e Norton em 1990,Ralanced Scorecard

Nesta sec¢do, serd abordado o método proposto garKe Norton ddBalanced Scorecaré o
conceito de organizacdes orientadas para a es&ratégn o objetivo de apresentar a evolucao da

metodologia de sistema de medicdo de desempenaapesistema de gerenciamento estratégico.

2.2.1. Origens e Conceito

Os primeiros estudos que deram origemBatanced Scorecar@correram em 1990, quando o

Instituto Nolan Norton patrocinou um estudo de um aom diversas empresas, feito por David
Norton, em conjunto com o consultor académico RoKaplan. Esse estudo foi motivado pela
ideia de que os métodos de avaliacdo de desempexibtentes eram apoiados apenas nos

indicadores financeiros, o que atrapalhava a cdpdei da organizacdo de criar valor econémico
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para o futuro. A conclusdo do estudo mostrou ailidable e os beneficios de um sistema

equilibrado de medicao estratégica (Kaplan & Narf997).

Segundo os autores (1997: 344), “as discussdesugio evaram a ampliagcdo deorecardque se
transformou no que chamamosBkdanced Scorecard nome refletia o equilibrio entre objetivos
de curto e longo prazo, entre as medidas finarkarando-financeiras, entre indicadores de
tendéncias |éading e ocorréncias lggging entre as perspectivas internas e externas de

desempenho (...)".

Em 1992, diversos executivos solicitaram ajuda aasres para implementar o BSC em suas
empresas, levando o método a uma nova fase. O smedelisto como um Sistema de Medicéo de
Desempenho. Nessa fase, reforcou-se a importaaceasbciar medidas @alanced Scorecard

estratégia organizacional (Kaplan & Norton, 1997).

O aprimoramento do método e as licbes aprendidammgraram que, com 20 ou 25 medidas
focadas em quatro perspectivas - Financeiras, t€8erProcessos Internos e Aprendizado e
Crescimento, as estratégias doorecard poderiam comunicar e ajudar a implementar uma
estratégia consistente. Para Kaplan e Norton (2@08SC deixou de ser um sistema de edicao
aprimorado para se transformar em um sistema gatagietivo. Os executivos utilizavam o BSC

como uma ferramenta organizacional para importaptesessos gerenciais: estabelecimento de
metas individuais e de equipe, remuneracdo e alocde recursos, planejamento, orcamento,

feedback e aprendizado estratégico.

Pouco tempo depois, os autores criaram a BSCRdlaficed Scorecard Collaborativeuma
empresa certificadora da metodologia e focada san&s. Os executivos utilizavam o BSC nas
organizacbes para alinhar as unidades de negdasosinidades de servico compartilhado, as
equipes e os individuos em torno de metas orgdoir@s gerais. OS outros processos gerenciais
criticos concentravam-se em torno de: planejameitcacdo de recursos, orcamentos, relatorios
periodicos e reunides de gerentes. Da mesma maneracorria com o modelo de Ansoff, visao,
missdo, estratégia e recursos fluiam de cima pareo,benquanto implementagcdo, inovacao
feedback e aprendizado fluiam de baixo para cimatéiderg, 2000; Kaplan & Norton, 1997;
Ratton, 1998).
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Segundo Kaplan e Norton (2001:8), “com esse nowm,falinhamento e aprendizado, as
organizagfes exibiam desempenho extraordinaricodimgar. O todo realmente se transformava

em muito mais do que a soma das partes”.

A primeira definicdo doBalanced Scorecaréra de um Sistema de Medicdo de Desempenho.
Depois da transformacéo, passou a ser definido ecomeistema de gestdo estratégica (Kaplan &
Norton, 1997, 2001).

O BSCreflete os varios tipos de equilibrio envolvidestre objetivos de curto e de longo prazo,
entre indicadores financeiros e nao financeirosteeimdicadores de resultados ocorridos e de
tendéncias de desempenho futuro, entre uma visdmande desempenho - que envolve processos,
aprendizagem, inovagao e crescimento - e outranexteelacionada aos clientes e acionistas. Ele
também apresenta o equilibrio entre medidas obgtidigadas a resultados facilmente
guantificaveis, e subjetivas, que tratam de vetquesvao influenciar resultados futuros e precisam

de alguma forma, ser medidos no momento preseif@dK & Norton, 1997).

Para os autores:

"O Balanced Scorecard traduz a misséo e a estad@giobjetivos e medidas,
organizados segundo quatro perspectivas diferefesiceira, do cliente, dos
processos internos e do aprendizado e cresciméntscorecard' cria uma
estrutura, uma linguagem, para comunicar a missaoestratégia, e utiliza
indicadores para informar os funcionarios sobreeisres do sucesso atual e
futuro. Ao articularem os resultados desejados peipresa com os vetores
desses resultados, 0os executivos esperam caregdizarergias, as habilidades e
0s conhecimentos especificos das pessoas na enesss, para alcancar as
metas de longo prazo."

(Kaplan & Norton, 1997, p. 25)

O BSC traduz a estratégia abstrata em prioridadeemsc e as relaciona com os resultados
estratégicos tangiveis de que as organizacdessaneciransformando a estratégia em uma tarefa
para todos, sendo que seus objetivos e as medé&asen limitam a um conjunto aleatério de

medidas de desempenho financeiro e nao-finangéirque derivam de um processo hierarquico

direcionados pela missao viséo e pela estratégimidade de negdécios (Kaplan & Norton, 1997).
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O BSC pode ser melhor entendido conforme figura 8&guir:

Clarificagiio @ Tradugéio da Viséo e da
Estratégia

+ Estratégia como ponio de referéncia para todo
0 processo de gerenciamento

+ Visdo compartihada como base para o
aprendizado estratégico

Comunicagiio e Estabelecimento Feedback e Aprendizado Estratégico

Vinculos + Sistema de feedback para testar as hipoteses

+ Educagdo e comunicagio nas quais a estratégia se baseia

+ Alinhamento de metas do topo & base ¥ Selugio de problemas através de equipes

+ Sistema de Recompensas ligado & estratégia - E + Processo continuo de desenvolvimento da
estratégia

Planejamento e estabelecimento de

metas

+ Metas estratégicas estabelecidas e aceitas

+ Iniciativas estratégicas alinhadas

« Alocacio de recursos

« Orgamentos anuais ligados & plancs de longo
prazo

Figura 1 - OBalanced Scorecardomo estrutura para acéo estratégica- Adaptado
Fonte: Kaplan & Norton, 1997

Desde sua origem em 1992 Balanced Scorecardem sido amplamente difundido, a ponto de
ganhar destaque por meio da Revista Harvard BissiResiew, que o classificou como uma das
mais influentes ideias de gestédo do século XX.

Segundo Coe e Letza (2014), a dinamica de mudaas;ardanizacdes modernas, juntamente com
as mudancas do setor publico tém se mostrado undegyrdesafio para 0 BSC nas duas ultimas
décadas. Apesar disso,Balanced Scorecaré@voluiu e se adaptou para acompanhar o ritmo das
mudancas e hoje € tdo popular com os gerentesragr@m todos os tipos de organizacbes como
era ha duas décadas. Os planejamentos inicisggea®ecardgalharam devido as fraquezas iniciais
na concepcao e a falta de conhecimento e compealeshe processo de implementacdo. As
inovacdes para abordar essas questdes transforneaB®C no que é hoje; uma ferramenta de
gerenciamento estratégico utilizada para implememtaestratégia em muitas organizacdes

mundiais.

Os estudos realizados por Northcott e Taulapapa2{2@ue aprofundaram a discusséo sobre a
aplicacdo do BSC no setor publico, sugeriram qua simples “crenca” nas rela¢des causais do
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BSC pode ser mais dificil de sustentar nos consedosetor publico, onde os gerentes organizacao
carecem de uma dire¢cdo estratégica clara e veeeswlsados organizacionais moldados por forgas
externas que fogem ao seu controle (por exemgisldgado e politica).

Sem essa crenca, o poder do BSC como um uma fertande@ecionadora de desempenho na

gestdo é prejudicada. Testes empiricos de relaiesais podem, portanto, ser necessarios para
manter o engajamento dos gerentes do setor plplie@tuam na gestao de desempenho do BSC.
Alcancar este feito exigiria uma dedicacdo focadauso do BSC, para que as mudancas nos

Indicadores de Performance chaves sejam monitoeaddacdes causais identificadas.

Malaguefio et. al (2018) investigaram os efeitosusio do BSC por pequenas e médias empresas
(PMEs) em termos de desempenho financeiro e resgltale inovacdo, utilizando como
argumentos os ganhos de eficiéncia e possiveispeealflexibilidade associadas a formalizacdo de
praticas gerenciais nas PMEs, propondo que o estigidesenvolvimento da empresa possa
influenciar esse trade-off. Com base em uma pesquosn 201 PMEs na Espanha, os autores
(2018) descobriram que as empresas que utilizanSG PBara controle antecipado obtiveram

melhor desempenho financeiro e apresentaram mhagsaltos de inovacao exploratoéria.

De acordo com Oliveira e lzeli (2018), o BSC é muitsado e vem apresentando resultados
positivos e, a cada dia, conquistando mais adeptessa metodologia estratégica. O sistema vai
além do sistema de medidas taticas e operacigaaggje, por ser um sistema de avaliacdo de
desempenho, esta voltado para resultados, sendengaado por indicadores formulados para

todos os niveis hierarquicos, de forma que, polondei mensuracdo do desempenho dos ativos
tangiveis e intangiveis, gera-se oportunidade paagédo de valor. O principal objetivo do BSC é

alcancar o equilibrio entre o planejamento estrategla empresa e as acdes operacionais,
transformando a misséo e a estratégia em objativosdidas organizados por meio de indicadores,

gue informardo o desempenho atual e futuro aosdoagos.

2.2.2. Perspectivas d8alanced Scorecard

As organizagcbes contemporaneas foram as primeireslidar novos modelos de gestdao, que

permitiram manté-las em uma posicao de pioneiraeums negocios. Esse fato fez com que muitas
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empresas e dirigentes buscassem orientacfes s@BHBE€ 00 que é, a sua estrutura e 0 que pode
auxilid-los (Olve et al., 1999). Assim, as quatmrgpectivas - Financeira, Clientes, Processos
Internos e Aprendizado e Crescimento — ofereceramamplo modelo, onde a estratégia se
desmembra em objetivos, metas, indicadores e iiviagaque possibilitaram aos administradores a

pratica de um framework com os principais aspewtosegocio.

Segundo Kaplan & Norton (1997:44):

“A vinculacdo entre as medidas das quatro persectnostra claramente que
os scorecard ndo € um agregado de aleatorios deddugas de medidas que
executivos misturam e escolhem ao acaso. Ao camtrdmm bom Balanced
Scorecard, as medidas devem ser interligadas pararnicar um pequeno
namero de temas estratégicos amplos, como o crestwima empresa, reducao
dos riscos e aumento de produtividade”

Esse modelo tenta responder as quatro questda® dest perspectivas propostas apresentadas na
Figura 2 (Kaplan & Norton, 1996, 1997).

Perspectiva Financeira

* Ontem

R A EY
Perspectiva do Cliente | Para Perspectivas do Processo Interno

Matas Iniciativas 3 Iniclativa
Ponto

de Vista

Estrategia

x v o
/
Aprendizagem e Perspectiva
de Crescimento

y | Susteniaremos H + b § Amanha
nossa

Figura 2 - Perspectivas do BSC
Fonte: Olve et al., 1999

Para facilitar o entendimento e a comunicacéo ttateasa do BSC com seus objetivos, indicadores

e as ligacdes de cada perspectiva para a estratégmmganizacao, foram criados os chamados
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Mapas Estratégicos. Sem um Mapa Estratégico berandado, tem-se apenas parte de um

scorecard segundo Pateman (2004).

Para Kaplan & Norton (2001:168):

O mapeamento estratégico oferece essa ferramdatdé Bos funcionarios uma
linha clara de visdo de como o trabalho € integimo objetivos estratégicos
gerais da organizacdo, o que permite que elesaresgas funcdes de acordo
com as metas desejadas pela organizagdo. O mapgeamfEmece uma
representacdo visual dos objetivos criticos da nizggdo e as relacdes
fundamentais entre elas que impulsionam o deseropglanizacional.

Os mapas de estratégia apontam a relacdo enstalaholdersprocessos internos e capacidade
organizacional, e detalham os objetivos para aviagivalor para os acionistas e indicam o modo
com que as empresas convertem iniciativas e rexyisoluindo os intangiveis) em resultados

concretos.

Kaplan & Norton (2001:176):

Os mapas estratégicos auxiliam as organizagfes suae estratégias de forma
coesa, integrada e sistematica. Eles muitas vezeSem lacunas nas

estratégias, permitindo que os executivos tomemsacOrretivas antecipadas.
Os executivos podem usar 0s mapas como base passst@ma de gestdo que
pode ajudar uma organiza¢éo a implementar sudatinas de crescimento de

forma eficaz e rapida.

Assim, os mapas trabalham com as quatro perspgdtitaaligadas, mostrando como o resultado de

uma perspectiva impacta no resultado geral datégisada empresa.

2.2.3. Processo de criacao de uBalanced Scorecard

A finalidade da construcdo d®®SCpode variar. Para os seus idealizadores, 0 prejége que um
‘arquiteto’ seja capaz de estruturar e promoverocgsso de construcéo doorecard Olve et al.,
(1999) argumentam que ssorecardsnecessitam ser utilizados para fornecer a orggdam
senso de logica de negdcio a longo prazo, criamdapeténcias singulares com perspectivas de

serem recompensadas no mercado.
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Para Kaplan e Norton (1997), um sistema de genewerito nasce gradualmente. Os primeiros
passos para o processo de implementacdo do BSt@vabje(i) elucidar a visdo e a estratégia da
organizacéo; (ii) compartilhar a estratégia orgarcianal; (iii) disseminar iniciativas estratégicas,
envolvendo mais de uma unidade de negdcio sim@taeste; e (iv) levar cada unidade de negocio
a desenvolver sua propria estratégia associada aigamizacdo. Esses passos possivelmente ja

ocorreram em etapas anteriores ao processo déadacum sistema gerencial integrado.

Logo, quando surge o BSC, surge também a preocopegén a compatibilidade entre os
scorecardse 0s outros programas gerenciais, como o alinh@ndas iniciativas estratégicas e o
estabelecimento de metas empresariais. Esse netemsai gerencial, vinculado a®alanced

Scorecard precisa segundo Kaplan e Norton (1997), se sobr&pnércia organizacional, e para

iSSO a organizagao necessitara de trés tipos atesgde mudancas.

O arquiteto deve ser capaz de orientar e desenvaleguipe executiva na traducdo da estratégia
em objetivos e medidas especificas, sendo respeinsiéa pelo processo de estruturacao inicial
do Balanced Scorecar@ incorporacdo dgcorecardao sistema gerenciakle precisa exprimir
opinides subjetivas e genéricas sobre as estratégiantencdes em objetivos explicitos e

mensuraveis, conforme apontados por Kaplan e N¢i@7).

O agente de mudancas é o segundo papel criticoeanaia de transicdo, pois eles deverdo
implantar oscorecardaos processos de gerenciamentos atuais. Ele sdaregiretamente ao

executivo principal, porque atuara costaffno desenvolvimento do novo sistema gerencial.

O terceiro papel critico é o do comunicador que ¢erargo de entender, aderir e sustentar todos os

membros da organizacao, do nivel de hierarquia aft@isaté os funcionarios de linha de frente.

Kaplan e Norton (1997:322) afirmam que, “para qUugS& crie valor, ele precisa ser integrado ao
sistema gerencial. Com o tempo, os sistemas demafges gerenciais serdo ajustados ao
processo”. No final do processo de criacdoBi#danced Scorecardos executivos deverao ter

esclarecido e chegado a um acordo em relacao ucfradia estratégia em objetivos e indicadores

especificos para cada perspectiva, com uma dejicieda de como implementa-los.
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Ainda segundo os autores (1997), os executivossegam compreender 0S processos gerenciais
gue serdo alterados em funcdo da posicao centealogundicadores decorecardpassaram a

ocupar nos sistemas gerenciais da organizacao.

2.2.4. Integracao das Medidas dBalanced Scorecard a estratégia

Os objetivos das medidas de desempenho é motivexeusitivos e funcionarios a implementarem
as estratégias da Unidade de Negoécios com sucBssa. Kaplan e Norton (1997:154) “um
Balanced Scorecardem-sucedido € aquele que transmite a estratégiaea de um conjunto
integrado de medidas financeiras e nao-financeirsimportancia de utilizar escorecardpara

comunicar a estratégia reside em:

« descrever a viséo de futuro para toda organizag@mdo objetivos compartilhadas;

« criar um modelo holistico da estratégia, quemees funcionarios como podem cooperar
para o éxito da organizagdo, pois dessa forma @legliardo na realizacdo dos objetivos
estratégicos; e

» Dar énfase aos esforcos de mudanca.

O scorecardideal € aquele que deixar transparecer a estaap@ga que qualquer observador seja
capaz de olha-lo e entender a estratégia que estiids daqueles objetivos e medidas. Para essa
integracdo, Kaplan & Norton (1997, 2001): definirar@s principios dos quais as organizacdes

devem se valer.

O primeiro é de que as estratégias sdo conjuntdspdéeses de causa e efeito, e essas relacdes
podem ser expressas por sequéncias de afirmateasntdo’.Por meio dessassaorecarddeve

contar a histéria da estratégia da unidade de me@daplan & Norton, 1997:155).

Os autores (1997) enumeram o segundo principiopceendo o de que Balanced Scorecard
mensura os resultados por meio de medidas genéléceessultados, que podem ser indicadores de
ocorréncias lagging indicatory mais genéricos como lucratividade, participac&o ngdercado,
satisfacdo dos clientes. Os indicadores de tena®nf@ading indicatory normalmente sé&o
caracteristicos para uma determinada area e unidideegoécios, refletindo a singularidade da

16/ 67



Impacto do Planejamento Estratégico nos Result®lasso Cedae

unidade de negadcios. Para tal, um bom BSC devensarcombinacdo de medidas de resultados e

indicadores de desempenho.

O terceiro principio mostra queRSCdeve dar énfase aos resultados financeiros conrri®e
sobre Investimentos - ROl ou Valor Econdbmico Agckga EVA. Para Kaplan e Norton
(1997:157), “as relagbes de causa e efeito de taslasedidas incorporadas seorecarddevem

estar vinculadas a objetivos financeiros.”

Outro ponto quanto ao alinhamento das medidas 40 88 quantidade de indicadores para um
scorecard Atualmente, varias organiza¢cdes como a Petropoassuem mais do que 20 indicadores,

e 0 argumento para esse elevado nimero é que wmtdade menor seria escassa para monitorar
a operacao. A dificuldade é que muitas empresaslisiioguem entre as medidas de diagndsticos
das estratégicas. Essas definem a estratégia gutajgiara a exceléncia competitiva, aquelas
definem medidas que monitoram o controle da orggda da situacdo e informam se esta

acontecendo algo que nao seja frequente e quevalgncia imediata.

Conforme o entendimento de Stefanescu e Silivg&012), o BSC permite que as hipéteses
estratégicas possam ser descritas como um conjiegnt@ausa-efeito nas relacdes explicitas e que
pode ser testado. As hipéteses estratégicas naresdentificar as atividades que séo diretrizes de
resultados desejados. A chave para a implementiastratégia € que todas as pessoas dentro de
uma organizacdo devem compreender as hipotesabamlos resultados, testar as hipoteses e

adapta-las, e isso deve ser incluido em suas safiaaas.

Para Gitinejad e Keramati (2014), a produtividadeldsempenho estratégico depende da qualidade
gue o processo € gerenciado. Uma vez que a organizaiou as estratégias para garantir os
recursos e definiu um cronograma para atingir atasneos funcionarios devem controlar o
andamento do projeto e destacar os seilesstonesO BSC desempenha o papel chave na fungéo
de investigar em que areas devem-se concentrarebeaauantidade significativa de informacgdes
do processo de implementacdo da estratégia em dedemacalculo do atendimento ao cliente,
financeira, operacdes de processos internos edipaeio, crescimento e fornece perspectivas para

medir a eficacia da implementagéo da estratégia.
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2.3. Indicadores Financeiros — Método Tradicional d Analise

De forma simplificada, a saude financeira de umpresa diz respeito a sua capacidade de gerar e
de captar 0s recursos necessarios para a realidagagestimentos de forma sustentavel em longo
prazo Para Assaf Neto (1997), o padrdo de geragdituxio de caixa em relacdo as obrigacbes
geradas pelo endividamento € frequentemente uldizaomo o melhor indicador da saude
financeira de uma empresa. Esse padréo pode didavpor meio de indicadores direcionados aos
diferentes niveis da cadeia de pagamentos do flexcaixa da empresa. Jager e Amancio (2014)
tomam como exemplo a Standard & Poor’'s Ratingsi&ss\(S&P), que utiliza seis indices para
analisar o risco financeiro de uma empresa. Esslises sdo classificados em dois grupos: indices

principais e indices suplementares. Os indicegipars sdo:

1. Fundos Gerados pela Operacao (FGO) sobre Dizida;

2. Divida sobre Lucro antes de Juros, Impostosréagzao e Amortizacao (EBITDA).
indices Suplementares:

3. Juros sobre Fundos Gerados pela Operacao (FGO);

4. Lucro antes de Juros, Impostos, Depreciacao erdaacdo (EBITDA) sobre Juros;
5. Fluxo de Caixa das Operacdes (FCO) sobre Dieida;

6. Fluxo de Caixa Livre (FCL) sobre Divida.

Como observado pelos autores (2014), esses inshcesalculados a partir de diferentes conceitos
de geracao de fluxo de caixa e de diferentes rabroontabeis associadas ao endividamento. O
fluxo de caixa consiste em um relatério gerencifdrmativo de toda a movimentacdo de dinheiro
(as entradas e as saidas), tendo em vista detelonp@aiodo, que pode ser uma semana, um més,
ou mesmo, um dia. Trata-se de importante instrumeatcontrole que auxilia o gestor na tomada
de decisbes sobre a situacao financeira da emg@&SHALCANTE, 2004).

O primeiro nivel de geracgdo interna de recursosesponde ao Fundo Gerado pela Operacéo
(FGO), que € uma medida que estima a habilidadenteede uma empresa em gerar fluxo de caixa
recorrente de suas operacOes, independente ddacossi de capital de giro. O FGO é obtido

guando se adiciona as despesas de depreciacénmedeacao ao EBITDA.
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Contudo, para o funcionamento de qualquer empéasecessario que se tenha recursos disponiveis
em caixa para cobrir eventuais descasamentosa@&etrtrada e a saida de recursos. Para Fleuriet et.
al (2003), esse montante de recursos necessaria@s gpduncionamento diario da empresa
corresponde a necessidade de capital de giro, susnoente é definido como a diferenca entre

ativos correntes e passivos correntes.

Para efeitos da analise de geragéo de recursosples®, o que interessa mensurar € a variagdo do
capital de giro de um ano para 0 outro, pois umemion da necessidade desse capital drena
recursos da geracao de caixa da empresa, ao passong reducao libera recursos para a empresa
aplicar em outros fins. Desse modo, € importantdimeaecapacidade de gerar recursos da empresa
apos considerar a variacao do capital de giro danmrpara outro. Quando a variacdo do capital de
giro é deduzida do FGO obtém-se o segundo nivgeda;do de caixa do projeto, que é Fluxo de

Caixa das Operacfes (FCO) (Salloti & Yamamoto, 20Bdse representa o fluxo de caixa que esta
disponivel para financiar investimentos, repagapréstimos, distribuir dividendos ou recomprar

acoes.

Ao longo do tempo, a empresa deve repor os seussdikos, que sdo naturalmente depreciados
pela passagem do tempo ou pela evolucéo tecnoldgegundo Schoeps (1972), para crescer, a
empresa precisa ndo s6 renovar, mas também anopkstoque de ativos. Esses desembolsos

associados com a aquisi¢céo de ativos fixos repie@sens investimentos realizados pela empresa.

A exclusédo dos investimentos do FCO gera o Flux@aiga Livre (FCL), que € o ultimo nivel de
geracdo de caixa operacional. Importante ressaitaro FCL ndo considera o fluxo financeiro,
representado pelas despesas de juros ou distbdedlividendos, devidos aos financiadores do

projeto, nem entradas e saidas de recursos dedivide acionistas. (ROSS et al., 2013).

Um FCL positivo é um sinal de solidez e é util pdistinguir entre duas empresas que apresentem
0 mesmo FGO. Contudo, é usual que o FCL apresaitees negativos em fases de grande
expansdo da empresa, 0 que a obriga a buscaraggunéo aos seus acionistas e/ou endividar-se

junto a terceiros (Ferreira, Nossa, Ledo, Teix&itaopes, 2008).
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Mesmo quando o FCL é positivo ou quando o acioniisjade de recursos para injetar na empresa,
ainda assim pode ser vantajoso para a empresaaea@mpréstimos e financiamentos. Uma razao
€ que 0 acesso a recursos de terceiros aumentatantede investimento que pode ser realizado e
assim a empresa pode alavancar ainda mais suagoeer Segundo De Almeida et. Al (2010), se
os investimentos forem bem-sucedidos, a rentad#éidta empresa aumenta. Além do mais, a mera
injecéo de recursos de terceiros gera benefiaialfessaumenta o seu valor de mercado. Conclui-se,
portanto, que o endividamento ndo so6 é inevitéaaho € desejavel.

Contudo, a partir de certo ponto, o endividameradepgerar mais custos a empresa do que
beneficios. No entendimento de Assaf Neto (200@n efeito, a empresa perde flexibilidade a

medida que o seu endividamento cresce, uma vez quais dificil renegociar com terceiros os

termos do pagamento de uma divida. Ademais, osi@edia empresa podem avaliar que o risco de
nao pagamento das obrigacdes contratadas aumenm eesposta, podem ampliar o spread
bancario cobrado. Com isso, o custo do endividameateleva. Por sua vez, o incremento do
volume de endividamento em conjunto com a elevaed@iocusto amplia a exposi¢cdo da empresa a

insolvéncia.

Ha, portanto, um equilibrio entre a capacidadermatele gerar recursos e a habilidade de captar
recursos de terceiros, que indica a saude finanakiruma empresa. Segundo Gitman (2010),
embora ndo exista uma formula exata de determss equilibrio, os indices financeiros listados
anteriormente constituem um exemplo de método ouie ser utilizado para se realizar essa
analise. O primeiro indice principal, por exemgalcula a participacdo percentual do FGO sobre a
divida da empresa. Quanto maior esse percentu@dy seria a capacidade de a empresa honrar
seus compromissos junto a terceiros. O segundoeirduma variagdo do primeiro, mensurando o
guanto a divida da empresa excede o seu EBITDAntQumaior esse indice, maior a alavancagem
financeira da empresa. Se esse indice for excessita elevado, pode indicar que essa empresa

esta aumentando sua exposi¢ao a insolvéncia.
Nesse sentido, Jager e Amancio (2014) entendemaqdefinicdo das faixas de valores que

indicariam uma boa saude financeira depende desvéatores que devem ser considerados por

guem esta analisando a empresa. A S&P, por exean@btia 0 ambiente econdmico do pais onde a
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empresa esta instalada e o mercado no qual essaat definir faixas de valores em que o risco

financeiro seria baixo, intermediario ou elevado.

Obviamente, esses indices sO serdo confiaveissepaea avaliar a saude financeira da empresa se
exprimirem de fato a sua realidade operacionatanfieira. Para tanto, € essencial que 0s registros
contdbeis da empresa reflitam o panorama operd@onaesarial e estejam em conformidade com
0s padrdes contabeis em vigor.

Nesse sentido, a partir de 2007 as empresas tivguenlidar com mudancas significativas no
cenario brasileiro, quando o pais deu seus pris@agsos em dire¢cdo a convergéncia internacional
dos padrdes contdbeis, com a aprovacdo da novdakefSociedades por Acdes - Lei 11.638/07,

baseada na IFRS, e que consagra as melhores pidgiggvernanca corporativa.

Além da padronizacdo de normas internacionais R IEambém promoveu importantes mudancas
guanto ao eixo de analise contabil no Brasil. Gganpadrao brasileiro tinha uma visdo de
demonstracdes financeiras voltada para o acioeiftaado no lucro liquido da entidade. Segundo
Carmona e Trombetta (2008), com a mudanca paradcd@dFRS, o0 eixo de decisdo e de
disclosuredeixou de ser o acionista e passou a ser o mercadoestidor, especialmente os
stakeholders das companhias. Para tanto, foraoduzidos diversos itens que proporcionam maior
transparéncia nas demonstracdes contdbeis e urharnaglalise comparativa do desempenho das

companhias pelos investidores e analistas de mmrcad

Desde 2010, todas as empresas do Brasil tiverarsegadaptar a este novo padrdo contabil, mas a
preparacao para este novo padrao de contabilidpdecesso de convergéncia ao IFRS ensejaram
relevantes transformacdes empresariais, impondo sgma de desafios as empresas, que vao da
adequacao e fortalecimento de controles interndensas, formacdo profissional, controle

patrimonial, area de relacionamento com investgjastre outros.
Todos os itens descritos até aqui sdo muito reteggmra empresas privadas, mas quanto se trata

de empresas publicas ou sociedades de economia, misivaliacdo financeira é apenas parte da

avaliacdo de resultados, ja que diferentementemigsesas privadas, que sdo voltadas para o lucro,
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as empresas publicas possuem objetivos sociais,dguem ser incluidos em seu espectro de

avaliacéo.

Segundo André (1990), € recomendavel que a avalialg empresas publicas se realize

observando:

» A eficécia entendida como o volume e a qualiddme bens e servicos que ela fornece a
sociedade e a extensdo do seu atendimento acssdesecial;

» A eficiéncia, entendida como a capacidade deyaiodcom qualidade, fazendo uso, o
mais parcimonioso possivel, do conjunto de insuneggssarios a essa producao;

* 0s resultados econdmicos considerando custae#as; e

* O desempenho financeiro e a contribuicdo dosesofriblicos para sua sustentacao,
verificando o 6nus do endividamento da empresaesoborcamento do Ente Governamental e a

estratégia de captacdo de recursos para investiment

Mas independente do caréater publico ou privado,raés empresas de diferentes portes, mercados
de atuacdo e perfis enfrentam problemas finance®tes/antes que podem comprometer sua

atuacao ou exigir reforco de capital proprio, qodepser um acionista privado ou o Estado. E as

causas de problemas financeiros podem ser as madé&las, como crise econbmica, ma gestao,

erros no controle de liquidez, fraudes ou decifiGasceiras equivocadas.

Empresas em crise podem enfrentar problemas filrascgoroblemas econémicos, ou, no pior

cenario, os dois tipos simultaneamente. Problermasdeiros sdo basicamente relacionados a
incapacidade de pagamento de dividas, mesmo quaraiopresa tem capacidade e volume de
faturamento. Estes se dividem basicamente emaelag tempo das dividas comprometidas. No
curto prazo, estes problemas sao caracterizados poyhlemas de tesouraria. Quando se tratam de
responsabilidades de até um ano, hd um problenfiguiéez. E quando o cenério se exacerba, a

empresa enfrenta problemas de solvéncia.

Ja os problemas econdémicos estdo mais relaciora@dosgdcio, ou seja, a empresa apresenta uma

situacdo onde sua capacidade de gerar receitasfé&ciante para cobrir seus custos operacionais.
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Se ndo forem administrados e corrigidos a tempatotas problemas financeiros quanto os
econdbmicos podem contribuir para que a empresae emtt uma espiral negativa, jA que
inadimpléncia tende a comprometer a confianca @eloces e investidores, reduzir rating de
avaliacao e dificultar ainda mais a tomada de nawabdsmes de capital, por encarecer o custo de

crédito.

Recuperar empresas com dividas ou prejuizos ndoaétarefa facil e muitos sdo os casos de
fracasso conhecidos no mercado. E preciso, antésdde adotar uma postura rigida de gestio
focada em conduzir um processo de reestruturacéstaecomeca com reconhecimento do terreno,
ou seja, dimensionamento do problema, que parfezge um diagnéstico econdmico-financeiro e

operacional-comercial.

Em termos financeiros, analisar a contabilidadeem@resa garantindo o lancamento de todas as
dividas, despesas, custos fixos e variaveis eagawide numeros gerenciais confiaveis € o passo
inicial. Isso pode, muitas vezes, piorar 0 cendrése, ao reconhecer despesas ndo lancadas
previamente no balanco, mas permite entender ctar@mo tamanho do problema, garante

transparéncia e facilita a execucao de um planejenexequivel de recuperacao.

A renegociacao de dividas € geralmente o seguralmpacomendado. Procurar os credores, sejam
eles instituicdes financeiras, governo ou fornecesice renegociar pagamentos buscando controlar
os desembolsos e sair da inadimpléncia é fundampata comecar a reconstruir a saude e a

imagem de credibilidade da companhia.

Em termos operacionais, as acdes devem ser araiseddambito de cada cenario, mas, via de
regra, o que se busca € economizar e incremeptadatividade. Reduzir custos e gastos, adequar
0 quadro as necessidades de operacdo da compdobar em rentabilidade sdo medidas comuns.
Mas a reducdo de custos deve ser feita de formavéle visando minimizar efeitos negativos no
longo prazo, como a queda da qualidade dos praodptwsexemplo. Se houver possibilidade, a
venda de ativos ndo estratégicos também é um pgoetpode ser considerado.

Em termos de implementacéo, para que um plano esruéuracdo tenha maiores chances de

sucesso, € desejavel que as medidas operaciomaigste foco sejam priorizadas levando-se em
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conta seus efeitos sobre faturamento, velocidadengantacdo, contribuicdo sobre os lucros e

riscos.

2.4. A estratégia como pratica$trategy as Practice - SAP)

A perspectiva da Estratégia como Prética (SAP)isttnem um movimento derivado dos estudos
da pratica na teoria social dos anos de 1980 (8dh&etina e Savigny, 2001; Reckwitz, 2002) e
gue, na area de estratégia, teve sua primeirad®faesquisa publicada em 1996 (Whittington,
1996). A partir de entfo, ela tem ganhado cadanaig espaco entre os estudos organizacionais. A
luz dessa abordagem — cujo objetivo é descobritocasnpessoas realizam seu trabalho dentro das
organizagfes e cuja principal preocupacdo estafeividade do desempenho dos estrategistas
locais que, por sua vez, influencia o desempenhordanizacdo como um todo (Whitttington,
2004) —, a estratégia € uma pratica social, na gei@strategistas atuam e com a qual interagem
(Whittington, 1996).

A SAP surgiu como uma abordagem diferenciada paestodo de gestdo estratégica, tomada
estratégica de decisodes, estratégias, elaboracaéstiddegias e trabalho estratégico (Whittington,
1996; Johnson, Melin e Whittington, 2003; JarzabélaywBalogun e Seidl, 2007). Nos ultimos
anos, a pesquisa da SAP confirmou sua vitalidadeegtar presente nos estudos dos mais
renomados autores do tema (Golsorkhi et al., 20a8ra e Whittington, 2012; Balogun et al. 2014;
Seidl e Whittington 2014), ratificando o forte esiasmo pela geracdo de novas ideias sobre a
forma como os profissionais estdo desempenhandarabalho de estratégia. A pesquisa de
estratégia como pratica concentra-se nas atividadesessos e praticas sociais de nivel micro que
caracterizam a estratégia e a estratégia orgaaimdcilsso fornece ndo apenas uma perspectiva
organizacional na tomada de decisfes estratégmas, também um &angulo estratégico para
examinar o processo de organizacado e, portantee SE'mo um programa de pesquisa Util e
movimento social para conectar a pesquisa de gestfiatégica contemporanea com estudos

organizacionais orientados para a pratica.

A Estratégia como pratica também € um movimentormgersce o uso de técnicas que sejam mais

aplicadas como o BSC, sempre com o0 objetivo deotdeéscomo as pessoas podem realizar melhor
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seu trabalho (Oliveira e Izelli, 2018). Os autodesendem que a pratica leva a propagacédo da

técnica por toda a empresa.

A abordagem sobre SAP possui varias implicacdea parestudos organizacionais. Entre elas,
Whittington (2007) indica que ela apresenta um rothais sociol0gico sobre a estratégia, ou seja,
considera que a estratégia consiste em algo qpesa®as realizam no ambito social e encoraja a
observacéo da estratégia em todas as suas mabesta como algo profundamente enraizado e
conectado na sociedade. Nesse mesmo sentido, Kanzdn, Balogun e Seidl (2007) destacam que
a SAP redimensiona as pesquisas para as acoesnter@ag0es dos praticantes de estratégia.
Johnson et al. (2007) acrescentam que essa abordagpea resgatar o papel do agente humano nas
pesquisas em organizacdes, preocupando-se comatégist como uma atividade organizacional

tipica de interacéo.

Whittington, Johnson e Melin (2004) realcam queA® &nfatiza a forma como os gerentes fazem
suas estratégias, o que destaca o conceitstrd¢egizing que estd relacionado a atividade
administrativa e a como o0s estrategistas fazeratégta. Balogun, Huff e Johnson (2003) definem
os estudos erstrategizingcomo estudos dos praticantes e de suas praticesntexto de trabalho

em que estao inseridos. Jarzabkowski (2005) congleEandestacando questrategizingconsiste

na construcdo de atividades por meio das acoes iatéaacdes dos multiplos atores, bem como das
praticas que esses atores utilizam. Essas atigdsiteconsideradas estratégicas na medida em que
possuem consequéncias para os resultados estostépara as direcdes, para a sobrevivéncia e

para a vantagem competitiva da organizacdo (Métihnson e Whittington, 2003).

De acordo com Jarzabkowski, Balogun e Seidl (200utra implicacdo da adocéo da SAP para a
realizacdo de estudos consiste no fato de que upralgergunta de pesquisa abrangera,
simultaneamente, trés elementos — praticas, pevpgaticantes —, mesmo que seja dado maior
enfoque a interconexao entre dois deles. As pgatida rotinas compartilhadas de comportamento,
incluindo tradi¢cdes, normas, maneiras de pensditieles em um sentido mais amplo; a praxis
recorre a uma atividade atual que os atores exacuta pratica, consistindo no trabalho
intraorganizacional exigido para fazer e executastaatégia; e os praticantes sdo os atores que
realizam atividades envolvidas com a formulacédoim@ementacdo da estratégia (Whittington,
2006).
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Considerar esses elementos leva a outra implicdga®AP para os estudos organizacionais:
relacionar os niveis intraorganizacional, orgariaa e extraorganizacional (Johnson et al., 2007).
Para Whittington, Johnson e Melin (2004), estudizes SAP investigam as atividades internas e
suas consequéncias para as organizacdes e identificiticas advindas do ambiente externo a
organizagdo. Jarzabkowski, Balogun e Seidl (2003arh que acdes em nivel micro precisam ser
entendidas em seu contexto social mais amplo:aresahdo agem isoladamente, mas utilizam os
modos socialmente definidos de agir, os quais surdas instituicbes sociais plurais as quais

pertencem.

Johnson et al. (2007) apresentam quatro beneficinsipais das pesquisas sobre SAP: dirigir-se as
pessoas que realmente administram estratégiagcefeum nivel mais profundo de analises e de
explicacbes para as especificidades estratégiaasierp mecanismos para todo o campo de
estratégia, visto que o que se realiza nessa [ptirspestende-se a varios temas na area e contribui
para adicionar insights que interessam ao campniesh macro; oferecer uma agenda de pesquisa
rica e excitante que possa levar os investigadgoresitas diregoes.

A estratégia como pratica pode ser considerada aome alternativa a pesquisa de estratégia
convencional através de sua tentativa de desviateacdo de um 'mero’ foco nos efeitos das
estratégias no desempenho sozinho para uma amaiise abrangente e aprofundada do que
realmente ocorre em formulacdo de estratégiasejalianento e implementacdo e outras atividades
gue lidam com o pensamento e a execucdo da egdrdigy outras palavras, a pesquisa SAP esta
interessada na ‘'caixa preta' do trabalho de egiiatpie ja liderou a agenda de pesquisa em
pesquisa de gestdo estratégica (Mintzberg 1973tzbling e Waters 1985; Pettigrew 1973), mas
depois foi substituida por outras questdes, nammpar causa do crescente dominio da abordagem
microecondmica e uma preocupacado metodologica canmélise estatistica. Por causa de seu foco
de nivel micro, os estudos que seguem a agendstrdéégia como pratica tendem a basear-se em
teorias e aplicam métodos que diferem das pratioasuns dos estudiosos da estratégia. Desta
forma, a pesquisa SAP pode contribuir para a e@olwta gestdo estratégica como disciplina e

corpo de conhecimento com novas teorias e escoiglologicas.
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CAPITULO 3. METODOLOGIA

3.1. Desenvolvimento da Investigacéo

Quanto a ABORDAGEM, foi realizada uma pesquisa QUATIVA, frequentemente utilizada
no ramo das ciéncias sociais aplicadas. O objetev@erspectiva qualitativa na relacdo teoria-
pratica € o de melhorar a pratica individual, dboindo para a descricdo e compreensdo de
situagdes concretas (COUTINHO, 2014).

Quanto a NATUREZA, foi uma pesquisa APLICADA. Deoedo com Barros e Lehfeld (2000), a
pesquisa aplicada tem como motivacao a necesstageoduzir conhecimento para aplicacao de
seus resultados, com o objetivo de “contribuir gers praticos, visando a solugdo mais ou menos

imediata do problema encontrado na realidade”.

Quanto aos OBJETIVOS, a pesquisa foi classificadmoc EXPLORATORIA, pois buscou
entender fenbmenos, identificando e avaliando delcausais entre eles. Este tipo de pesquisa tem
como objetivo proporcionar maior familiaridade camproblema, com vistas a torna-lo mais
explicito ou a construir hipéteses. A grande maiakessas pesquisas envolve: (a) levantamento
bibliografico; (b) entrevistas com pessoas querdive experiéncias praticas com o problema
pesquisado; e (c) andlise de exemplos que estimuleampreensao (GIL, 2007).

Essas pesquisas podem ser classificadas como:iggebipliografica e estudo de caso (GIL, 2007).

Quanto aos PROCEDIMENTOS, foi desenvolvida uma ypieagDOCUMENTAL, DE CAMPO e
ESTUDO DE CASO.

A pesquisa documental trilha os mesmos caminhgsedquisa bibliogréfica, ndo
sendo facil por vezes distingui-las. A pesquisalidmgipafica utiliza fontes
constituidas por material ja elaborado, constitdidsicamente por livros e artigos
cientificos localizados em bibliotecas.

A pesquisa documental recorre a fontes mais dfieadas e dispersas, sem
tratamento analitico, tais como: tabelas estadistipornais, revistas, relatoérios,
documentos oficiais, cartas, filmes, fotografiastyras, tapecarias, relatérios de
empresas, videos de programas de televisédo, &BIECA, 2002, p. 32).
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A pesquisa compreendeu levantamento bibliografelevante para interpretacdo dos achados,
entrevistas com profissionais com experiénciasigségm processos de privatizacdo e estudo de
caso unico, objetivando aprofundar o entendimeabreso fenbmeno analisado. Tanto a pesquisa
documental, quanto as entrevistas foram extremaefgvantes para as interpretacdes sobre o
impacto do planejamento estratégico no caso entapes

De acordo com STAKE (2000), a utilizacdo de um an@aso é apropriada em algumas

circunstancias: quando se utiliza o caso para retar se as proposicoes de uma teoria séo
corretas; quando o caso sob estudo é raro ou extrem seja, ndo existem muitas situacoes
semelhantes para que sejam feitos outros estudmsacativos; ou quando o caso é revelador, ou
seja, quando ele permite 0 acesso a informac¢defandimente disponiveis. O presente estudo foi

um caso revelador, apresentando diversas inforreaqi®e ao cidaddo comum seria muito dificil o

acesso.

Eisenhardt e Zbaracki (1992) destacam que os estddoestratégia tém falhado ao adotar
suposicoes inadequadas sobre o comportamento dadegstas, como pensam, sentem e
comportam-se. Eisenhardt e Graebner (2007) ressaiige o0 estudo de caso é um método
apropriado para analises de problemas contempaaoeaqie, evidentemente, aplica-se ao estudo

da formulacado da estratégia no setor publico lmiasil

No que se refere ao estudo de caso, também fazagtli a analise documental, observacéo

participativa e entrevistas com gestores, comodestacado mais a frente.

De acordo com Yin (2010:39) “o estudo de caso € inmastigacdo empirica que investiga um
fenbmeno contemporaneo em profundidade e em sdaxtorde vida real, especialmente quando
os limites entre o fendmeno e o contexto ndo s@alente evidentes”. Para o autor, esse método
deve estar acompanhando de uma base tedrica roQustpaermita uma analise rigorosa, evitando
uma mera descri¢ao histérica, o que se buscoueatenth a revisdo bibliografica da SAP.
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3.2. Operacionalizacédo do Modelo

O roteiro de entrevista foi estruturado a luz deremncial tedrico. Nele, foram elaboradas questdes
gue diziam respeito as seguintes areas do conhettimglanejamento estratégico, modelos de
gestdo, SAP. A escolha dos entrevistados foi feela critério da acessibilidade e tipicidade, ou
seja, entrevistados que participaram do processidesenvolvimento do planejamento estratégico
ou ofereceram consultorias para 0 mesmo. Conforpresantado no Quadro 1, realizou-se
entrevistas semiestruturadas em profundidade, dorden abordados livremente os topicos do
roteiro. O objetivo era deixar o entrevistado lipa@a sua analise e assim conseguirmos alcancar

uma melhor compreensdo quanto as mudancas sgfetiasmpresa.

Nu Estado Empresa Cargo Data da entrevista E Te_mpo d‘?
ntrevista (min)

E1l RJ CEDAE Presidente 18/05/2018 40:36

E2 RJ FGV Diretor Adjunto 18/05/2018 28:18

E3 SP NBS Diretor 07/05/2019 49:16

E4 RJ FGV Consultor 22/05/2019 42:44

E5 RJ FGV Diretor Técnico 23/05/2019 60: 00

E6 RJ CEDAE Diretor Técnico 17/07/2019 30:51

Quadro 1- Categorizacéo dos entrevistados
Fonte: Elaborado pelo autor

3.3. Tratamento e Analise dos dados

Neste trabalho foram analisados prioritariamente irdicadores financeiros indicados nos
planejamentos estratégicos da empresa e algurcadudes de clientes e processos definidos nos
planejamentos estratégicos de 2012/2016 e 2015/@tHr¢ial). Estes dados foram comparados
com as informagBes constantes nos relatérios feiarscda empresa e no SNIS- Sistema Nacional
de Informagbes sobre Saneamento (vinculado a @der&tacional de Saneamento Ambiental do
Ministério das Cidades, 6rgao governamental resp@hspor coletar, consolidar e divulgar os
dados das empresas de saneamento basico no Bxastndo identificar se as variagdes nos

indicadores estdo alinhadas com o planejamentatégito.
Com relacdo as entrevistas, os roteiros foram hémags e compreenderam perguntas
semiestruturadas. Todas as entrevistas foram gaavamn audio e transcritas, sendo as

contribuicdes dos entrevistados analisadas a lueféoencial tedrico e documentos componentes
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do caso em estudo. Nas entrevistas, foram abordasloesultados apresentados na analise dos
dados constantes dos planejamentos estratégidbetjdes nas Demonstracdes Financeiras da
CEDAE, a luz do referencial teérico estudado, budoadentificar se os resultados se encontravam

alinhados com a experiéncia dos entrevistados.

A seguir sdo listadas as perguntas elaboradaspaqploracdo do tema em questao:

ROTEIRO DE ENTREVISTA

Perguntas:

1. Na aplicacdo da metodologia para a construgcédo aoefmento estratégico foi possivel
aplicar todas as técnicas ou foram impostas aldumi@cdo? Qual o grau de influéncia da

limitacdo?

2. A partir do planejamento estratégico foram estadbs os planos de agdo? Foram

definidos claramente os responsaveis e prazos?

3. A escolha do BSC como uma metodologia na constrdogaanejamento estratégico levou

em consideracao quais motivos?

4. Como foram estabelecidos os indicadores/metas® Belérios tradicionais (financeiros) ou

pelo BSC? Esses indicadores foram acompanhadogjosesiavaliados?

5. Como funciona o0 processo interno de acompanhamela® metas definidas no
planejamento estratégico? Sado documentados?

6. Na sua percepcao independente do atingimento daas nuefinidas, o planejamento
estratégico € uma ferramenta necessaria e eficazopdirecionamento da direcdo e média

geréncia?
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7. Independente do atingimento de metas, o planejanfentexecutado como planejado ou

teve adequacgdao para ajustar a realidade/necessidaepresa?

No capitulo a seguir, vamos analisar a CEDAE ener8odos distintos, quais sejam: 2007-2012;
2012-2016; e 2015-2019. O primeiro periodo anatisi@il muito importante por ser o inicio da
estruturagdo da Empresa a cultura do Planejamesitatégico. No entanto, ele foi marcado por
muitas transformacgdes internas, sendo a principlsd a do Governante do Estado do Rio de
Janeiro, acionista com 99,99% do capital Sociemeconsequéncia de toda a Diretoria Executiva e
Conselho de Administracdo da Empresa. No ambiertexr®, a principal mudancga ocorreu nas
normas contabeis brasileiras, pela Lei 11638/208d¢e o Brasil aprovou a convergéncia para os
principios da contabilidade internacional do IFR8ndo em vista que estas mudancas poderiam
distorcer a comparacao com os outros dois periodmsjncluimos a analise dos impactos gerados

nas Demonstracdes Financeiras deste momento.

No segundo periodo, 2012-2016, mesmo ocorrendonomeianca no Governante do Estado do Rio
de Janeiro, 0 seu sucessor, por ser do mesmo @adichnterior, manteve praticamente toda a

Diretoria, com excecao do Diretor Presidente, g@usubstituido em dezembro/2014.

O periodo de 2015-2019 apresenta uma mudanca amperCom o novo presidente da Companhia
assumindo em dez/14, ja no inicio de 2015, eleebexc a necessidade de fazer uma indicacdo ao
mercado que a empresa nao tinha mais o foco emudarmeabertura de capital em bolsa de valores,
mas sim, ser uma empresa que pensasse em sudahilstde econémica e financeira, com a
universalizagéo dos servigos de distribuicdo deaaguoleta e tratamento de esgoto no Estado do
Rio de Janeiro.

Feitas estas consideracdes, passamos a analiasalCEDAE.
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CAPITULO 4 — O CASO CEDAE

4.1. A Empresa e o Periodo Pré-planejamento — 20@0412

A CEDAE ¢é a maior Companhia de saneamento do EstadRio de Janeiro e uma das maiores do
Brasil em receita bruta de tratamento de dgua@awsgnto, sendo seu faturamento anual da ordem
de R$ 4.5 bilhdes de reais ou 1.2 bilhdes de eawosdmbio de julho/2019. E uma empresa de
economia mista que tem o Governo do Estado comonigta majoritario. Suas principais
atividades sé&o: (i) captacdo, tratamento, aducédcstebuicdo de &gua; (ii) coleta, tratamento e
destinacdo de esgoto sanitario; (iii) realizacd@stedos, projetos e execucdo de obras relativas a

novas instalacdes e ampliacdo de redes.

O Municipio do Rio de Janeiro é responsavel pds%7ja Receita Bruta, operando ainda 68 outros
municipios de um total de 92 municipios que compdestado, atendendo a uma populacdo de
aproximadamente 10.500.000 habitant®sempresa durante o periodo de 2012 a 2017 teve

aproximadamente 6.500 funcionarios.

MUNICIPIOS CONVENIADOS COM A CEDAE
ABRANGENCIA DA DIRETORIA DO INTERIOR - DI

< = 5 ;
CEDAE . )] K5 Saneiro
] GNO —Geréncia Norosste
] GNT - Geréncia Norte
B GLN - Gerncia Litoranea Norte AR
[0] GSE - Geréncia Serrana EEm=,
[ ] GLE - Geréncia Metropolitana Leste . /
I  GMP - Geréncia Médio Paraiba [ !\'5 ;(_jNT
] RM - Regifio Metropolitana E "I"‘;’/L
[] Municipios nio Conveniados 9 “‘%ﬁ

. Al - = S —== G
4 P L
2 # © Sede da Geréncia
Farati I

Figura 3 - Mapa do Estado do Rio de Janeiro, imdiogreas de atuacdo da CEDAE.

Fonte: Documentos fornecidos pela CEDAE.
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A escolha da empresa se deu com base no grau dé/iemento com o tema, alinhamento a
experiéncia profissional do autor e disponibilidadies dados. Além disso, vale ressaltar a

relevancia da companhia no setor.

4.2. Periodo Pré-planejamento — 2007-2012

Em 2007, a inadimpléncia da CEDAE era generalizagdajolvendo obrigacdes tributarias,

judiciais, com fornecedores, e até mesmo com osrgog municipal, estadual e federal. O fluxo de
caixa era frequentemente negativo, requerendo gamslcasos que o préprio governo do estado,
sécio controlador, fizesse frente a despesas deiecusomo o0 pagamento de tarifas de eletricidade,
por exemplo. Nao havia sequer balanco contabilvapim por auditoria independente. O balanco

apresentava “abstencao de parecer” nas demongrfgéeceiras referentes ao exercicio de 2006.

Uma nova gestdo assumiu a empresa com foco noasmarmento econdmico e financeiro e
concentrou esforcos na reestruturacdo das dividias.dos instrumentos de gestdo usados pela
diretoria para a definicdo de objetivos foi o PLARE METAS POR INDICADORES — PMI, que

consistia em alinhar a CEDAE as 3 maiores empas&aneamento do Brasil.

A partir deste plano, foram mapeados e analisadopriacipais indicadores financeiros destas
Companhias em comparacdo aos indicadores da CEPA#enciando que, apesar de possuir 0
segundo maior faturamento entre as empresas dg seEBITDA da época estava apenas em

décimo lugar.

Com este diagndstico em maos, diversas acoes ad@grforam implantadas para melhorar o
desempenho financeiro. De maneira geral, a Comaapiacurou prezar por uma politica de
transparéncia e pela melhoria nos processos derrgoga corporativa e controles internos,
focando sempre na universalizacdo dos servigosstaml@ No campo operacional e financeiro,
estas medidas se traduziram em austeridade naogds& custos, acompanhada por uma

preocupacao com o aumento da arrecadacao e a oedtugdvel de inadimpléncia e perda.
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As mudancas dos resultados financeiros contribufeaaravelmente para visibilidade da empresa.
A agéncia internacional de classificacao de rigemdard & Poors (S&P), uma das mais renomadas
do mundo, avaliou a Nova CEDAE com rating brAA. dtaninclui a companhia na faixa de grau de
investimento, com qualidade alta e baixo risco.rBsumo da classificacdo apresentada, a S&P
afirmou que a perspectiva estavel da CEDAE incaymras expectativas da agéncia de que a
rentabilidade e a capacidade de geracdo de fluwaaidta da companhia permaneceriam estaveis e

robustas nos proximos anos.
O aprimoramento nas estratégias da administrag@logéio de custos, melhoria da eficiéncia na

prestacdo dos servigcos e reducao da alavancageempsel resumidas como as macroiniciativas

que culminaram na inversdo dos prejuizos e na o#dteme lucro de forma constante, com

i

(4.148) (3.934) (3.959)

tendéncia crescente.

475
150

2012 2013

(5.019)

(5.699)

Graéfico 1: Prejuizos/Lucros Acumulados — (em R$dek)
Fonte: FGV Projetos, 2014.

Entre 2009 e 2010, tornou-se autossustentavel eveld declaracdo de ndo dependéncia do
governo do estado, ficando independente dos rexwestatais e, em consequéncia, liberando o
governo estadual para investir em outras atividagadas ao bem-estar da populacdo. Em 2012, os

prejuizos acumulados reverteram-se em lucro.

A partir de 2012 a CEDAE tinha vencido as pringpaises (financeira e de imagem) e vivenciava
um amadurecimento institucional diferente do prim@nomento. No que se refere as informacdes

estratégicas, tinha-se um entendimento muito mafifigado, como a questdo da inadimpléncia e
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os tipos de perdas de producédo, os principais addies nos quais a companhia trabalhava para
melhorar. A situagéo financeira da empresa eraratife, ndo mais acumulando os déficits
histdricos, sua imagem tinha sido revitalizada aoma nova marca e com sua sede prépria, que
também ajudou a resgatar a identidade da compasuniaa percepcao de pertencimento por parte
dos colaboradores, que estava fragmentada. O pwmcde governanca com conselheiros
independentes também tinha evoluido, oxigenandooocepso de decisdo e controle. Apds esse
periodo, a empresa estava estruturada para prepaoao planejamento estratégico para o periodo
de 2012/2016.

4.3. Planejamento Estratégico - Ciclo 2012/2016

Em 2012, o objetivo da diretoria e do acionistatk@ador era a abertura do capital da empresa em
bolsa (IPO). Este contexto permeou fortemente ngpanento estratégico da companhia, tanto na
definicdo dos objetivos e metas a serem perseguidoso na linguagem adotada, ambos focados

em atender ao mercado de capitais, que demand&deseficiéncia e governanca.

Na preparacédo do planejamento estratégico desedwqgbela propria Companhia, considerando o
periodo 2012/2016, o conjunto de indicadores coatipass foi definido em sete etapas, extraidas

deste documento, e apresentadas a seguir:

1) Avaliacdo dos objetivos e metas da empres&€Como a CEDAE iniciou sua fase de
planejamentos estratégicos em 2007, antes do itdcmclo de 2012/2016, foram analisados os
objetivos estratégicos do Planejamento em vigora paeparar o0 novo planejamento para o
periodo 2012-2016;

2) ldentificacdo dos Interessadaso conjunto de indicadores definidos visou compaxa
CEDAE a outras grandes empresas do setor. Por@tm este conjunto de indicadores deve
ser focado em aspectos macro da operagédo e ddwdesu ele visa atender a alta gestdo da

companhia, apoiando-a na tomada de decisdes;

3) Definicdo dos Tipos de indicadoreso objetivo desta selecdo de indicadores é peromiia
visdo comparativa da Cedae com o mercado. Senuho, aggou-se por desenhar indicadores de
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eficiéncia, que tém estreita relacdo com a proul#tde e medem quanto se consegue produzir
com os meios disponibilizados, e indicadores d=aei@, que apontam o grau em gue se atingem
as metas e objetivos planejados. Além disso, fatafimidos neste momento as dimensdes que
seriam analisadas - Rentabilidade, Endividamentesepenho Econdmico Financeiro,

Produtividade e Operacéao.

4) Definicdo preliminar dos indicadores Neste momento, com base na avaliacdo do
planejamento da empresa e em pesquisas adici@ias g setor, houve ubrainstormcom a

equipe da consultoria externa acerca dos indicadetevantes para a analise;

5) Definicdo dos critérios de selecdocomo os indicadores pré-selecionados deveriam ser
validos para as principais empresas do setor, @srics de corte estavam ligados a
mensurabilidade e a economicidade, ou seja, foramtidos apenas os indicadores passiveis de
serem obtidos via relatérios de administracdo dapresas (de divulgacdo obrigatoria para
quase todas), estudos periddicos sobre o setoras/empresas e informac¢des de conhecimento
publico e facil acesso, geralmente divulgadas ites das empresas;

6) Levantamento de InformacBes as informacfes necessarias para a construcdo dos
indicadores foram levantadas e esquematizadas anilhal eletrénica de forma a permitir a
comparagao entre empresas;

7) Selecao dos indicadores mais apropriadog\pos o levantamento de informacdes, foi feita
uma reavaliagcdo do conjunto completo de indicada@sndo por manter na lista final somente

os de féacil obtencao.

O Quadro 02 apresenta os indicadores selecioneglmssuas dimensdes e formulas.
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Taxonomia

Dimensao

Indicador

Formula

1 Eficiéncia Rentabilidade Rentabilidade sobre Ativo Lucro Liquido / Ativo Total

2 Eficiéncia Rentabilidade Rentabilidade Patrimonial Lucro Liquido / Patriménio Liquido

3 Eficiéncia Rentabilidade Crescimento Sustentavel Variagdo da Receita Liquida / Variagdo do Patrimdnio Liquido
4 Eficiéncia Endividamento Liquidez Corrente Ativo Circulante / Passivo Circulante

5 Eficiéncia Endividamento Uso do Capital de Terceiros Capital de Terceiros / Patrimdnio Liquido

6 Eficiéncia Desempenho Econdmico Financeiro Margem Ebitda (%) Ebtida / Receita Operacional Liquida

7 Eficiéncia Desempenho Econdmico Financeiro Margem Ebitda Ajustado (%) Ebitda Ajustado / Receita Operacional Liquida

8 Eficiéncia Endividamento Cobertura da Divida Divida liquida / Ebitda Ajustado

9 Eficiéncia Produtividade Lucro Unitdrio por Ligacdes Lucro Liquido / N° de Ligacdes

10 Eficiéncia Produtividade Lucro Unitario por Funcionarios Lucro Liquido / Corpo Funcional Total

" Eficiéncia Produtividade Ligagdes por Funciondrios N® de Ligagdes / Corpo Funcional Total

12 Eficacia Operacéo indice de Cobertura - Agua Populacdo Atendida / Populacdo Passivel de Atendimento

13 Eficacia Operacéo indice de Cobertura - Esgoto Populacdo Atendida / Populagdo Passivel de Atendimento

14 Eficicia Operacéo indice de Perda de Faturamento de Agua Volume de dgua ndo faturada / Volume de dgua produzida

15 Eficacia Operacdo indice de Tratamento do Esgoto Coletado Volume de Esgoto Tratado / Volume de Esgoto Coletado

16 Eficacia Operacdo Perda de Agua Perda de Agua em Litros no periodo x / Total de Ligacdes / Total de dias do periodo x
17 Eficacia Operacdo indice de Hidrometago Quantidade de Hidrémetros / Quantidade de Ligacfes de Agua

Quadro 02: Indicadores Selecionados para a pesquisa

Elaboragao: O autor

A primeira etapa do trabalho desenvolvido pela Camhpa consistiu em uma seérie de entrevistas
com pessoas chaves de dentro da empresa e tambBnespecialistas externos. Durante as
entrevistas, foi solicitado aos entrevistados quentassem o0s principais desafios da CEDAE até
2019. Tal questédo, posicionada no inicio do rotdeomaneira estratégica, procurou estimular a
interacdo entrevistador/respondente, além de fagora construcdo de um raciocinio logico e

viabilizar a percepcao de interdependéncia entvaidéveis investigadas ao longo da entrevista.

Conforme apresentado na tabela 1 a seguir, foréimdies 13 objetivos estratégicos, cada um com
um indicador respectivo e metas, buscando atendgma#to grandes dimensfes: Econdmico-
financeira, Clientes, Processos Internos e Apragéim e Desenvolvimento. O primeiro objetivo e
considerado o mais importante era o aumento daemaEBITDA.

Dlrpens ID Objetivo Estratégico Indicador Situagao Meta
ao Atual
Q Aumentar a margem EBITDA da Companhia, sem o o
E 3 PFL considerar IFRS, para 36% até 2016 Margem EBITDA 31% 36%
«©
5 g Maior ou
0 ,_E,_ PF2 Distribuir dividendos a partir do 3° trimestre d¥3 | Dividendo distribuido Nao ha igual a

14x

37167



Impacto do Planejamento Estratégico nos Result®lasso Cedae

Dlrpens ID Objetivo Estratégico Indicador Situagdo Meta
ao Atual
Aumentar a cobertura de oferta de agua nas areag Nivel de cobertura de o o
PC3 concessao para, no minimo 90,3% até 2016 agua 85,35% 90,3%
Nivel de coleta de
0 Aumentar a cobertura da coleta e o tratamento de| esgoto 65,30% 80%
% PC4 esgoto para, no minimo, 80 e 60% respectivamen
[ A x - .
£ nas areas de concessao de esgoto até 2016 gllvel de tratamento 41,59% 60%
e esgoto
Ampliar o portfélio de negécios da Companhia, Fonte de receita < A
. . decorrente da Néo se 3.8mi/mé
PC5 gerando uma nova fonte de receita com agua de 1| . ~ . .
. implantacdo de 4gua aplica s
até 2016 d
e reuso
Ter uma “Carteira de novos projetos de engenhari| Projetos Basicos e N
- e _ TR s o ao se
PP6 com projetos basicos e condi¢gbes para licitagdo | condi¢bes de licitagad aolica 100%
3 prontos até junho/2013 desenvolvidos P
% Reduzir em 1,5 p.p., a cada ano, o atual nivel de ]
b= PP7 perda entre a agua entrada no sistema e o consur| Indice de Perda 31,55% 25%
9 autorizado até 2016
7 Atualizar o Cadastro Técnico das redes de agua € Parte selecionada do N30 se
3 PP8 esgoto da Companhia, implantando banco de dad|{ Cadastro Técnico X 100%
8 X 4 . aplica
o georreferenciado até 2016 atualizada
o - - - -
Atualizar o cadastro comercial por meio do Parte selecionada do N0 se
PP9 recadastramento das 1,9 milhdo de matriculas e | Cadastro Comercial aplica 100%
insercdo de 200 mil novas até 2015 atualizada P
o Sistematica de
o PALO Comunicar e monitorar os objetivos estratégicos d comunicagéo e Nao se sim
g Companhia a partir de agosto/2012 monitoramento aplica
§ implementada
§ Ampliar a aderéncia aos principios dzi governanca Requisitos do Novo N0 se _
a PAl11 corporativa em suas praticas de gestdo, atendend Mercado atendidos aplica Sim
T requisitos para o Novo Mercado até junho/2013
e . . . . Plano de Treinamentq
S Ampliar os investimentos no desenvolvimento de =
) S . . . e Plano de N&o se .
<) PA12 pessoas e definir estratégias de encarreiramehto 3 . X Sim
S 13 Encarreiramento aplica
'-g J implementados
o Implementar préaticas inovadoras nos modelos de - . ~ .
= P . Préticas inovadoras Nao se Maior ou
PA13 negocios, processos internos ou na forma de X . .
< implementadas aplica igual a 2

atendimento dos clientes da Companhia até 2016

Tabela 1 - Indicadores e Metas da CEDAE 2012 - 2016

Fonte: planejamento estratégico da CEDAE- adaptatioautor.

4.4. Planejamento Estratégico - Ciclo 2015/2019

Ja no ciclo do segundo planejamento, as perspscpaga a empresa haviam se alterado. O
momento econdmico em 2012 ndo se mostrou adequattertura do capital da empresa e néao
houve nova intencdo de buscar este objetivo apés aso. Em 2014, houve alteragcdo na
presidéncia da empresa, com a posse de um funiciai@rcarreira para o cargo de presidente,

refletindo, em alguma medida, uma visdo de cordeme da empresa como uma empresa publica.
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Apesar disso, no novo ciclo de planejamento, nawéonudanca significativa ha missdo e visao

definidas no primeiro ciclo.

Ja em relacdo aos objetivos estratégicos e as rdefamdas, é possivel ver uma mudanca na

linguagem, menos voltada ao mercado, e nas dimgns@®rporando mais questdes ligadas as

melhorias dos processos internos e a satisfacafudasnarios.

Dlsrggn ID Objetivo Estratégico Indicador Atual Meta
1A indice de Eficiéncia na arrecadag&o N.D. 85%
9«
o = -
‘€ '9_)_) 1B 1A ~ indice de Cobertura do Servigo da Divida - ICSD DN 1,76%
S £ - Aumentar gerag&o de
LI8J £ | 1C caixa indice Geragéo de Resultado a partir da Recajtadd N.D. 39%
1D indice de Custo do Servigo Prestado x GeracRedeita| N.D. 40,70%
2A Novas Matriculas N.D. 300.000
. . 0,
2B 2'. Ampliar base de novos Relagdo entre economias cadastradas e existentes N.D. RM.‘ Q.ZA)
clientes Interior: 90%
. . RM: 92%
2C Cobertura de servigo de agua N.D. Interior: 90%
3A | 3. Garantir a regularidade ¢ Satisfacdo dos consumidores N.D. 87%
qualidade no abastec. de
3B | agua e esgotamento Regularidade na producgédo de agua N|ID. 99,70%
N - L . RM: 7 dias
4A TMA a solicitagé@o de ligagao de agua N.D. Interior: 15 dias
. . ~ N L L RM: 7 dias
4B | 4. Garantir a satisfacdo do | TMA & solicitacéo de ligagao de esgoto sanitario N.D. Interior: 15 dias
o cliente no atendimento Falta/Va am
c 4C | operacional e comercial TMR as demandas dos cidaddos / usuarios .D. z a4
Q agual/esgoto: 1 d
(@) -
4D Indice de Atendimentos encaminhados para a ©@uwgid | N.D. 5%
5. Desenvolver modelos de No minimo, duas
5A | negdcio para implantagdo | Novos negdcios celebrados segundo o Modelo CEDAE . N.D regides (20
dos sistemas de esgotamento municipios)
6A indice de evas&o de receita N.D. 13%
6B 6. Reduzir perdas reais e Perdas totais de agua por ligacéo N{D. 368,48
aparentes
6C Tempo médio de reparo de vazamentos N.D. 1 dia
7A | 7. Aumentar eficiéncia das | Produtividade Operacional N.D. RM:8031)nter|or:
unidades operacionais de -
7B | agua e esgoto Indice de Eficiéncia Energética N.D. 0,535kWia/ar
8 i « :
E 8A 8. Aperfeicoar métodos de Tempo médio de contratagao N.DD. 90 dias
E gg |Yovernanca indice de Implementac&o das recomendacdes did@iaf N.D. 90%
o
[9]
(%] . - ~ . o
§ 9A 9. Modemizar politica de Nivel de atualizacdo do cadastro comercial N|D. 90%
a 9B Gestéo Comercial indice de clientes inadimplentes cortados N|D. 0%7
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9C Proporc¢éo de clientes ¢/ CPF ou CNPJ no cadastro N.D. 80%
10A Politica implantada N.D. dez/16
10B éo' Implantar politica de indice de satisfacdo dos empregados N.D. 77%
ecursos Humanos

10C Custo de Produtividade de pessoal NiD. 0,85 R$/m?
10D Evolugéo de novas acdes trabalhistas N.D. agabs
11A Satisfacdo dos usuarios dos servicos de TICs N.D. % 90
11B Solicitagbes de servigos ndo presenciais N.D. 8,8®b
11C _}_Il(.:?dequar recursos de Usuérios com acesso a recursos de TIC N.D. 99%
11D Sistemas criticos integrados N.D. 100%
11E Atendimentos dentro dos acordos de nivel degser N.D. 80%
12A Oficios / autuag6es de natureza trabalhista e/ou N.D 0

9 12. Promover a continua operacionais quanto a legislagéo vigente T

c ’ . . .

% 2 12B | adequacéo das unidades | Unidades com RIS realizado N.D. 100%

2 S administrativas e

% e 12C | operacionais a legislacdo | Pendéncias apontadas e sanadas no RIS N.D. 100%

55 vigente

’g. 4 12D Unidades operacionais com Licenca de Operacéo .D. N 100%

©

13A ﬁéé?;;gn;gnéggggsfggfsﬁCaMOde'° de logistica definido e implementado N.P. riva

RM: Regido Metropolitana
TMA: Tempo médio de atendimento
TMR: tempo médio de resposta

Tabela 2 - Indicadores e Metas da CEDAE 2015 — 2019

Fonte: planejamento estratégico da CEDAE- adaptatioautor.

No capitulo seguinte, serdo apresentados os reéssltda investigacdo e a respectiva andlise
consolidada, com base no estudo documental e travistas realizadas.
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CAPITULO 5 - ANALISE DOS RESULTADOS OBTIDOS

5.1 Anélises dos indicadores financeiros

Com base nos dados apresentados no capitulo anteripossivel contextualizar os dois ciclos de

planejamento realizados, entendendo o contexts objetivos e metas esperados.

Para cumprir o objetivo de andlise deste estudsteneapitulo, serdo apresentados os resultados
efetivamente obtidos pela companhia entre os aro20d2 e 2017 em relacdo aos indicadores

estipulados na dimenséo econémico-financeira.

A fonte para obten¢ao dos dados realizados foragem®nstracdes financeiras da companhia para
0s respectivos anos. Vale apontar de anteméao dayoot e as informacdes disponibilizadas nas

demonstracdes variaram a cada ano.

Para enriquecer a analise, foram selecionados tarmaluns indicadores das dimensdes Cliente e
Processo por entender-se que o atingimento de akydas metas destas dimensdes tem influéncia
direta ou indireta nos resultados econdmico-finmose No entanto, como 0 objetivo das

demonstracdes financeiras é atender o mercadoajagmerformance financeira da empresa, nem

sempre estes dados estdo disponiveis.

Os Dados de clientes, por serem diretamente ligadawetas de universalizacdo de servigos de
fornecimento de agua e coleta de esgoto, sédo mieeta ligados ao faturamento da empresa, pois
guanto maior for esse crescimento dos indicadonespr sera a receita e consequentemente 0s

custos operacionais, impactando diretamente osaddres financeiros.
A sequir, serdao detalhados os indicadores selabisngue impactardo diretamente nos resultados

financeiros da empresa, possibilitando uma andiigta entre causa e efeito, separados por ciclo

de planejamento:
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Ciclo 1 - 2012-2016

1.1 Margem EBITDA: A margem EBITDA € a razdo entre EBA / Receita Operacional
Liquida. O EBITDA é a sigla em inglés patsarnings before interest, taxes,
depreciation and amortizatiofem portugués, significa Lucros antes de juropostos,
depreciacdo e amortizagéo. Este indicador reflegpacidade de geracéo de resultados
das atividades operacionais, nao incluindo investios financeiros, empréstimos e
impostos. Para que a margem EBITDA seja modifigaadativamente, € necessario que
haja um aumento liquido da diferenca entre recedasustos e despesas. No
planejamento estratégico, o que se pretendia @ aonargem atingisse 36% até o final
de 2016.

1.2Dividendo distribuido: O Estatuto Social da Companprevé a distribuicdo de
dividendos minimos obrigatorios em consonancia adeyislacdo societaria da ordem
de 25% do lucro liquido remanescente, ap0s a toigsid da reserva legal. Portanto, o
apontamento de distribuicdo de lucro parece refeetintencdo/meta da empresa de

obtencéo de lucro a partir do 3° trimestre de 2013.

1.3Nivel de cobertura de agua: O aumento de cobederagua é um indicador a ser
buscado tanto pelo compromisso da empresa comamegulatdrio legal quanto pelo
aumento da base de clientes, o que tende a gepacios positivos na geracdo de

receita. No planejamento de 2012 / 2016 a metatergir 90% do atendimento.

1.4 Nivel de coleta de esgoto: Assim como o indicadergor, aumentar o nivel de coleta
de esgoto também é um compromisso almejado pelaesme explicitado no marco

regulatorio legal. E também possui impacto potémoaaumento da arrecadacao.

1.5indice de Perda: o indice de perda refere-se aomslde agua produzida (entregue)
mas nao faturada. O objetivo da empresa era reduzdicador atingindo 25% no final
do primeiro ciclo. Apesar de ser um indice ligaddirhensédo Processos, foi incluido
nesta andlise em funcdo da relevancia que a redig;@erdas pode ter no aumento do

faturamento.
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Ciclo 2 - 2015-2019

2.1indice de Cobertura do Servico da Divida — ICSIndice de Cobertura do Servigo da
Divida (ICSD) é um indicador geralmente utilizadm @valiacdo de projetos de
investimento e visa medir a capacidade de pagamdatadividas. Seu calculo
geralmente é feito a partir da divisdo EBITDA, egantando a geracdo de caixa

operacional em um periodo, pelo servi¢go da divgda,soma amortizacao e juros.

2.2indice de Geracdo de Resultado a partir da Retéifaida: entende-se aqui que o
indice de geracdo de resultado refere-se a margBifDA. Como apontado
anteriormente, este indicador reflete a capaciddelegeracdo de resultados das
atividades operacionais, ndo incluindo investimgnfmanceiros, empréstimos e
impostos. Neste segundo ciclo de planejamento,ta paa este indicador foi elevada

para 39%.

2.3Indice de Custo dos Servicos Prestados x GeraciRedeita: apesar deste ndo ser um
indice usualmente analisado no ambito das Fina@oagorativas, entende-se que o
objetivo da empresa ao aponta-lo em seu planejamntogse analisar algo similar a
margem bruta, que divide o lucro bruto pela reckitaida e fornece um panorama.
Mantida a relacdo definida pela empresa, entendpieeo objetivo do indicador é
definir um teto para a proporcao dos custos engdelas receitas. Portanto, a meta de
40,7% seria um limite maximo para esta proporc@veddo a empresa buscar se

manter sempre abaixo deste indice.

2.4Novas Matriculas: o indicador novas matriculases@ntam novas ligacées de agua e,
consequentemente, novos clientes. Ndo faz parteotadle metas da dimenséo
econdmico-financeira, e sim da dimensédo Clientestrd do objetivo estratégico de
ampliar base de novos clientes. Foi incluido nesidise, no entanto, pelo impacto
esperado positivo que novos clientes tendem aatgeracao de receita. Entende-se que
a meta definida de 300.000 matriculas seria o dajdmo adicionado esperado ao final

do segundo ciclo de planejamento, em 2019.
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2.5Cobertura de servico de agua: o indice de coberigradgua ja foi detalhado
anteriormente por também fazer parte do ciclo degyamento 2012-2016. A meta no
primeiro ciclo era atingir 90%, chegando em 92%plamejamento de 2017, a0 menos
na Regidao Metropolitana. Por ser uma informacaoamp@nal relevante, costuma estar

disponivel no relatério da Administracao.

2.6 Perdas totais de agua por ligagdo: No primeirmadle planejamento, a empresa optou
por definir como indicador o indice de Perda. Jasagundo ciclo, definiu-se como
perda por ligacdo, com meta de 368,48. Como apordateriormente em relacdo ao
indice de perda, aqui também em relacdo as peatdggpcdo aponta-se que nao foi
possivel encontrar a performance da empresa emnsalgws relatdérios anuais

analisados.

Uma vez apresentados os indicadores e as metasddsfinos dois ciclos de planejamento, cabe

agora analisar os resultados obtidos em cada ws defjuindo a mesma ordem apresentada acima.
Para facilitar a compreenséo do leitor, o resul@elcada um dos indicadores e as metas propostas
sera apresentado em graficos que destacam a ev@ungal. Para os indicadores que se repetem

nos dois ciclos, s6 havera a apresentacao dosagssiluma vez.
O EBITDA anual, apesar de nao estar detalhado mosoDstrativos de Resultado anuais, costuma

ser evidenciado no Relatorio da Administracdo. @leres divulgados estdo destacados no grafico

abaixo e refletem os indicadores 1.1 e 2.3.

44 1 67



Impacto do Planejamento Estratégico nos Result®lasso Cedae

26,6%

2012 2013 2014 2016 2017

mmmm Vlargem EBITDA  ------ Meta

Grafico 2 — Margem EBITDA - Evolucéo 2012-2017 xtisle

Fonte: Elaborado pelo autor

Como pode ser visto no grafico anterior, a metdinide no primeiro ciclo, foi de 36%. No
segundo ciclo, era ainda mais desafiador, buscatdgir 39%. E, além de néo atingir o desejado
em nenhum dos anos da série, a empresa apresemdoionte tendéncia de queda do indicador ao
longo do periodo, refletindo uma deterioracédo gec@ade operacional. Analisando a evolucao da
receita liquida nos Demonstrativos de ResultagmsSivel ver que a tendéncia foi de crescimento,
0 que evidencia que a queda da margem se deu gslcimento acentuado de custos e despesas

operacionais.

Em relacéo a distribuicdo de dividendos, indicad@; foi possivel observar os valores propostos

nas Demonstragdes do valor adicionado, dado quepeesa teve lucro em todos os anos da’série

1 0 efetivo pagamento dos dividendos costuma ser feito através do encontro de contas entre a empresa e o Governo
de Estado em fungdo das contas a receber na prestagdo de servigos de distribuicdo de dgua e tratamento de esgoto
para 6rgaos ligados ao Estado do Rio de Janeiro.
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RS 66

2012 2013 2014 2015 2016 2017

®Dividendo distribuido

Gréfico 3 — Dividendos Propostos - Evolucdo 2012720 R$ milhdes

Fonte: Elaborado pelo autor

Para o indicador 1.3, Nivel de cobertura de agua,sg repete no segundo ciclo como indicador
Cobertura de Agua, aqui enumerado 2.6, o atinginels meta ndo se realizou no periodo
analisado, ainda que a empresa tenha caminhadonemduecao positiva, com aumento do

indicador ao longo dos anos.

2012 2013 2014 2015 2016 2017

mmmm Mivel de cobertura de agua ------ Meta

Gréfico 4 — Nivel de Cobertura de Agua - Evoluc8d222017 x Meta

Fonte: Elaborado pelo autor
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Similar ao indicador anterior esta o indicador hi#gel de cobertura de esgoto, presente apenas no
primeiro ciclo de planejamento. Em termos de ammggito da meta, no entanto, a empresa ficou
muito aquém do planejado. Vale ressaltar que aajwddervada em 2014 é justificada pela

concesséao do servigo de esgoto em uma determiegid® ma cidade do Rio de Jangiro

39.3% 39,3%
. ) )

2012 2013 2014 2015 2016 2017
mmmmm [Vivel de coleta de esgoto ====leta
Gréfico 5 — Nivel de Cobertura de Esgoto - Evolug@b2-2017 x Meta
Fonte: Elaborado pelo autor

Apesar da relevancia do indicador 1.5 — indice @lel® e da praxe do setor em divulga-lo, néo foi
possivel encontrar a performance da empresa emmsaldas relatérios anuais analisados. No
entanto, foi possivel levantar tais resultados nstea Nacional de informagBes sobre
Saneamentb Como as informagdes disponibilizadas sdo murigipando ha possibilidade de
congregacao estadual, o grafico a seguir mostrasoltado referente ao municipio do Rio de
Janeiro, que € o maior municipio atendido pela es#e pode ser considerada umagroay dos
resultados agregados para o estado. Como mostidicog a empresa manteve praticamente uma
estabilidade na evolucdo do indice, mas ficou maiém da meta maxima de 25% definida no

primeiro ciclo de planejamento.

2 A CEDAE firmou um contrato de interdependéncizapaabilizar a concesséo, pela Prefeitura do Ridaseiro, dos
servigos do esgotamento sanitario da regido deraafaiArea de Planejamento 5 (AP-) em janeiro de .ZBd2conta
do contrato, houve um ajuste dos dados refereatemfriculas de esgoto desta area: dos totaisafios pela
CEDAE, considerando que o servi¢o de esgoto samjgassou a ser prestado pela concessionaria titéme para a
regido da AP-5, os registros da companhia permaneoen as informacgdes referentes a agua. A AP-5 mmenge 21
bairros.

3 indice INO13 - indice de perdas faturamento
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25,0%

2017

mmmmm (ndice de Perda == == Meta

Gréfico 6 — Indice de Perda - Evolugdo 2012-20Mexa

Fonte: Elaborado pelo autor

O indicador 2.2. - indice de Cobertura do Servigdddvida (ICSD) n&do costuma ser discriminado
ja calculado nos Demonstrativos da empresa e fion@do com base na soma das linhas de “Juros
e variacdo monetéaria de financiamentos” do Demag3és dos fluxos de caixa e na diferenca
anual entre as linhas de Empréstimos e Financiamelitculante e Nao Circulante dos Balancos
patrimoniais. Esta estimativa, no entanto, inceme um desvio na medida em que contabiliza a
variacdo liquida dos passivos. Esta variacdo reptasa soma de reducdo de dividas, ou seja,
amortizagdes, com aquisicdo de novas dividas, oeleveria, em tese, entrar no calculo. Como os
anos de 2014 e 2017 tiveram aumento liquido devess servico da divida ficou negativo e o
indice ICSD nao pbde ser calculado, como € possiareho grafico abaixo. Nos outros anos, €
possivel perceber que a empresa teve caixa opeshdiem acima da meta em comparagdo ao
servi¢o da divida, ultrapassando a meta estipulada.

3.4%

2012 2013 2014 2013 2016 2017

s indice de Cobertura do Servico da Divida - ICSD - = == [Vleta

Gréfico 7 — indice de Cobertura do Servico da DividEvolugdo 2012-2017 x Meta

Fonte: Elaborado pelo autor
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Em relac&o ao indice 2.4, indice de Custo dos Smswrestados x Geracédo de Receita, a meta era
uma limitador e foi possivel perceber que os radok foram atingidos em praticamente todos os
anos, a excecao de 2016, quando o indice ultrapasseta limite em 1,7 p. p.

2012

s indice de Custo dos Servicos Prestados x Geracdo de Receita

Gréfico 8 — indice de Custo dos Servicos Prestadberacio de Receita —2012-2017 x Meta

Fonte: Elaborado pelo autor

A meta de novas matriculas foi definida no seguwido de planejamento, valendo a partir de 2015
até 2019. O grafico abaixo mostra o acumulado desbgacdes desde 2012, fechando 2017 com
187 mil novas ligacdes. Fazendo este mesmo resdréepartir de 2015, € possivel ver que o valor
liquido foi de pouco mais de 122 mil novas ligac@@sntando que a meta é cumprir este volume

ate o final de 2019, a empresa teria um granddidgsaa novas adicbes em 2018 e 2019.

187.090
162.340
133.420
64.700
48.700
2012 2013 2014 2015 2016 2017

mmmmm N ovas Matriculas (Acumulado) - = eta

Gréfico 9 — Acumulado de Novas Matriculas - Evotug812-2017 x Meta

Fonte: Elaborado pelo autor
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Por fim, assim como o indicador 1.5, o Grafico 20Perdas por ligagdo também n&o consta dos
demonstrativos financeiros anuais e seus dadostajms abaixo foram obtidos no Sistema
Nacional de informacdes sobre Saneanfei@omo as informagdes disponibilizadas sdo murigipa

e nao ha possibilidade de congregacao estaduaffiocaya seguir mostra o resultado referente ao
municipio do Rio de Janeiro, que é o maior municitendido pela empresa e pode ser considerada
uma bogproxydos resultados agregados para o estado. Como rmagtédico, a empresa teve uma
boa performance em reduzir as perdas por ligacas,fibou muito além da meta maxima de 368

definida no segundo ciclo de planejamento.

968

mmmm [\ ovas Matriculas (Acumulade) - = Ve ta

Gréfico 10 — Perdas totais de 4gua por ligacactugdo 2012-2017 x Meta

Fonte: Elaborado pelo autor

A tabela 3 a seguir resume os indicadores anaksadtesempenho observado nos anos de 2012 a
2017, apontando em verde os indices que superamaaiaae em vermelho os indices que ficaram

abaixo da meta.

4 INO51 - indice de perdas por ligagdo
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Tabela 3 - Resumo dos Indicadores Analisados -ug@ol 2012-2017 x Meta

Ciclo | Dimensdo| N° ID Indicador Meta 2012 2013 2014 2015 2016 2017
12/16| Econ-Fin | 1.1 | PF1 Margem EBITDA 36,0% 33,6% 26,6% 28,1% 21,9% 21,2% 15,9%
. . o Maior ou
12/16| Econ-Fin | 1.2 | PF2 Dividendo distribuido igual a 14x R$ 38.710| R$69.235| R$109.324| R$59.11[L R$90.067] R$ 66.444
12/16| Clientes | 1.3 | PC3| Nivel de cobertura de agua 90,3% 83,3% 84,2% 84,7% 87,0% 88,1% 88,1%
12/16| Clientes | 1.4 | PC4| Nivel de coleta de esgoto 80,0% 39,3% 39,3% 35,1% 35,4% 35,6% 37,3%
12/16| Processos| 1.5 | PP7 indice de Perda 25,0% 52,4% 52,1% 52,2% 53,1% 52,4% 52,1%
15/19| Econ-Fin | 2.1 12 indice de Eficiéncia na arrecadacéo 85,00 N.D. N.D. N.D. N.D. N.D. N.D.
15/19| Econ-Fin | 2.2 | 1B indice de Cobertura do Servigo da DividaSD 1,8% 3,4% 19,3% N.A. 14,8% 7,2% N.A.
15/19| Econ-Fin | 2.3 | 1C indice Geragéo de Resultado a partir dalHgc. 39,0% 33,6% 26,6% 28,1% 21,9% 21,2% 15,9%
15/19| Econ-Fin | 2.4 | 1D indice de Custo do Serv.Prest x Geragaocedeir 40,7% 35,4% 36,0% 33,3% 39,1% 42,4% 40,6%
15/19| Clientes | 2.5 | 22 Novas Matriculas 300.000( 29.600 19.100 16.000 68.73( 28.910 24.74
. . . RM: 92%
15/19| Clientes | 2.6 | 2C Cobertura de servico de agua — 83,3% 84,2% 84,7% 87,0% 88,1% 88,1%
Interior: 90%
15/19| Processos| 2.7 | 6B Perdas totais de 4gua por ligacdo 968,16 804,28 791,46 731,9¢ 668,13 652,64

368,4|8

NA — N&o aplicavel; N.D — N&o disponivel

Fonte: Elaborado pelo autor
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Uma vez analisado o desempenho dos indicadore®maomfinanceiros, cabe agora analisar o

contetdo das entrevistas realizadas.

5.2 Andalise das Entrevistas

As entrevistas foram realizadas com objetivo deratdr como o planejamento estratégico auxiliou
no processo de melhoria dos indicadores financeifemam entrevistados 6 individuos,
especialistas ou responsaveis pela execucao onvibbdenento do planejamento estratégico. Com
base nas respostas indicadas pelos entrevistadas) €riadas quatro categorias de analise, a saber:
Diferencas de viés, missdo, visdo, metas e obgtikaompanhamento, execucado e indicadores;
Ferramentas; e Construgéo de Planos de Acéao.

Dada a especializacdo de cada entrevistado, teisfsswdiversas em entrevistas em meédia com 40

minutos cada, versando sob diversos aspectos doa#gimento do planejamento.

5.2.1 Diferenga de Viés, Missao, Visdo, metas e etdyos

A emersao dessa categoria se deu, pois, todostrevistados abordaram que anterior a qualquer
planejamento sdo a missao, a visao e os valoresngeesa que ditam a forma como a empresa

entende e absorve as questdes de planos de agtesuedo desses planos.

O entrevistado E1 afirma:

Houve mudanca de paradigma em termos de condugfEstéo, ja que a empresa vinha muitos anos semurnenh
planejamento de curto médio ou longo prazo. Tudeeddia da vontade politica. A transformacéo no govedo
Sergio Cabral, dando mais liberdade de desenvolvimde gestao, sem interferéncias politicas em 208imitiu um

estabelecimento de metas, objetivos, valores, msséséo.

O entrevistado discute a tamanha importancia naepmdo e no pensar planejar provocada por
alteracdes politicas num determinado momento listOE como ao longo do tempo, vemos uma

alteracdo na visédo e nos valores da empresa, caoafiienciados pela dinamica do ambiente.

J& o entrevistado E2 completa:
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A nova presidéncia tem um novo viés, a partir de62@e continuidade de ndo privatizacdo, mas aanigsa visao

ndo mudam, s6 mudam os objetivos estratégicos.dvglprocesso, governancga.

Essa percepcdo de que ha uma mudanca conjuntieaviedo é notdria em todas as entrevistas. E
entendido por ser uma empresa publica muito do &guesenvolvido como meta € de cunho
politico, no entanto, com a entrada do segundm aiel planejamento, temos uma visdo mais

voltada pela continuidade da empresa e pela sabikdade.

O entrevistado E4 menciona inclusive que existe cat@goria do BSC, chamada Aprendizagem e
Desenvolvimento, no entanto, ele prefere adiciamassa categoria mais uma, que ele chama

sustentabilidade. E essa categoria 0 ajuda a idauak as metas definidas sdo exequiveis.

O entrevistado E5 indica que o planejamento egfictdoi essencial para um exercicio de repensar
missao, metas, objetivos. Fazendo com que todasepede forma regrada e que todos estejam no
mesmo estagio de entendimento da empresa. Repgs@armissao faz a empresa entender melhor

sua razao de ser e seu objetivo, foi uma das dal@ntrevistado.

O entrevistado EG6 inclusive afirmou que antes dmgiro ciclo de planejamento a empresa nao
tinha uma coeréncia em suas agles, entdo o faterelm parado em ciclos consecutivos para

executar esta tarefa auxiliou no desenvolvimentis glaro de metas e objetivos.

Tais depoimentos demonstram que n&o houve altersugidstancial de misséo e visdo, mas 0s
objetivos foram modificados com metas mais plausigeplicadas a realidade da organizacgao.

5.2.2 Acompanhamento, Execucéo e indicadores
Nesta categoria existe uma percepcdo convergergeegmportante que os indicadores sejam
acompanhados de forma regular e realista. Algumagasmcomo atendimento de 80% do

saneamento, ndo eram factiveis no primeiro ciclpldeejamento e logo, foram alterados nos

ciclos seguintes.
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O entrevistado E4 inclusive menciona a questdoadeanento como exemplo para definicdo de

metas que nao so realistas como sustentaveis:

Temos de perceber que é necessario que as metan sedlistas. Se temos, por exemplo, uma meta &e RO
saneamento que sabemos que ndo vamos executaragmsd melhor alterar a meta para algo atingiveledgua

inclusive criar uma mentalidade no funcionario mpdsitiva.

Ja o entrevistado E2, especialista em planejameafitopa que para cada licitacgdo da CEDAE

existia um acompanhamento daquela acéo. Tais acth@peentos eram registrados nas reunifes
das equipes de planejamento, de forma documeradia projeto tinha um responsavel que tinha
como uma das suas funcbes bésicas o acompanhamestindicadores: planejadeersus

realizado.

O entrevistado EG6 indica que o estabelecimentordeplano de metas, acabava melhorando os
resultados da companhia. O aumento da area deiratantd e cobertura da empresa gerava uma
melhoria nos resultados da empresa. O entrevis@lonou que existiam reunibes de

acompanhamento, e virou inclusive uma rotina op@nat O que comecou como sendo algo

esporadico, viraram reunides de rotina de acompaahi®@ dos processos da empresa.

Essa organizacao e controle permitem que a emprésada 0 que esta acontecendo e acompanhe
o desenvolvimento de cada meta. Como tal contrate era feito, ndo existia uma métrica de
controle. A métrica s6 foi possivel pela realizag&sses dois ciclos de planejamento. Assim, a
empresa teve a condicao de analisar sempre o tva gganejada e o que foi feito. Parece simples,
mas tal controle segundo todos os entrevistadogugem ganho substancial na melhoria do

funcionamento da empresa.

O entrevistado E1 aborda em seu depoimento eska&uo

Antes a empresa tinha indicadores, mas como elesesavam atrelados a nada, ndo parecia haver e@olunéo

tinhamos esse controle.

Com a realizacdo dos ciclos de planejamento tambmwossivel analisar uma série histérica que

permite um acompanhamento bem mais detalhado emtota mais qualidade.

54 /67



Impacto do Planejamento Estratégico nos Result®lasso Cedae

5.2.3 Ferramentas

Todos os entrevistados foram unanimes em afirmarmgo existem técnicas que ndo podem ser
utilizadas. No entanto, a CEDAE optou pelo uso&bmitas classicas, que vao desde do registro
documental das reunifes de planejamento estratégiéoa matriz de BSC com uso de mapas
estratégicos.

O Entrevistado E3 fala muito sobre a questdo detadas ferramentas, que vemos com muita
frequéncia trabalhos publicados em inglés e o admasem o devido crivo. Sem fazer as devidas
alteracdes para nosso ambienta ou nossa realiladerramentas nédo estao erradas e sim seu mau
uso. Grande parte dos problemas sdo gerados jugmmpaas limitacdes que séo criadas pela nao

adaptacao de modelos.

Segundo o entrevistado E6 0 uso da ferramenta d B& exemplo, seria de facil compreenséo
para todos os gestores, em funcédo do conjuntodieaniores e controle que ela oferece. Mesmo
gue algum membro da geréncia nao tivesse famdidoizcom o planejamento estratégico teria

facilidade de usar os indicadores propostos pel0.BS

O entrevistado E4 abordou muito em sua discussto @e que muitos autores se repetem e falam
das mesmas técnicas de forma diferente. Por exemmpibo do que o Kaplan escreveu remete a
autores anteriores e fala sobre a importancia deuidado na etapa 1 do planejamento que € a
construcdo de um desenho estratégico, de um map#éegro que seja exequivel. A partir dessa

construcdo correta, temos o atingimento das metas.

O gque vejo muito sdo escritores que repetem aasd Kaplan, ou o Kaplan replica as ideias defés) sei bem. Mas
na sua esséncia, devemos adotar os modelos de foteligente, adequados aos ambientes internosterres dos

paises, nao devemos replicar modelos.

A importancia da construcdo de uma meta clara gvécpermite que resultados reais sejam
atingidos, além de uma melhor construcéo dos pldaas;des. Nao replicar modelos de empresas
internacionais, significa sempre adapta-los adedk brasileira de mercado. O que o entrevistado

aborda em seu depoimento € o uso indiscriminad&aieécas americanas no Brasil, que fez com
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gue tivéssemos uma avaliacao ruim das empresasnamau uso de técnicas. As questdes sobre
sustentabilidade, por exemplo, que ja sdao motivoadélise e debates faz mais de 40 anos
internacionalmente s6 foram amplamente exploradaBrasil depois dos anos de 2000. Logo, 0s

modelos devem ser adaptados e realinhados pag@ogsam ser largamente utilizados.

5.2.4 Construcao de Planos de Acéo

A construcdo do plano de acdes foi uma questdadablarespecialmente pelos especialistas que
foram responsaveis pela consultoria e construcaglalmejamento estratégico da CEDAE. No

entanto, em todos os depoimentos isto também serf@mma frequente.

O entrevistado E1, diz:

Na formacdo do mapa tivemos mais maturidade nandlfplanejamento. As metas ndo eram tdo boas, mdmalo
tivemos mais experiéncia, mais precisdo e matugdadquais metas sdo possiveis de serem alcandslégéss mais
tangiveis e mais claras, focadas em duas vertgntesipais: universalizagao de servicos prestadesuperacédo de
perdas financeiras.

O grande ganho do planejamento estratégico faushte seguir um plano de a¢fes, baseado num
plano de metas que foi exigéncia para uma recuper@ganceira sadia. A recuperacao financeira
foi talvez a maior meta do planejamento estratégisio que até 2007 a empresa se encontrava

numa situagéo complicada e com saldos negativos.

O entrevistado E3, menciona que a mudanca de govermitiu uma maior liberdade para o
desenvolvimento de a¢cfes que sejam mais sustentfveindo tinham mais o objetivo de privatizar

a empresa. Logo, temos os indicadores de merca¢com o objetivo de continuidade.

A partir de uma gestdo mais aberta e com indicadderos foi possivel planejar de forma mais

controlada. As avaliacdes periddicas eram feitasmglano de metas seguido. Antes dos ciclos de
planejamento havia uma discrepancia muito grantte erdicadores e informacdes prestadas pelos
departamentos. O planejamento estratégico trouxa gnande organizagdo, que permitiu que a

empresa conseguisse um controle maior de todospestas operacionais e estratégicos.
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5.3 Interseccdes entre indicadores financeiros e dspoimentos dos entrevistados

Uma avaliagdo mais pormenorizada dos indicadoesgdraos depoimentos e entrevistas nos faz
visualizar melhor o processo de planejamento égfi@. Sabe-se que houve uma mudanca
substancial entre os dois planejamentos visto guéinha um objetivo mais de mercado, voltado
para a privatizacdo e o outro vemos apenas umagdalmais objetiva sem implicacbes maiores
de mercado. No segundo temos indicadores de mengstocom um objetivo mais voltado para a

continuidade.

Percebe-se sim uma melhoria de indicadores peilzag@b de técnicas ou metodologias de controle
e avaliacdo do planejamento estratégica. Tal \@séorroborada por quase todos os entrevistados,
gue afirma que as reunides documentadas de plas@jarpermitem um maior controle avaliacdo
de acdes e metas numa periodicidade bem maior doaqteriormente. Todos depoimentos
corroboram a visdo de que a cultura de planejamiefiicenciou positivamente nos resultados,

trazendo uma maior visibilidade inclusive para geIsa.

Quando observamos, por exemplo, indicadores fimarscpercebemos que ha clara melhoria entre
os ciclos, visto que se aumentou a base de cliehtesve um aumento no atendimento de
residéncias, melhoria no saneamento basico enpssak de ndo ter atingido uma meta inicial de

80% da populacéo atendida, houve clara melhoriadieadores.

Mais do que avaliar a efetiva melhoria da empresanelhoria dos indicadores, o planejamento
estratégico permitiu uma avaliagdo mais clara d® egta acontecendo na empresa. Nas tabelas
vemos muitos indices inferiores ao que foi planzjathb entanto, pelos depoimentos percebemos
gue antes ndo era nem medido as acdes que eramtasbeexr pela empresa. Parametros foram

criados, controlados, avaliados e medidos.

Tanto os depoimentos quanto 0os numeros nos fazesapgue a melhoria ndo se deu exatamente

nos resultados da empresa, mas sim nos proceasdsiigcionamento da empresa em Ssi.
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CAPITULO 6 — OBSERVACOES FINAIS

Apresenta-se aqui as conclusdes finais acerca flizénoia e efetividade do Planejamento
estratégico nos resultados financeiros, a partiedsao bibliografica, estudo de caso e analise do

conteudo realizada.

Foi possivel neste estudo, perceber a transformgigdi@ empresa estudada apresentou, a partir de
uma realidade onde néo existia a pratica do Plaregjto Estratégico, para um estagio onde o
Planejamento Estratégico foi a principal ferramesgagestdo utilizada, buscando identificar os
impactos desta acdo nos resultados financeirosng@esa, expressos em seus Demonstrativos de
Resultados. Apesar de ndo percebemos grandes;a#eraos resultados da empresa, percebemos
uma mudanga de perspectiva, por assim dizer, ppnadivisto que a empresa anteriormente
carecia de controle que permitisse prever, plareejaontrolar quaisquer tipos de acao estratégica.
Ficando as acdes a critério de vontades politi&gsartir dos ciclos de planejamento temos uma

mudanc¢a de comportamento e um real controle deom&the/problemas a serem acompanhados.

Em consonancia com o problema de pesquisa percsbgumeoo planejamento terd uma acéo real e
direta na forma como a empresa é conduzida. A seggrido dispostas as conclusdes de forma

minuciosa.
6.1. Conclusdes

O problema de pesquisa pretendia identificar qoalaf influéncia do uso do planejamento

estratégico no desenvolvimento da empresa, e cenmaizadores foram alterados em fungéo deste
planejamento. O referencial tedrico abrangeu odpdamento Estratégico e o Balanced Scorecard
para identificar na literatura como o BSC impaatadesenvolvimento do planejamento. Com a

realizacédo da pesquisa de campo algumas conclpedem ser tiradas.
A cultura de planejamento da CEDAE, em dez anos|ugv consideravelmente, visto que o

patamar inicial era incipiente, ou quase nulo. BaseEesso, sem davida, € incremental, como

definido por Quinn (1980). Em seu primeiro planegaho, a “intencdo” era a maior base para as
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decisbes, no segundo, os indicadores corporaitivbenchmarking do setor e os relatorios internos
de gestdo embasaram as decisdes. A empresa craso@mra em sua cultura o controle dos
indicadores operacionais e a rotina de planejas agaes estratégicas. O ato de planejar se tornou
um habito, e os métodos e técnicas passam a aundliaducao das ideias da alta administracao da

empresa.

O BSC traduz a estratégia abstrata em prioridadlassc e as relaciona com os resultados
estratégicos tangiveis de que as organizacdessaneciransformando a estratégia em uma tarefa
para todos, sendo que seus objetivos e as mediasen limitam a um conjunto aleatério de

medidas de desempenho financeiro e nao-finangéirque derivam de um processo hierarquico

direcionados pela missao, visao e pela estratégimidlade de negdcios.

As entrevistas realizadas comprovam essa transf@oneultural ocorrida na empresa. E também
como o controle dos indicadores pode facilitar sedgolvimento de novas estratégias e avaliar os

resultados obtidos.

A experiéncia da CEDAE também nos mostra a impoiade contar com um referencial de

planejamento que apoie o processo de mudancasn@sisrganizacdes, pois este conhecimento
funciona como um “Direcionador da Organizacao”alelo a organizacdo de forma organizada
para o atingimento das metas definidas, mesmo guer primeiro momento essas metas néo

sejam atingidas, mas ficando claro qual foi o c&mipercorrido e o que néo foi “performado”.

Essa comparacao entre o resultado esperado eizadeapermite verificar os erros e acertos do
processo de forma organizada e controlada. Peduitigue as gestdes possam ser feitas
independentes de variantes politicas e tornandopresa nesse sentido mais profissionalizada. O
direcionador da organizacdo passa ser o0s indicaddeterminados em equipe pela alta
administracdo. Isso também carrega um sinal paeea operacional, de que existe controle e

fiscalizagédo daquilo que foi operado ou realizadmando o processo mais transparente.
Pela analise da Tabela 03 Resumo de Indicadoregidénciado que, em praticamente todos 0s

indicadores, a empresa ndo atingiu as metas dafimo planejamento estratégico. Contudo, ao
analisarmos os resultados operacionais e finarsdiica claro que a empresa obteve resultados
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positivos, apresentando lucros em todos os anasctio do estudo. A sobrevivéncia da empresa
depende ndo somente de questdes de resultadomefetimo também de sustentabilidade. O
controle destes indicadores da a empresa essatsibdlidade e essa regulacdo necessaria para a
melhoria. Se o planejamento afeta resultado dedamais genérica claro que sim, mas nesse caso

além de afetar o resultado afetou culturalmentapresa.

Quando abordamos o tema planejamento de forma, geralebemos que as empresas adotam de
forma genérica a palavra planejamento para desigmaisquer acdes que tenham sido pensadas
durante um periodo de tempo, no entanto, plansjsategicamente significa dizer que vocé tem
método e regula as suas a¢fes de forma perioddisto & positivo para qualquer tipo de negdcio. O
planejamento ir& permitir que vocé reconheca tedasuas fontes de ameacas e oportunidades de
forma regular, ou seja, vocé sera obrigada a atgiserever acoes especificas de mercado, como foi

retratado pela literatura apresentada.

Esta constatacdo, a luz do referencial tedrico € efdrevistas com diretores da empresa e
especialistas em Planejamento Estratégico, indieaogPlanejamento Estratégico é uma importante
ferramenta de Gestdo e que pode ser utilizada comdirecionador da alta e média geréncia para

atingimento dos objetivos empresarias.

Como pode ser visto na andlise do EBITDA, a metéindia no primeiro ciclo, foi de 36%. No
segundo ciclo, era ainda mais desafiadora, buscatiigir 39%. Embora ndo atingido o desejado
em nenhum dos anos da série, a empresa apresgotogd® da receita liquida nos Demonstrativos
de Resultado, sendo possivel ver que a tendénaile ferescimento, o que evidenciou que a queda
da margem se deu pelo crescimento acentuado desoeisiespesas operacionais. Mas podemos

depreender que a empresa estava no caminho darendthdesempenho.

O indicador financeiro também permite ver uma ten@apresentada pela empresa de crescimento
e também permite que os gestores tenham que pansarcdes de como atingir as metas, visto que
muitas vezes ndo conseguem atingi-las. Resta @ agcensar metas um pouco mais realistas ou
novos métodos de atingimento de metas. De forma regular essa medicao traz para a empresa
uma série historica de registro para uma gestigafuE um comportamento mais saudavel e

transparente da empresa.
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Outro indicador importante foi o indice de Perdaesultado referente ao municipio do Rio de
Janeiro, que € o maior municipio atendido pela esgpe pode ser considerada umagroay dos
resultados agregados para o estado, mostra qu@rasenmanteve praticamente uma estabilidade
na evolucao do indice (52%), mas ficou muito aqdémmeta maxima de 25% definida no primeiro
ciclo de planejamento. Este dado confrontado caonteldo da entrevista E6, em especial, indica
a coeréncia da Gestao da empresa, mantendo odaoelhora operacional, mesmo que em alguns
momentos as metas estabelecidas tenham sido as#siciem se comparando os ciclos de
planejamento percebemos que a empresa tambémaentais realista com as metas de um ciclo

para outro.

Para o indicador = Nivel de cobertura de agua, sgueepete no segundo ciclo como indicador
Cobertura de Agua, o atingimento da meta ndo di&saano periodo analisado, ainda que a
empresa tenha caminhado em uma direcédo positiva,aconento do indicador ao longo dos anos.
Percebemos um comportamento similar ao indicadi@rian talvez de superdimensionamento do
indicador e das possibilidades de melhoria da esaprApesar de apontar para um estado de
melhoria, o indicador ndo cresceu de acordo compjetpdo. Tal questdo € bem comum quando as
empresas comecam a controlar suas metas de foguamevisto que sempre pensam poder atingir
mais nos primeiros ciclos de planejamento. Comngptea empresa vai ganhando maturidade e

melhorando até mesmo nas questdes de proposichestae

Para o indicador — Perdas por ligacdo como mostyréfico 10 do capitulo 5, a empresa teve uma
boa performance em reduzir as perdas por ligac@s, fimou muito além da meta maxima de
368M*s definida no segundo ciclo de planejamento. O masnae ser aplicado a este indicador, o

gue mostra uma dificuldade real da empresa e pgestabelecer os valores de alcance de metas.

Dado as entrevistas dos diretores e os indicaddoeBSC, podemos concluir que existe sim
influéncia do planejamento estratégico no funciomam da empresa, mas tal influéncia nao
necessariamente resulta em melhoria efetiva dosaithores financeiros. A empresa apresenta uma
clara mudanca de comportamento e redefinicdo destmatura de controle tanto de indicadores
operacionais, quanto de questdes subjetivas, corativaa da empresa. Apesar de ter melhorias as
vezes pequenas de indicadores como margem de EBI®ODA ou aumento na base de clientes,
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vemos uma real mudanca no pensamento vigenteadadattinistracdo, que entende o planejamento
como sendo ferramenta essencial de melhoria. Osanhotes sem excecéo apresentam tendéncias
de crescimento e/ou pequena melhoria, mas néoidéiicativas como imaginado no inicio da
pesquisa. No entanto, este fato ndo diminui angé@te maior do trabalho, que foi evidenciar a
existéncia de melhorias claras e importantes numidnamento de uma organizacdo quando sao

utilizadas as técnicas de Planejamento Estratégic@das em métricas do BSC.

O processo de planejamento estratégico buscoulerizeé qualificacdo dos processos da empresa.
Diante da grandeza de uma organizacdo e dos vémiaboradores envolvidos nos processos,
houve a necessidade de coordenacédo e o direciotmpa&a melhoria da exceléncia interna e a

potencializagéo de resultados frente a concorréncia

6.2. LimitacOes da Investigacéo

Segundo Vergara (2010), todo método tem possibiisia limitacdes. Na busca pela antecipacao
em relagdo a possiveis criticas dos leitores, cordcsugerido pela autora € possivel identificar

duas limitacGes. A primeira delas se refere a addgduma direcdo qualitativa de pesquisa, uma
vez que a revisao bibliografica e o estudo de pasem nédo esgotar as possibilidades de anélise do

tema, deixando de contemplar aspectos relevarseslide e ndo podem ser generalizados.

Além disso, cabe destacar que o estudo de casealaiado com uma empresa com curto histérico

e baixa cultura de planejamento, o que pode t&ingslo os resultados observados.

6.3. Perspectivas para futuras Investigacoes

Tendo em vista as limitacdes deste estudo, apantadasecdo anterior, sugere-se que estudos
futuros sejam focados na ampliacdo da pesquisa, mam estudos de caso, buscando um

aprofundamento do conhecimento sobre grupos deesagpicom a cultura de planejamento mais

arraigada.
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