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Resumo:

Estruturas descentralizadas em unidades de negdcio vém sendo a forma adotada por muitas empresas para aumentar
as respectivas capacidades competitivas. Este estudo investiga, através do estudo do caso do segmento de exploragdo
e Producéo ( E & P) - uma unidade de negécios da PETROBRAS - o sistema de medidas financeiras e ndo financeiras
gue a empresa esta adotando para monitorar o desempenho da unidade. Os resultados indicam gue a empresa vem
adotando um sistema de medidas financeiras que usa o Valor Econémico Agregado (VEA) como medida basica de
desempenho. O estudo registra, ainda as dificuldades e solucgdes que a empresa vém assumindo no desenho do seu
sistema de controle gerencial financeiro. No tocante a medidas n&o financeiras, a PETROBRAS usa um conjunto de
dimensdes de analise - medidas de satisfacdo de cliente, de satisfacdo de funcionarios, de satisfacdo da sociedade, e
de atendimento ao mercado - bastante abrangente. Este sistema est4 entretanto em fase de implementacéo e tem, até o
momento, alcance aparentemente limitado.
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DESCENTRALIZACAO EM UNIDADES DE NEGOCIO E MEDIDAS
DE DESEMPENHO: O CASO DO SEGMENTO DE EXPLORACAO E
PRODUCAO DA PETROBRAS

1. OBJETIVO E PERGUNTAS DA PESQUISA

Um modelo de gestdo que, no Brasil, tem recebido crescente atencdo é a estruturacdo da empresa
em unidades de negocio (Borba, 1992, Bethlem & Romeiro, 1993 e 1996, Pinto & Avila, 1997,
além de diversas reportagens da Revista Exame). Uma unidade de negdcio (UN) corresponde a um
centro de responsabilidade da empresa com a amplitude de um negocio e cujo gestor tem
significativa autonomia decisoria para atingir resultados. As vantagens dessa estrutura estdo
associadas principalmente a qualidade e agilidade dos processos decisorios. Ao descentralizar, a
expectativa é de que os gerentes locais tomardo decisdes de melhor qualidade por conhecerem
melhor os mercados sendo servidos. Decisfes serdo mais rapidas porque ndo havera necessidade
de esperar por aprovagao superior.

A descentralizacdo em unidades de negdcio traz consigo entretanto todo um novo conjunto de
dificuldades e desafios. Uma desafio em particular se refere ao desenvolvimento de um adequado
sistema de medidas de desempenho do gerente local. A especificacdo desse sistema de medidas é
considerado por diversos autores como o problema mais dificil no processo de descentralizacao
(Kaplan & Atkinson, 1989).

O objetivo deste estudo é o de investigar o sistema de medidas de desempenho de unidades de
negocio atraves de um estudo de caso, referente ao sistema de controle gerencial do segmento de
exploracio e produgio da PETROBRAS. O estudo abrange medidas tanto financeiras como néo
financeiras. Destaca-se a oportunidade temporal da realizacdo do estudo, tendo em vista que a
empresa estd passando por um momento de mudancas, na tentativa de reestruturar-se para enfrentar
a nova realidade competitiva, decorrente da flexibilizacdo do monopdlio do qual é executora. O
estudo esta centrado nas seguintes perguntas:

* Que medidas s3o adotadas para a mensuragdo do desempenho das unidades de negocio ?

» Como sao determinadas tais medidas ?

* Qual a politica de precos de transferéncia utilizada ?

2. REFERENCIAL TEORICO

Diversos estudos nos Estados Unidos tem apontado para a ampla adogdo da estrutura
divisionalizada de gestdo naquele pais (Reece & Cool, 1978, Vancil, 1979 e Govindarajan, 1994).
No Brasil todavia, o nivel de pesquisas nessa area parece ser quase inexistente. Com excec¢do de
poucos estudos (ver, por exemplo, Bethlen & Romeiro, 1993 e 1996, Borba, 1992 e Pinto &
Avila, 1996) que apresentam alguns dados inciais € ndo conclusivos, pouco se sabe sobre o nivel
de divisionalizacdo das empresas brasileiras.
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Ao descentralizar suas atividades, a alta administracdo passa a desempenhar um papel de
coordenacdo e controle das atividades dos centros de responsabilidade subordinados (Vancil,
1979); o sistema de controle gerencial se transforma em uma ferramenta basica para o desempenho
eficaz desse papel e um conjunto de medidas de desempenho é normalmente desenvolvido. Dois
s8o os tipos de medidas utilizadas: medidas financeiras e medidas ndo financeiras.

Pesquisas internacionais associadas a controle gerencial indicam que medidas financeiras séo
amplamente utilizadas pelas empresas no monitoramento do desempenho de suas unidades de
negocio (Edwards, 1986, Vancil, 1979 e Govindarajan, 1994). Tais medidas possuem trés
caracteristicas basicas: sdo disciplinadas pela contabilidade, o que lhes confere credibilidade; sdo
abrangentes, dado que sdo capazes de refletir as atividades de cada uma das menores partes da
organizagao ao mesmo tempo em que podem ser agregadas e/ou decompostas, de modo a facilitar
a sua compreensdo; e sdo adaptaveis ao contexto por manipulacdes que permitem ao gestor
conhecer a economia do seu negdcio (Vancil, 1979).

Medidas financeiras, como outras medidas quaisquer, apresentam entretanto limitacbes. Solomons
(1976) sugere que, embora o lucro contabil desponte como a medida basica de desempenho, ela
falha por ndo contemplar um custo que é relevante para o acionista, qual seja, o custo do capital
empregado.

Deste modo, a mensuracdo do resultado deve voltar-se para uma medida que contemple a razéo
entre 0 lucro gerado em determinado periodo e o capital empregado pelas atividades que o
geraram. Mais uma vez Salomons alerta entretanto que, como ocorre com todas as medidas que
resultam de uma divisdo, a rentabilidade pode ser aumentada tanto por um acréscimo no numerador
- mais lucro - quanto por uma redugdo no denominador - menos investimento. O argumento aqui €
que o investidor deseja maximizar o seu retorno em unidades monetarias e ndo em percentual, ou
seja, 0 que se deseja € maximizar 0 ganho que supera o custo do capital e ndo a rentabilidade em si.
Em uma situacdo em que o gestor da UN ndo tenha autonomia para alterar o nivel de investimentos,
maximizar a taxa de retorno coincidird com maximizar o lucro.

A medida de desempenho apontada na literatura como capaz de contornar as dificuldades acima é o
chamado lucro residual - ou lucro econdmico ou ainda valor econdmico agregado (Anthony et al
1992 e Kaplan & Atkinson, 1989). O lucro residual se constitui na diferenca entre o lucro contabil e
0 custo do capital empregado. A dificuldade na adocéo desta medida esta na determinagédo do custo
de capital . Kaplan & Atkinson sugerem ainda que esta medida por ser uma medida absoluta, ndo
permite a comparacao entre unidades de tamanho diferentes.

A pesquisa de Reece & Cool (1978) constatou que das companhias que utilizavam centros de
investimentos, 65% avaliavam com base no ROI, 28% avaliavam em conjunto ROI e lucro residual.
Somente 2% utilizavam apenas o lucro residual. Reece & Cool concluiram que as desvantagens do
ROI séo exageradas, e que os controllers estdo cientes das imperfeicGes da medida, embora ndo
acreditem que essas imperfeicGes sejam sérias.
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Uma dificuldade relevante no desenho dos sistemas de mensuracdo dos resultados reside na
mensuragdo dos custos que devem ser atribuidos as unidades de negécio. Esta dificuldade tem duas
dimens@es: mensuracdo do valor dos insumos e mensuracdo da quantidade de insumos consumidos.
No tocante a valoragdo dos insumos gerenciados pela unidade de negdcios, a dificuldade béasica se
refere a qualidade da informacéo contébil. Os sistemas contabeis, montados com frequéncia para
atender as demandas informacionais de agentes externos a organizacdo, prestam informacdes
seguindo critérios contabeis que nem sempre geram a informacdo adequada as necessidades
internas. Por exemplo, sob o argumento de preservar 0s possiveis investidores, a contabilidade
societdria segue principios de valoracdo ditos ‘conservadores’, que subestinam os ativos €
superestimam 0s passivos e sdo incompativeis com o correto reconhecimento do resultado de uma
UN - subestimar-se o valor de um ativo fixo implica ndo s6 subestimar o custo do capital
empregado pela UN, como também subestimar-se a despesa de depreciacdo associada a sua
utilizagao.

No caso de adogdo do lucro residual como medida, é necessario calcular-se o custo do capital.
Alguns autores indicam que a taxa de captacdo da unidade de negocios é um bom referencial pratico
para a atribuicdo do custo de capital, uma vez que pode se supor que 0s credores, em suas
operacdes de financiamento, consideram o risco da atividade financiada na fixagcdo da taxa de juros.
Uma outra visao da questao sugere que a taxa de remuneracdo do capital deve estar relacionada ao
custo de oportunidade do acionista.

Os materiais de consumo, em situacGes onde a rotatividade de estoque seja baixa, podem também
gerar problemas quanto a sua valoracdo. A contabilidade societaria reconhece como valor dos
materiais em estoque 0 menor entre Seu custo e o seu valor de mercado.

Quanto aos insumos gerenciados por outros centros de responsabilidade, mas consumidos pela
unidade de negdcios da qual se esteja medindo o resultado, sua valoracdo, idealmente, para fins de
medicdo dos resultados, tanto do fornecedor quanto do cliente interno, deve se dar por valores tao
proximos do mercado quanto possivel (Anthony et al, 1992).

No tocante a quantificacdo dos insumos consumidos, um problema que tem merecido significativa
atencdo se refere a depreciacdo. Em funcdo do método de depreciacdo adotado, esta despesa, em
relacdo a um mesmo bem utilizado nas mesmas condi¢des, pode distribuir-se de modo diferente
durante a vida (til do bem. A contabilidade societéria adota, usualmente, como fato gerador da
despesa de depreciacdo o simples passar do tempo. Apesar de se reconhecer gque, em muitos
casos, esta seja uma aproximacao razoavel da realidade, em outros casos isto ndo se verifica. Em
especial, em atividades onde o volume de capital empregado seja significativo, os erros induzidos
pelo reconhecimento incorreto da depreciacdo podem ser significativos. N&o existe, aparentemente,
uma forma que possa ser descrita como a mais precisa para reconhecer-se 0 consumo de ativos;
cada realidade operacional requer uma analise especifica (Solomons, 1976).

Outro tipo de insumo cuja quantificacdo do consumo é de dificil mensuracdo é o dos servicos
administrativos corporativos. Fremgen & Liao (1981) constataram que 0S Servicos corporativos
prestados a unidades de negocios podem ser divididos em dois tipos: servicos em relacdo aos quais
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ha uma medida clara quanto ao montante do servico prestado (ex., processamento de dados,
manutencdo) e servicos para 0s quais tal medida é de dificil obtencdo (assessoria juridica,
propaganda institucional). Os autores argumentam que para 0S servicos em que medidas de
consumo sao dificeis de obter, a alocacdo dos custos as unidades de negdcio ndo € recomendavel.
Primeiro porque como ndo existe uma medida de consumo, a alocacdo sera necessariamente
arbitraria e a medida de desempenho da unidade se torna arbitraria; segundo, porque por ndo se
tratar de um item controlavel pelo gerente local, tem um efeito motivacional negativo. Os executivos
pesquisados por Fremgen & Liao manifestaram opinido de que o0s servicos do primeiro tipo podem
e devem ser cobrados. Quanto aos demais, tal consenso ndo existiu. Vancil (1979) obteve
resultados similares aos de Fremgen & Liao. Pesquisas no Brasil indicam que é uma pratica comum
a alocacgdo de custos corporativos as unidades de negocio (Borba, 1992 e Pinto & Avila, 1997).
Os critérios de alocacao sao, na maioria dos casos analisados bastante arbitrarios.

Finalmente, cabe registrar a dificuldade de valoracdo do montante do capital empregado. Para fins
gerenciais, 0 procedimento mais correto sera, provavelmente, o de utilizar-se o valor presente do
fluxo de seus beneficios futuros. Esta quantificacdo dependera entretanto de avaliagdes subjetivas.
No tocante a ativos financeiros, uma questdo que se coloca é emrelacdo a se a unidade de negécios
terda o controle da gestdo dos mesmos. Com frequéncia, as empresas centralizam a gestdo desses
recursos em um “banco interno” ( Borba, 1992 e Pinto & Avila, 1997)

Uma diversidade de abordagens tem sido oferecida para equacionar o problema de precos de
transferéncia (precos relativos a bens e servigos transacionados entre centros de lucro de uma
mesma empresa). Tais abordagens incluem modelos econdmicos classicos, técnicas de programacgéo
matematica, teorias organizacionais e métodos ad-hoc. A proposta geral € de que em existindo um
preco de mercado para o bem sendo transferido, que esse seja o0 preco adotado (Anthony et al,
1992). Eccles (1991) sugere que o sistema de precos de transferéncia mais adequado a cada
empresa sera aquele que apresentar maior consisténcia com a estratégia da empresa. Por exemplo,
uma empresa integrada verticalmente dificilmente pode dar total liberdade aos gerentes locais no
tocante a transacionar ou ndo produtos entre as respectivas unnidades de negdcio.

Abordagens ad-hoc ao problema do preco de transferéncia incluem uma diversidade de
proposicdes. A maioria dos modelos recomendados se constituem em variagbes do modelo
proposto por Benke & Edwards (1980) pelo qual a regra é estabelecer um preco igual ao custo
variavel mais o custo de oportunidade que a unidade vendedora tem ao vender internamente 0 bem
ou servico. Essa proposta assume que 0 objetivo principal ao se estabelecer precos de transferéncia
é 0 de maximizacao de lucros (Benke, 1989).

Em termos de evidéncia empirica, a survey de Govindarajan (1994), com dados de 470 empresas,
reporta que 31% das empresas usam preco de mercado, 53% usam custo pleno, 16% deixam a
politica a ser decidida por negociacao entre os gerentes locais e 6% usam métodos baseados em
custo variavel. As pesquisas de Vancil (1979), Tang (1979 e 1980) com dados do Canadéa e Japao
ndo reportam dados significativamente diferentes.
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Reconhecidas por Vancil (1979) como importantes mas destinadas aos niveis hierarquicamente mais
baixos e por Catelli & Guerreiro (1994) como ja refletidas dentro do resultado econémico, as
medidas ndo financeiras de desempenho tém chamado a aten¢do das organizacbes e dos
pesquisadores da area de controle gerencial, principalmente nas Ultimas duas décadas. Eccles
(1991) se posiciona a favor da adocdo de medidas ndo financeiras argumentando que as medidas
financeiras tradicionais s&o bons indicadores do resultado passado mas ndo do resultado futuro.

Em termos gerais, tem-se observado um movimento sistematico no sentido de sistematizar-se a
adocdo de medidas ndo financeiras de desempenho. Kaplan & Norton (1992) por exemplo
discutem as falhas geradas pelas formas tradicionais de mensuracdo de desempenho, essencialmente
fianceiras, abordando uma questdo que ganhou mais relevancia a partir da década de 80: a
necessidade de estimulo a inovacgdo e a melhoria continua da posicdo competitiva de cada empresa.
Eles sugerem que medidas financeiras ndo sdo suficientes para estimular um comportamento
inovador. Os autores sugerem uma abordagem que privilegia quatro dimensdes de avaliacdo de
desempenho: satisfagcdo dos consumidores, resultados financeiros, qualidade dos processos internos
e inovacéo e aprendizado.

Uma barreira a construcdo de um sistema de medidas de desempenho ndo-financeiras estd em
assegurar-se que as medidas escolhidas sejam representativas do desempenho da organizacdo na
dimensdo pretendida. Esta € uma questdo mais complexa no caso de medidas ndo financeiras do
que no caso de medidas financeiras (ver, por exemplo, Landy, 1995, para uma discussdo quanto a
dificuldade de se medir satisfacdo de empregados).

3. O CASO DO SEGMENTO DE EXPLORACAO & PRODUCAO DA PETROBRAS
3.1 Aempresae o segmento de exploracgéo e producéo (E & P)

Em 1996 a Petréleo Brasileiro S.A. PETROBRAS obteve um faturamento bruto de US$23,7
bilndes e um lucro liquido de US$639 milhdes. Realizou investimentos superiores a US$ 3,0 bilhdes
e seu patriménio liquido era de US$ 19,25 bilhGes. Com uma reducdo superior a 27% em relagéo
ao ano de 1989, seu nimero de empregados em dezembro de 1995 era superior a 43 mil. Durante
seus mais de 40 anos de histdria a PETROBRAS realizou investimentos de mais de US$80 bilhdes.

Durante a crise internacional do petrdleo, a companhia viveu uma fase de intenso desenvolvimento
de suas operagdes. Os altos precos do petréleo no mercado internacional e a escassez de divisas
nacionais, levaram a empresa a empreender um grande esfor¢o no sentido de localizar novas jazidas
de 6leo e gas. Tal movimento coincidiu com a descoberta das primeiras jazidas na provincia
petrolifera de Campos, no estado do Rio de Janeiro que, anos mais tarde, viria tornar-se na grande
responsavel pelo incremento da producdo nacional respondendo, em 1995, por mais de 50% da
producdo nacional de petréleo. Durante este periodo, quando os altos precos internacionais
justificavam qualquer esforco para o aumento da producéo nacional, as analises econdmicas dos
projetos para aumento da producéo nacional apontavam altas taxas de retorno.
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O desenvolvimento da empresa foi contido pelas restricbes aos investimentos, feitas pelo Governo
Federal, em funcdo das necessidades da sua politica macroeconbmica. Sob este aspecto, convém
ressaltar que o principal instrumento de controle formal do Governo Federal sobre a PETROBRAS
eram 0S seus orcamentos anuais e plurianuais que autorizavam, por atividade, os dispéndios que
poderiam ser incorridos. Quanto a cobranca de metas especificas, somente em 1994, foi firmado o
primeiro “Contrato de Gestao” entre a PETROBRAS e seu controlador.

Os anos noventa apontaram para um processo de desregulamentacdo da economia e enxugamento
das atividades do Estado, por meio de um processo de provatizacdo. Neste contexto, a alta
administracdo da PETROBRAS iniciou uma ampla revisdo de sua estrutura organizacional, cujo
objetivo era preparar a organizagdo para 0 novo ambiente competitivo que se vislumbrava com a
desregulamentacdo do setor petroleo. A primeira mudanca de vulto ocorrida neste sentido foi a
fusdo dos trés departamentos responsaveis pelas atividades do segmento de ‘“upstream” -
Departamento de Exploracdo (DEPEX), Departamento de Perfuracdo (DEPER) e Departamento
de Producdo (DEPRO) - em um unico 6rgdo que foi denominado Segmento de Exploracdo e
Producéo (E&P).

O Funcionamento da Estrutura Antiga: O Departamento de Exploracéo era o responsavel por
realizar os estudos que levariam a localizagdo das jazidas de petroleo. Seu corpo técnico era
formado eminentemente por gedlogos e geofisicos, boa parte deles com mestrado ou doutorado em
suas areas de atuacao. Uma vez aprovada uma locacéo, ou seja, escolhido o ponto que deveria ser
perfurado, sua execucgdo era transferida para o Departamento de Perfuracdo, pelo qual era entdo
programada, em razdo da sua potencialidade, e da disponibilidade de recursos fisicos e financeiros.

O DEPER era um 6rgdo tipico de prestacdo de servicos para 0 DEPEX e para o Departamento de
Producdo (DEPRO). Lidando com custos extremamente sensiveis e com uma tecnologia em rapida
evolugdo, o DEPER administrava as sondas de perfuracdo proprias da PETROBRAS e mais uma
série de outras contratadas no mercado internacional. Sua conotacdo tecnologica pode ser
exemplificada pelos sucessivos recordes de perfuragdio em lamina d’agua ' profunda que a
PETROBRAS obteve na Ultima década.

Uma vez descoberta uma jazida, eram iniciados os estudos quanto ao seu melhor aproveitamento
econbmico, em funcdo dos investimentos necessarios e dos custos operacionais para sua
explotacdo®. Coordenado pelo DEPRO, este era o ponto de principal interface entre os trés
departamentos. Definido e aprovado o projeto, a coordenacdo de sua execucdo, bem como, sua
operagdo quando concluida a obra, estariam ao encargo daquele departamento de produgdo. O
DEPRO apresentava dimensfes bastante superiores aos outros dois departamentos que viriam a
formar 0 E&P. Sob sua responsabilidade estavam as grandes plataformas de producéo, muitas das
quais, representavam investimentos de centenas de milhdes de ddlares. Os trés departamentos
atuavam em todas as provincias petroliferas do pais. Normalmente, as instalacdes fisicas das sedes
regionais eram compartilhadas. Apesar do inter-relacionamento técnico existente entre eles,
administrativamente eram bastante independentes.

! Lamina d’agua é a distancia entre a superficie e o fundo do mar.
2 Explotacdo é a exploracdo econémica de uma jazida.
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A Nova Estrutura de Unidades de Negdcio: Uma vez consolidada a fusdo dos trés departamentos
no E&P, este foi estruturado como uma unidade de negocios, com sede no Rio de Janeiro,
responsavel pelos resultados relativos as atividades de exploracdo e produgdo em todo o territorio
nacional, e subdividida em sete unidades de negdcio regionais, denominadas unidades operativas®
regionais. As atividades desenvolvidas no érgdo de sede sdo relativas a coordenacdo e definicdo
guanto a alocacao dos recursos orcamentarios, de modo que o conjunto dos resultados, ou seja, 0
resultado total do E&P, seja otimizado. A sede também cabe a gestdo estratégica do segmento de
E&P, materializada nas questdes referentes & tecnologia e na definicdo dos projetos de prospeccéo
e produgdo em areas de lamma d’agua profunda.

Para desempenhar suas tarefas e cumprir com os objetivos estabelecidos quando do orgamento, 0s
0Orgdos regionais contam com estruturas similares as da Sede do E&P, tendo por executivo chefe um
gerente geral o qual dispde, normalmente, de quatro gerentes funcionais responsaveis pelas areas de
exploracdo, producdo, gestdo de reservatorios e logistica, além de Orgdos de staff como:
planejamento, recursos humanos, contabilidade e financas, qualidade, comunicagéo, meio ambiente,
etc.

Segundo o entendimento dos principais executivos envolvidos com o processo de reestruturacao, no
centro da mudanca organizacional que deu origem ao E&P estava a busca por um modelo de gestéo
que aumentasse a eficacia empresarial. Tal modelo deveria permitir uma maior delegacdo de
autoridade aos gerentes dos 6rgdos regionais, aumentando a velocidade do processo de tomada de
decisdo e, para tanto, precisava estar calcado na responsabilidade pelos resultados obtidos e em
uma maior valorizagdo da visdo econdmico-financeira. O objetivo final era aumentar a
competitividade do segmento, de modo a capaciti-lo a concorrer em igualdade de condicdes com
quaisquer gque fossem os novos atores do mercado a partir da quebra do monopoélio.

A necessidade de priorizar-se a visdo econdmico-financeira levou a decisdo de construir-se um
sistema que mensurasse 0s resultados econdmicos do E&P como um todo, e de cada um de seus
Orgaos regionais. Este sistema deveria ser capaz de direcionar as acdes dos gestores do E&P, no
sentido de maximizar seus resultados, tanto no curto, quanto no medio e no longo prazo.

3.2 O sistema de medidas econdmico-financeiras

Os trés departamentos que deram origem ao E&P, faziam a avaliagdo de desempenho com base em
indicadores fisicos de producdo, tais como: producdo em barris didrios (para o departamento de
producdo), metros perfurados (para o de perfuracdo) e quilometros de levantamentos sismicos
realizados (para o de exploracéo). Medidas relativas ao desempenho econdmico eram menos
frequentes e, quando ocorriam, eram normalmente indicadores de custo, ndo de resultado.

® Neste estudo, os termos unidade(s) operativa(s), 6rgéo(s) regional(is) de E&P, e unidade(s) de
negocios regional(is) sédo usados, indistintamente, para designar unidade(s) operativa(s) do segmento
de E&P.
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Com a nova estrutura e a énfase nos resultados, 0 novo desafio passou a ser encontrar uma medida
de desempenho associada a eficacia empresarial do segmento em relagdo ao aspecto econdmico-
financeiro. Essa medida de eficacia buscada deveria (segundo os executivos da empresa) atender a
trés requisitos basicos, quais fossem: a) estar positivamente correlacionada com o resultado da
companhia, b) ser completa o suficiente para ndo permitir o surgimento de comportamentos
disfuncionais e c) ser desmembravel em fatores passiveis de controle gerencial.

O primeiro requisito era decorrente da visdo de que a companhia deveria ser mantida integrada,
apesar de o E&P poder ser visto como um segmento de negdcio independente.. Deste modo, da
mesma forma que a sede do E&P coordenaria as unidades regionais, a sede da companhia
coordenaria as atividades de todos 0s segmentos de negdcio, buscando maximizar nao resultados
isolados, mas sim, o resultado final da empresa. Por isso, qualquer medida de desempenho para o
E&P e suas unidades operativas deveria ser perfeitamente correlacionada (representativa) com o
desempenho global da corporagdo. “Ndo se admite a possibilidade de um resultado ser bom
para o0 E&P e ser ruim para a companhia...” - declarou um dos executivos do E&P.

A preocupacdo portanto era a de ndo fomentar nos gestores, comportamentos inconsistentes com
0s objetivos da organizagdo. Por exemplo, medir-se somente o lucro poderia induzir os gerentes a
realizar todos os projetos cuja taxa de retorno fosse positiva, ou seja, a longo prazo, a rentabilidade
das operacOes tenderia a zero; por outro lado, medir-se a rentabilidade levaria os gestores a
concentrar suas atividades somente em projetos de alta rentabilidade levando, no caso extremo, a
que o gerente preferisse reduzir o nivel de atividade de sua unidade a realizar um projeto cuja
rentabilidade fosse menor que a rentabilidade média das suas operacdes.

A terceira exigéncia - possibilidade de desmembramento da medida - derivava da necessidade de
identificar o quanto cada etapa da cadeia produtiva contribuia para a geracao do resultado final do
orgdo, de tal forma que possibilitasse aos gestores atuar sobre aquelas que ndo estivessem
apresentando desempenho satisfatorio.

Com o entendimento de que era objetivo da organizacdo maximizar a riqueza de seu acionista, a
discussdo sobre qual seria aquela medida de eficicia, rapidamente evoluiu na dire¢do do lucro
econémico, ou valor econébmico agregado, ou ainda, lucro residual. Além disto, esperava-se
evitar os comportamentos disfuncionais, normalmente associados a outras medidas de desempenho
financeiro como lucro e rentabilidade e identificar para cada etapa do processo produtivo sua
contribuicdo para o resultado global. Valor Econdmico Agregado (VEA) foi definido como sendo o
acrescimo real de riqueza para o acionista, gerado pelas operagdes do E&P consolidado e de cada
uma de suas Unidades Operativas, em um determinado periodo. Como riqueza do acionista
entendeu-se o Patriménio Liquido que, por sua vez, seria obtido por diferenca entre o valor dos
ativos e do capital de terceiros do 6rgao.

Sendo o VEA equivalente ao lucro econdmico, seu calculo era feito abatendo-se do resultado do
periodo (lucro ou prejuizo) o valor relativo ao custo de oportunidade do capital disponibilizado pelo
acionista que, por seu turno, era o produto do saldo da conta capital pela taxa de remuneracéo do
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acionista. Por sua vez, a taxa de remuneracdo do acionista deveria estar vinculada ao custo médio
de captacdo da companhia.

Analiticamente: VEA = RESULTADO - (CAPITAL * TAXA MEDIA DE CAPTACAO). Como
se pode concluir, uma correta mensuracdo do VEA dependeria de uma correta mensuracdo dos
ativos e dos passivos atribuiveis ao E&P e a cada unidade operativa, bem como, do correto
reconhecimento do resultado das operacGes a cada periodo. Esta preocupacao fez com que ndo
fosse utilizado o sistema contdbil adotado pela contabilidade societaria da companhia, como
instrumento para mensuragdo do resultado do E&P e das unidades operativas. As principais razoes
que levaram a esta deciséo foram assim listadas:

a) o critério segundo a qual eram valorados 0s ativos operacionais (custo histdrico) distorceria
a mensuracdo do patrimdnio da unidade de negocio e, consequentemente, o valor econdmico
agregado;

b) o critério de valoracdo de estogues (custo médio) tendia a subestimar o valor dos recursos
imobilizados e, por conseguinte, o patrimbnio do 6rgdo e o valor da remuneracdo do capital que
deveria ser abatido de seu resultado;

C) aquele sistema ndo permitia o estabelecimento de pregos de transferéncias a valores de
mercado para 0s servigos trocados entre as unidades operativas, aceitando somente transferéncias
de custos, o que dificultaria a correta identificacdo de onde o resultado fora gerado;

d) sO reconhecia o custo de produgdo como valor atribuivel ao 6leo produzido, o que impedia
uma justa mensuracdo das receitas das unidades de negdcio e,

e) a depreciacdo dos ativos na contabilidade societaria, normalmente, ndo correspondia a real
perda de valor sofrida por eles.

Nas palavras de um dos membros da equipe: “Caso nds utilizadssemos os mesmos conceitos da
contabilidade societaria para medir os resultados gerados pelas acdes de nossos gestores
estariamos cometendo um erro. Vejamos, por exemplo, o caso da valoracdo dos ativos: na
contabilidade societaria prevalece a norma de ‘o custo ou mercado dos dois o menor’, isto
leva a uma subavalia¢éo dos bens da companhia e, possivelmente, a uma avalia¢éo incorreta
das conseqiiéncias associadas a uma decisdo sobre vender ou ndo determinado ativo.”

Por isso, resolveu-se que se deveria partir para o desenvolvimento de um sistema “paralelo” de
contabilidade, que fosse capaz de mensurar corretamente o resultado econdémico do E&P e de suas
unidades operativas. Inspirado em uma experiéncia ja implantada na Companhia Vale do Rio Doce,
iniciou-se o desenvolvimento do Sistema de Resultados Econdmico-Financeiros do E&P (SIREF)*.

Foi estabelecido que, como o modelo de gestdo do E&P apregoava uma maior autonomia das
unidades operativas (UO) e a responsabilizagdo dos gestores por seus resultados, o sistema de
mensuracdo dos resultados econbmicos deveria calcular 0 VEA de cada unidade operativa
isoladamente, como se fora uma unidade independente. O VEA do E&P seria dado pela soma dos

* Para o desenwlvimento deste sistema foi destacada uma equipe de executivos de diversos 6rgdos da
companhia.. Para apoiar esta equipe foi destacada também uma equipe de técnicos - denominada de
Grupo Conceitual - que deveria levantar solugdes para os problemas identificados, as quais seriam
julgadas pela equipe de executivos e ratificadas pelos superintendentes. Além dos técnicos da
PETROBRAS, foi contratada uma equipe de consultores externos.
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VEA’s das unidades operativas abatida dos custos da sede. Acreditava-se que esta decomposicao
do VEA do E&P nos VEA’s das unidades operativas teria efeito positivo na motivagdo dos
gestores daquelas unidades, por transmitir- Ines a sensacdo de gerenciarem um negécio autbnomo.

A busca por mensurar-se o resultado gerado em cada unidade de negocios (unidade operativa) da
forma mais realista possivel, como se foram empresas independentes, levou a definicdo de uma série
de parametros para o sistema, cujos principais sdo destacados a seguir.

Conforme ja indicado, o VEA foi definido como sendo o resultado do periodo abatido do custo de
remuneracdo do capital empregado. Em relacdo ao resultado, todas as transacfes envolvendo as
unidades de negdcios e érgaos internos a PETROBRAS que fossem julgadas relevantes, deveriam
ser valorados por precos de transferéncia, cuja base de célculo ndo poderia ser o custo. As
transacOes cujo valor ndo fosse considerado como relevante, ou seja, capaz de influenciar
significativamente o resultado do fornecedor, ou ainda, para aquelas em que ndo se pudesse precisar
o0 consumo atribuivel ao cliente, ndo seriam valoradas. Tal medida buscava evitar a transferéncia de
eficiéncias ou ineficiéncias entre clientes e fornecedores internos. Uma Ultima condicéo foi colocada
quanto a valoracdo das transa¢des internas: s6 seriam objeto de mensuracdo os servicos que fossem
solicitados pelo cliente, ou seja, caso fossem realizadas auditorias pelos técnicos da sede nas
unidades operativas, a menos que tal auditoria se desse a pedido do gerente geral daquela unidade,
seus custos deveriam ser assumidos pela sede da E&P. Esta ultima condigdo reforcava a mensagem
de que os Orgaos regionais (unidades operativas) eram vistos com o grau de autonomia de um
negdcio independente na conducdo de suas operagdes.

A empresa resolveu também que deveriam ser atribuidos precos de transferéncia para os principais
servigos e produtos transacionados, dentro e fora do E&P. A identificacdo de quais seriam esses
servigos ficou ao encargo das geréncias funcionais da sede, que foram orientadas a somente incluir
0S servicos cuja ndo mensuracdo pudesse distorcer, significativamente, o resultado das unidades
operativas. Seguindo esta orientacdo, um numero relativamente pequeno de servigos foram
cadastrados no sistema sendo, basicamente, aqueles que, por decisdo anterior, se havia eleito um
dos drgaos operacionais para fornecé-los aos demais.

Uma vez que ndo se pretendia dar autonomia aos 6rgaos regionais, para buscar em fornecedores
externos servigos que pudessem ser prestados internamente, os integrantes da equipe julgavam que
0 mecanismo de precos de transferéncia devia evitar o repasse de eficiéncias ou ineficiéncias do
fornecedor para o cliente, por isso, ndo se desejava que se utilizassem 0s custos como base de
valor.

Uma dificuldade mostrada, na pratica, pelo processo de fixacdo de pregos de transferéncia adotado,
foi o reconhecimento de valores de mercado para alguns servigos para 0s quais ndo havia mercado
desenvolvido. Nesses casos, 0 preco adotado para o servigo era resultado de uma expectativa, dos
orgdos funcionais da sede, de quanto seria o valor “justo” para o servigo objeto de transagao.

O fato de a atividade de E&P empregar intensivamente capital implicava em que a despesa de
depreciacéo era relevante o resultado das unidades de negocio de E&P. Decidiu-se, por isto, que
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tal despesa deveria representar, 0 mais fielmente possivel, o real consumo de valor de um
determinado ativo operacional decorrente de sua utilizagdo. Para tal, era necessario uma medida de
utilizacdo dos ativos que melhor exprimisse sua realidade operacional. Estabeleceu-se que, devido
as caracteristicas operacionais da extracdo de petroleo, onde os equipamentos sdo0 muitas vezes
colocados em um poco e utilizados até o fim da vida (til comercial do poco ou da jazida e depois
abandonados, para 0s bens relevantes que possuissem esta caracteristica, a depreciacdo de seu
valor se daria na proporcdo da deplecdo da jazida a que estivessem associados. Para os bens
relevantes que ndo estivessem vinculados a determinada jazida, deveriam ser estabelecidas vidas
(teis gerenciais que exprimissem sua real expectativa de utilizacdo. Por fim, para 0s bens ndo
relevantes, optou-se por utilizar o mesmo valor de depreciacdo calculado para a contabilidade
societaria.

Em relagdo ao custo de remuneracdo do capital empregado foi estabelecido, como ja indicado, que
a taxa cobrada seria equivalente a taxa média de captacdo da companhia. Quanto ao capital, seu
montante seria dado pela diferenca entre o valor dos ativos totais do 6rgdo e o capital de terceiros.
A valoracdo dos ativos deveria buscar refletir o valor dos bens e direitos, segundo critérios que sdo
detalhados a seguir:

No tocante ao critério de valoracdo dos ativos imobilizado, de acordo com a equipe do projeto, a
forma mais correta de valoragdo de um ativo seria o valor presente do fluxo de beneficios trazidos
pela sua correta utilizacdo. Tal valor, para fins de tomada de deciséo, se prestaria a ser confrontado
com o seu valor de mercado para poder-se mensurar a eficacia da utilizacdo daquele ativo pelo
E&P. A utilizacdo deste critério dependia, contudo, de encontrar-se uma alternativa viavel
economicamente para a substituicdo do ativo objeto de valoracdo o que, devido as caracteristicas
operacionais do E&P, nem sempre era possivel. Resolveu-se, entdo, que os ativos imobilizados
seriam classificados entre relevantes e ndo relevantes em relacdo ao seu valor e, somente para 0s
relevantes, a valoragéo seria feita tendo por base seu valor de reposicdo no estado sendo, para 0s
demais, utilizado o mesmo valor apontado pela contabilidade societaria da companhia.

Para fins de valoracdo dos estoques de materiais, aos estoques de material de consumo foi
atribuido o valor de sua Ultima compra. Esta informacéo ja era disponivel no sistema de controle de
materiais e, por isto, a sua adocdo foi tida como sendo a solucdo de melhor relacéo custo/beneficio.
Quanto a valoracdo dos estoques de produtos - funcionando como colchdo entre a producdo e o
refino havia um pequeno estoque de produtos sob a responsabilidade do E&P -, considerando-se
que os produtos do E&P eram verdadeiras commodities de mercado assegurado, decidiu-se que
sua valoracéo se daria pelo seu valor de transferéncia. Segundo declaragcdo de um dos membros da
equipe, “valorar nosso produto em estogue com base em seu custo de producéao seria dizer que
0 E&P s6 contribui para a riqueza da companhia quando transfere o dleo para o
abastecimento e ndo quando o retira da jazida... Existe, € claro, uma diferenca do valor do
6leo em nossos tanques e nos tanques da refinaria, que é o valor agregado pelo transporte,
mas isto ndo é a diferenca entre seus custos de producéo e o valor de mercado”.

Habituada a um ambiente de altas taxas de inflacdo, a empresa avaliou que as informacdes teriam
muito maior utilidade caso fossem apresentadas expressas em uma moeda ndo sensivel aos efeitos
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inflacionarios. Além disto, os investimentos do E&P possuiam tempo de maturagéo relativamente
longo e, neste contexto era fundamental que os valores mantivessem sua comparabilidade. Por isto,
resolveu-se que seria adotado o mesmo indexador utilizado pela area de planejamento da
companhia para fins de acompanhamento orcamentario, qual seja, o Indice Geral de Precos -
Disponibilidade Interna (IGP-DI) calculado pela Fundacdo Getdlio Vargas. A empresa decidiu
adotar ainda a filosofia do Banco Interno, representado pelo Servico Financeiro, que funcionaria
como supridor de recursos financeiros para as atividades do E&P. As eventuais sobras ou faltas de
caixa seriam remuneradas ou oneradas por este Banco Interno, de acordo com as taxas a que a
companhia estivesse sujeita em suas operacoes.

Note-se que 0s recursos registrados na “conta corrente gerencial’ de cada oOrgdo ndo
necessariamente existiam de fato, dado que, a quase totalidade deles era decorrente do
reconhecimento da receita pela transferéncia de produtos para outros 6rgdos da companhia e,
portanto, ndo passavam de uma “receita potencial” para os produtos do E&P.

3.2 Ossistema de medidas ndo financeiras

Nas palavras de um executivo: “Sabemos que é importante ter lucro hoje, mas isto ndo garante
que teremos lucro amanha...Precisamos que nossos gestores se preocupem também com uma
série de outras coisas que sdo estratégicas para a nossa sobrevivéncia ...”.

Foi estabelecido que o E&P monitoraria seu desempenho empresarial em cinco dimensodes:
satisfacdo do cliente, satisfacdo dos empregados, satisfacdo da sociedade, grau de atendimento ao
mercado e satisfagdo do acionista. Para cada uma dessas dimensdes foram escolhidos alguns
indicadores que seriam monitorados e para 0s quais seriam estabelecidas metas a serem alcancadas
pelos érgdos regionais de E&P.

Para indicadores da satisfacdo dos clientes resolveu-se adotar a relacdo entre o ndmero de
conceitos “satisfeito” e “muito satisfeito” e o total de conceitos colhidos em pesquisa que seria
realizada anualmente entre os clientes identificados do E&P. Percebeu-se uma forte preocupacédo
dos executivos do E&P com o fato de os relatérios de avaliagao pelos critérios do Prémio Nacional
de Qualidade (PNQ) atribuirem uma baixa pontuacéo ao segmento na dimensao relacionada com os
clientes. No entender da administracdo do E&P, isto era conseqiiéncia do fato de o E&P transferir
internamente a empresa toda a sua producao e, devido as evidentes vantagens para a corporacao de
produzir-se internamente 0 petréleo necessario ao parque de refino, ndo haver uma cultura
desenvolvida de preocupar-se com a satisfacdo dos clientes com os produtos recebidos.

Para avaliar a satisfacdo dos empregados, seriam medidos a taxa de freqiéncia de acidentes com
afastamento (nUmero de acidentados por milhdo de horas-homem de exposicdo ao risco), o indice
de desenvolvimento de recursos humanos (nimero de horas homem de treinamento realizado por
cem horas homem disponiveis para o trabalho), o percentual de tempo perdido em licencas médicas
(relacdo entre 0 nimero de dias de afastamento por licenca médica ap6s o décimo quinto dia e 0
nimero de homens dia disponiveis para o trabalho) e o absenteismo (relacdo percentual entre o
numero de faltas, exceto por licenca médica e o nimero de homens dia disponiveis para o trabalho).
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A alta capacitacdo técnica da mdo-de-obra do E&P era entendida como fonte principal de sua
vantagem competitiva frente aos novos entrantes no mercado brasileiro de upstream. Porém, a
relativamente pequena autonomia da companhia, frente ao governo federal, para ajustar o nivel de
remuneracdo de seus empregados, era vista como séria ameaca a capacidade de retencdo de sua
médo-de-obra qualificada e de atragdo de novos talentos - nos Ultimos sete anos a companhia ndo
havia realizado nenhum processo seletivo relevante para a renovacdo de seus quadros - 0 que
preocupava aos executivos do segmento. Neste quadro, medir a satisfacdo de seus empregados
representava para 0 E&P monitorar sua capacidade de sustentar sua vantagem competitiva frente
a0s novos concorrentes.

Para indicar o grau de satisfacdo da sociedade foram eleitos o indice de meio ambiente, medido pela
relacdo entre o volume de dleo e 4gua derramados ou descartados fora da especificacdo para cada
100 mil volumes de agua e 6leo movimentados, o nimero de reclamacdes recebidas nos telefones
de contato com os consumidores, o nimero de acles judiciais de carater comunitario contra a
companhia e a realizagdo orcamentaria em projetos de responsabilidade social. A visdo de que as
comunidades onde o E&P mantinha seus 6rgdos regionais percebiam a companhia como fator
promotor do seu desenvolvimento, desde ha algum tempo, ndo se sustentava mais. A crescente
preocupacdo com que o impacto das operacfes do E&P no meio ambiente denegrisse sua imagem
frente & sociedade local e ainda prejudicasse o desempenho da atividade de distribuicdo de
combustiveis (pois para o publico em geral ndo havia distincdo entre 0 E&P - um segmento de
negdcios interno a holding - e a Petrobras Distribuidora - uma subsidiaria ), levou a definicdo de
que a satisfacdo da sociedade nos locais em que 0 segmento mantinha suas operacdes era o fator
critico para o seu sucesso a longo prazo e, por isso, deveria ser monitorado.

O grau de atendimento ao mercado seria medido através do “market share” no Brasil e na América
Latina, relativo ao mercado de petréleo, ou seja, pretendia-se medir a que parcela do volume total
de petroleo consumido nesses dois mercados equivalia a producdo total do E&P. Como ndo se
esperava, no curto e médio prazo, que a producdo do E&P fosse colocada para refinadores fora
deste continente, ndo se quis partir para uma medida em relacdo ao mercado mundial. Esperava-se
com esta medida de atendimento ao mercado, avaliar-se a relevancia da produgéo do E&P para
seus clientes. Acreditava-se ser esta relevancia positivamente correlacionada com o poder de
barganha do E&P frente a seus clientes.

Por fim, o grau de satisfacdo do acionista seria expresso pelo Valor Econdmico Agregado.
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4. CONCLUSAO

Em relacdo a pergunta basica de pesquisa, relativa ao conjunto de medidas de desempenho da
empresa - destaca-se a identificacdo do Valor Economico Agregado como a medida principal de
desempenho da unidade de negécio E & P. O uso desta medida esta bastante consistente com
sugestdes da literatura de controle gerencial. A medida engloba ndo sé os valores relativos a lucro e
capital empregado como evita 0os comportamentos disfuncionais com frequéncia associados a
medidas de retorno de investimento. A eficacia da medida depende entretanto das decisfes quanto
a métodos de célculo e valoragdo e quantificacdo de insumos. De modo geral, 0s insumos sdo
reconhecidos por valores econdmicos adequados; quanto co custo de capital, a empresa decidiu
usar a taxa média de captacdo como referéncia em funcdo de dois critérios: simplificacdo do
processo de célculo e impossibilidade de obter-se uma taxa especifica para 0 E & P.
Considerando-se o alto volume de capital empregado, cao o risco do negdcio de E & P seja
significativamente maior que o risco associado a empresa como um todo, este desvio podera
superestimar a agregacdo de valor gerada pelo segmento.

No tocante a valoracdo dos insumos, a politica de precos de transferéncia segue as recomendacoes
tedricas de buscar valores de mercado como pontos de referéncia. Destaca-se ainda que a nao
alocacdo por qualquer critério de custos adminitrativos corporativos diverge da pratica dominante
nas empresas investigadas por Fremgen & Liao (1981). O entendimento dos executivos da
PETROBRAS é de que a alocacio destes custos seria arbitraria e impediria a correta mensuracio
dos resultados da unidade de negdcios

No que se refere a medidas de desempenho ndo financeiras, ressalta-se que por ocasido deste
estudo, a empresa ainda ndo tinha implantado um sistema de forma consolidada. Logo, a analise
das decisdes tomadas nesse sentido fica com alcance limitado. Percebe-se entretanto que a empresa
caminha para um sistema abrangente de medidas
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