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RESUMO

Neste estudo, que se enquadra no campo da Gestdo Estratégica, os autores discutem o
que &, para que serve e como funciona a andlise de Cadeias de Valor. Além disso, trazem uma
pesguisa empirica exploratéria sobre a lucratividade de grandes empresas que compdem a
Cadeia de Valor daindustria de bens de consumo e das grandes redes de supermercados que
atuam no Brasil. Num primeiro momento, utilizando-se do método dialético, contestam
definigbes equivocadas ou incompletas de Porter, Shank & Govindargjan e outros autores.
Depois, através da andise das demonstragbes contdbeis das empresas pesquisadas,
evidenciam quem esta ganhando e quem esta perdendo no segmento da cadeia escolhido para
estudo. O resultado do trabalho € um quadro diferente, muito mais abrangente e esclarecedor
do tema Cadeia de Vaor, que contempla seus aspectos conceituais, procedimentais e
utilitarios. Como conclusdo, a pesquisa empirica demonstrou que ndo houve, no periodo
analisado, aumento da Margem Bruta do vargjo e que as indUstrias, por sua vez, tiveram
maior crescimento na Margem Bruta do que o vargjo.
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Introducao

No atual ambiente da Administracdo, sga nas empresas ou ha academia, O
gerenciamento de Cadeias de Vaor € um tema recorrente. Todavia, quando se promove uma
discussdo profunda, submetendo o assunto a um processo de reflexdo cientifica, percebe-se a
necessidade de definir com precisdo o que aqueles termos realmente significam. Além disso,
analisando-se textos de autores como Porter e Shank & Govindargjan, nota-se que suas
defini¢des sdo incorretas ou incompl etas.

Porter (1989, p.xvi) discute como sistematizar o estudo das origens do custo e da
diferenciagdo nas empresas que conquistam vantagens competitivas. O autor parte da
premissa, com a qual se deve concordar, de que as atividades sdo os pilares da construcdo de
vantagens competitivas, sendo consumidoras de recursos, por um lado, e criadoras de valor,
por outro. Ele considera que, para identificar e agir sobre a origem dos custos e sobre as
fontes de diferenciagdo, duas alternativas ndo necessariamente excludentes de posicionamento
estratégico, deve ser realizada uma Andlise da Cadeia de Valor na qual cada empresa esta4
inserida.

Concorda-se também, integralmente, com Brimson (1996, p.63) quando diz que, se
s80 as atividades que convertem recursos em produtos, entdo o foco nas atividades permite
entender ““... 0 modo como uma empresa emprega Seu tempo e recursos para alcancar 0s
objetivos empresariais”.

Tanto Porter (1989) quanto Shank & Govindarajan (1993) criticam a Contabilidade



Gerencial “tradicional” que, segundo eles, utiliza o conceito de valor agregado para produzir
informagdes. De acordo com Shank & Govindargjan (1993, p.6), “a contabilidade existe [...]
parafacilitar o desenvolvimento e aimplementacdo da estratégia empresarial.” Segundo estes
autores (1993, p.54-55), o grande problema da Contabilidade “tradicional” € que ela comega
muito tarde e termina muito cedo. Dizem isso porque consideram que a Contabilidade
Gerencial, quando baseada na andlise do valor agregado, contempla apenas a propria empresa,
“dentro das suas quatro paredes”. Assim, diversas oportunidades de criaco de valor ndo sdo
percebidas e podem ser perdidas.

Nessa linha de raciocinio, a andlise estratégica de Cadeias de Valor precisa ser
realizada com conceitos mais amplos que o de Vaor Adicionado, Balango, Demonstracéo de
Resultados etc., pois deve identificar custos e resultados das atividades relevantes de todas as
principais entidades da cadeia. Do ponto de vista da Teoria Contébil, isso significa ampliar o
escopo do Postulado da Entidade; sob a 6tica da gestéo estratégica significa reconhecer que a
competicdo ocorre entre segmentos de cadeias e ndo apenas entre empresas.

Partindo-se do pressuposto de que as atividades devem ser o foco da gestéo para se
conquistar e conservar vantagens competitivas, e sabendo-se que elas séo executadas em
sequéncia légica, formando uma cadeia, chega-se a idéia de Cadeia de Valor, que € o foco
deste trabal ho.

Acontece, entretanto, que essas atividades, ainda que executadas em sequéncia légica,
sd0 desenvolvidas por empresas diferentes, as quais integram uma mesma Cadeia de Valor.
Neste sentido, tem-se presenciado, no ambito das empresas que fazem parte da Cadeia de
Valor da industria de bens de consumo e das redes de supermercados que atuam no Brasil,
uma discussdo a respeito de que um segmento pode estar a cangando indices de lucratividade
maiores que os de outro.

Neste cenério, fornecedores e compradores travam disputas (saudéveis, sob a ética dos
consumidores) na busca de tentar reduzir seus custos para a manutencdo de precos
competitivos e, se possivel, elevacdo dos lucros; cada um defendendo o seu ponto de vista e
seus interesses. Tal embate por lucros motivou os autores a pesquisar alguns nimeros, €, num
estudo empirico exploratério, revelar dados sobre a Cadeia de Vaor em que esta inserido o
setor de supermercados.

A importancia em se estudar o setor de supermercados esta no fato de que, conforme a
Associacdo Brasileira de Supermercados (2006), “Sabe-se que o setor supermercadista €
responsavel por mais de 85% do volume total de vendas de produtos de largo consumo
(alimento, higiene e limpeza). Assim sendo, € imensa a participacdo que o setor exerce sobre
os habitos de compra, afinal, uma grande parcela do total da renda familiar acaba sendo
gasta em lojas de supermercados.”

Diante do cenario descrito, considera-se que: (i) a imprecisdo no entendimento do
significado da Cadeia de Valor; (ii) os embates entre empresas para alcancar melhores
resultados; e (iii) a importancia do setor supermercadista na economia brasileira, sdo os
fatores que motivaram o desenvolvimento deste estudo e provocaram algumas inquietacoes,
suscitando as seguintes questdes de pesguisa: (1) O que € Cadeia de Vaor, como funciona e
para que serve sua anaise? (2) Existe diferenca na evolucéo da lucratividade das redes de
supermercados em relacdo as das industrias de bens de consumo?

Para que se pudesse encontrar respostas as questdes propostas, estabel eceu-se como
objetivos deste trabalho: (i) esclarecer o conceito de Cadeia de Vaor, dando-lhe uma
definicdo correta (abordagem conceitual); (ii) discutir para que serve a andlise de Cadeias de
Valor (abordagem utilitéria); (iii) estudar a evolucdo da Margem Bruta de algumas empresas



gue compdem o segmento da Cadeia de Valor industrias-supermercados que atuam no Brasil,
para elucidar como deve funcionar essa andlise (abordagem procedimental); e (iv) verificar se
ha diferenca na evolugdo da lucratividade das empresas pesquisadas. Com isso, pretende-se
contribuir para a construcdo dos fundamentos de uma Estrutura Conceitual Basica de Cadeias
de Valor, bem como investigar se tem havido relacdo “ ganha-ganha’ ou “perde-ganha’ entre
as empresas que compdem o segmento da cadeia selecionada, ou sgja, analisar a evolucéo da
lucratividade das indUstrias vis-a-vis a dos supermercados.

Os métodos e técnicas empregadas na pesguisa encontram-se descritas no Item 4.1.

1. O problema conceitual: o que é Cadeia de Valor?

Segundo Porter (1989, p.31), “a cadeia de valores desagrega uma empresa nas suas
atividades de relevancia estratégica para que se possa compreender o comportamento dos
custos e as fontes existentes e potenciais de diferenciacdo.” Para ele (1989, p.33), “toda
empresa € uma reunido de atividades que sdo executadas para projetar, produzir,
comercializar, entregar e sustentar seu produto. Todas estas atividades podem ser
representadas, fazendo-se uso de uma cadeia de valores ...”

O autor ndo da uma definicéo formal, mas é possivel captar seu conceito de Cadeia de
Valor, o qua é correto, porém, incompleto. Primeiro, porgue nem sempre uma empresa reine
todas aquelas atividades citadas — projetar, produzir, comercializar e entregar produtos — elas
podem ser realizadas por diferentes empresas, ndo necessariamente por apenas uma, como ele
diz. Em segundo lugar, sejam quais forem as atividades executadas por uma organizacao,
dentre as citadas ou outras, elas sempre requerem recursos materiais, humanos etc., adquiridos
de outras empresas, as quais fazem parte da mesma cadeia. A primeira conclusdo, portanto, &
que, ao contrario do que diz Porter, 0 conceito correto de Cadeia de Valor extrapola os limites
de uma empresa, em duas direcoes:

a) a montante: fornecedores, fornecedores dos fornecedores etc., até a origem dos
recursos, e

b) ajusante: clientes, clientes dos clientes etc. até os consumidores finais.

Ao tratar dessa extrapolagdo de limites, Porter denomina Sistema de Valores o
conjunto amplo de atividades executadas por fornecedores e distribuidores; porém essa
denominacdo também ndo é correta, pois. () a empresa, em s, também faz parte desse
Sistema de Valores; e (b) a Cadela de Vaor é uma sd, passando por fornecedores, pela
empresa, por distribuidores etc., até chegar aos consumidores, e cada uma dessas entidades
explora um segmento da cadeia, composto por certo niUmero de atividades, mas a cadeia é
uma sO. Logo, deduz-se que ndo se sustenta a distingdo terminol 6gica adotada por Porter para
diferenciar Cadeia de Valores de Sistema de Valores: toda a sequéncia de atividades constitui
uma sé Cadeiade Valor.

Além da definicdo limitada e da impropriedade terminolégica, a idéia basica inicial
que subsidia o conceito de Cadeia de Valor ndo é de autoria de Porter, pois, ha muito tempo,
ela vem sendo estudada na Teoria Geral de Sistemas, que tem Bertalanffy como precursor,
aém de Churchman e outros.

Shank & Govindarajan (1993, p.13), ampliam e melhoram o conceito de Porter assim:
“a cadeia de valor para qualquer empresa, em qualquer negdcio, é o conjunto interligado de
todas as atividades que criam valor, desde uma fonte basica de matérias-primas, passando
por fornecedores de componentes, até a entrega do produto final as maos do consumidor.”



Essa definicdo € muito melhor que a de Porter: primeiro, porque é uma definicdo
(Porter ndo define); segundo, porque vai aém do ambiente interno das organizacOes, a
montante e ajusante. Apesar disso, €la contém, pelo menos, duas incorregdes, a saber:

Ao dizer que a cadeia comeca com a origem das matérias-primas basicas, os autores
restringem o conceito a industria de manufatura, deixando fora a de servigos. O setor de
servigos representa, atualmente, ndo sO nos paises desenvolvidos como nos em
desenvolvimento, inclusive no Brasil, uma relevancia consideravel na formagéo do PIB e na
geracdo de empregos. Portanto, a definicdo correta, que se vai construir adiante, deve
contemplar a idéia de origem de recursos, sgjam esses materiais, humanos, financeiros,
informacionais etc., pois uma boa definicdo deve ser aplicavel a instituicdes financeiras,
servicos de telecomunicagles, hospitais, hotéis, firmas de auditoria e de consultoria,
seguradoras, instituicdes de ensino, entidades governamentais e assim por diante.

O segundo erro de Shank & Govindarajan € que eles foram extremamente infelizes no
trecho final da sua definicdo de Cadeia de Vaor, ao conclui-la dizendo que vai até a entrega
do produto final nas m&os do consumidor. E como se, uma vez entregue o produto, a empresa
nada mais tivesse a fazer, o que seria um absurdo, considerando-se a importancia estratégica
das atividades que devem ser realizadas ap0Os a venda. As empresas atuantes na cadeia podem
jater vendido e entregado o produto, ou prestado o servico, e recebido o preco, mas devem
continuar realizando atividades que agreguem valor durante toda a vida Util do produto, até o
seu descarte, quando for o caso, conforme é contemplado na definicéo que vira adiante.

Dai decorre que todo o processo de formulagdo de estratégias, para qualquer estégio
ou entidade da cadeia, deve, necessariamente, iniciar-se pela andlise e compreensdo dos
consumidores. Vale a pena ressaltar: independentemente do estédgio em que se encontre,
mesmo que extraindo ou produzindo recursos na origem (extracdo de minério, petrdleo etc.),
distante, ainda, do usuério final, a formulacéo de estratégias deve iniciar-se com a andlise dos
consumidores.

Ficou demonstrado, portanto, que Shank & Govindargan, autores prestigiados e
consagrados na érea de Gestéo Estratégica de Custos, incorrem em dois erros na definicéo de
Cadela de Valor: no inicio, a0 usar a expressdo origem das matérias-primas, e no fim, ao
dizer que a cadeiatermina com aentrega do produto nas maos do consumidor.

Tendo em vista as criticas as definicbes de Porter e de Shank & Govindargjan
discutidas até agui e considerando-se as lacunas apontadas e as explicacdes e comentarios
inseridos, chega-se a seguinte definicdo:

Cadeia de Valor é uma sequéncia de atividades que se inicia com a origem dos
recursos e vai até o descarte do produto pelo Gltimo consumidor.

Note-se que a definicéo estende o conceito desde a origem primeira dos recursos até o
ultimo consumidor, pois muitas vezes 0s bens sdo passados adiante apds o ciclo de vida Util
econdmica nas maos de cada usuério, reciclador, etc. antes de serem destruidos. Além disso, €
importante que a definicdo considere todos os recursos em geral: materiais, humanos,
tecnol 6gicos, informacionais etc.

2. Aspecto utilitario: para que serve a analise da Cadeia de Valor?

Esclarecido o aspecto conceitua (o que €é), formalizada sua definicéo, passa-se, agora,
adiscutir seu aspecto utilitarista: para que serve a analise da Cadeia de Valor? Qual é a sua
utilidade?



Nesse sentido, Hansen & Mowen (2001, p.429) entendem que a andlise da cadeia de
valor serve para “[...] fortalecer a posicdo estratégica de uma empresa”. A primeira leitura,
considerando-se a possibilidade de se estabelecerem parcerias sinérgicas, nao se pode
concordar com os autores, pois 0 objetivo ndo é fortalecer a posi¢cdo de uma empresa mas ade
toda a cadeia ou, dito de forma um pouco mais realista, de um segmento relevante dela.

Shank & Govindargian (1993, p.14-15) citam o exemplo de uma empresa
automobilistica que tentou melhorar seus resultados econémicos de forma isolada, sem
verificar o impacto na estrutura de custos do fornecedor, e acabou provocando aumento de
custo dos insumos adquiridos.

Novaes (2001, p.194-5) fala sobre a necessidade de se formarem parcerias entre os
agentes da cadeia, focando sempre o bem-estar do consumidor e a otimizag&o do prego final
dos produtos.

Segundo o IMA (1997, p.2-3), “[...] empresas criadoras de valor tomam decisdes que
mantém uma proposi¢cdo balanceada entre os interesses competitivos de todos 0s agentes
[stakeholders].” Portanto, empresas que criam valor ao longo do tempo devem preocupar-se
em fazé-lo para todos os stakeholders, ndo apenas para elas mesmas. Na visao do IMA (1997,
p.7), pode-se identificar a inter-relacdo que existe entre a proposta emanada da andlise de
Cadeia de Valor e a da criacdo de valor para fornecedores, clientes, empregados, governo e
acionistas:

“A ligacdo entre estratégia e criagdo de valor pode ser sumarizada por duas regras simples de criacio

de valor. A primeira regra é que a gestao deve criar valor para seus acionistas. A segunda regra é que

todos os outros agentes (stakeholders) também devem ser satisfeitos de maneira que contribuam para o

valor dos acionistas. A habilidade da empresa em continuar a atrair capitais que fornecam valor

incremental aos acionistas é exatamente o que deverd ser sequido para continuar a prover produtos

atrativos para seus clientes, empreqos atrativos para seus empregados e oportunidades para seus
fornecedores.” (Grifo do autor).

Ao contr&rio do que pode parecer senso comum, € possivel conquistar vantagem
competitiva e ainda gerar valor para os acionistas, clientes e fornecedores. Uma das
possibilidades € oferecer aos consumidores produtos com menor custo ou com maior utilidade
em relacdo aos concorrentes, o que deve resultar em aumento de receita e de lucro, tendo-se,
como consequéncia, aumento de produtividade. Conforme Rappaport (2001:91), “quando o
mercado de ac¢des precifica a acdo de uma empresa de acordo com a crenca de que ela sera
capaz de criar valor no longo prazo, ele esta atribuindo a produtividade de longo prazo da
empresa uma vantagem competitiva sustentavel.” Assim, a produtividade pode ser o elo entre
vantagem competitiva e criacéo de valor.

Cada um dos agentes que atuam nos diversos estagios da Cadeia deve conduzir seus
planos estratégicos e possiveis mudangas em sua posi¢ao relativa sem prejuizo dos demais,
pois a concorréncia deveria ser com outras cadeias, ndo com os componentes da propria.

Pode-se argumentar contra essa viséo alegando que ela reflete uma postura romantica,
sonhadora e irredlista, contestada com o fato de que as empresas sdo formadas,
principal mente, por pessoas, e que é da natureza do ser humano a busca do sucesso, ainda que
em detrimento de outrem (€ claro que isso pode depender, pelo menos em parte, das crencas e
valores de cada individuo); além disso, ha a pressdo dos acionistas por dividendos. Este
raciocinio leva a conclusdo, preliminar, de que os agentes da Cadeia de Valor estariam sempre
disputando, entre si, fatias de lucros.

Estudando o conflito de interesses entre agentes da Cadeia de Vaor na busca pela
maximizagdo de lucros, Radhakrishnan & Srinidhi (1997) desenvolveram um modelo
matematico para identificar as condicdes sob as quais fabricantes e vargistas estariam



propensos atrocar informacgdes sobre demanda esperada, para fins de precificacéo.

Como exemplos de conflito de interesse em segmentos de Cadeias de Valor podem ser
citadas as verdadeiras “quedas de brago” entre as industrias automobilistica, siderdrgica e de
autopecas, e entre a industria de bens de consumo e as redes de supermercados, além de
Muitos outros.

Neste Ultimo exemplo, em violento e classico embate, as industrias alegam sofrer forte
pressdo das redes de supermercados, que |hes impdem diversos 6nus, tais como:

a) verbaparaserem incluidas no rol de fornecedores (“pedagio”);

b) desconto por entregarem os produtos num so local;

C) verbaparapropagandaem encartes, folhetos, radio, televisio etc.;

d) verbaparasubsidiar ainauguragéo de novas lojas;

€) verbaparasubsidiar areforma de lojas existentes,

f) doacéo do primeiro lote de produtos na abertura de lojas (“enxova™);
g) verbaparasubsidiar ainformatizacéo delojas;

h) desconto por aniversério darede;

i) verbaparaincluirem novos produtos nas lojas;

J) verbaparamelhor posicionamento dos produtos nas gondolas;

k) desconto para compensar a abertura de lojas concorrentes nas proximidades;
1) verba de patrocinio do carnaval nos bairros (Salvador-BA) etc.

Dizem os representantes das indUstrias que ndo conseguem transferir essas pressdes a
montante, aos seus fornecedores de matérias-primas, embalagens etc., sendo, entdo, obrigadas
a repassar 0S custos aos precos, em prejuizo dos consumidores. Os supermercadistas se
defendem, alegando que beneficios oriundos de fabricantes sdo repassados aos consumidores.

Como devem ser interpretados esses eventos a luz do conceito de Cadeiade Valor?

Tome-se, como primeiro exemplo, o caso do desconto exigido das industrias por
entregarem os produtos num so local. Caso tivessem que fazé-lo em varias lojas, 0 custo do
fabricante seria maior mas, da forma como € feito, o custo de distribuicdo recai sobre os
supermercados; logo se conclui que: (a) aimposi¢ao faz sentido econdmico e (b) o custo de
distribuicdo, sob a épticada Cadeia de Valor, ndo se altera. A mesma interpretacdo aplica-se a
verba de propaganda, que seria suportada diretamente pelas indUstrias caso tivessem, elas
mesmas, que anunciar diretamente namidia.

S&0 possibilidades de os consumidores serem prejudicados, dentre outras:

a) se a empresa da cadeia que executa a atividade em questdo (por exemplo,
distribuic&o) for menos eficiente que a outra ou

b) se umaou mais empresas da cadeia tentar apropriar-se de maiores ganhos.

No primeiro caso, a abordagem de andlise de Cadeias de Vaor requer que se procure
conhecer e melhorar a forma como as empresas realizam aquela atividade; no segundo,
conhecer e acompanhar alucratividade e rentabilidade de cada entidade da cadeia.

Esse tipo de embate € encontrado, como foi dito antes, em vérias outras cadeias.

Segundo a revista VEJA, edicdo de 14 de janeiro de 2004, as péginas 82-84 — a0
descrever o fendbmeno denominado walmartizagdo — a rede norte-americana Wal-Mart
compra suas mercadorias, por meio da Internet, de qualquer empresa do mundo que ofereca o
menor preco; ndo haveria, portanto, preocupacdo em estabel ecer parcerias duradouras com 0s
fornecedores. Por outro lado, a empresa declara repassar aos consumidores seus ganhos de



escala e de produtividade. Deduz-se, portanto, que o comportamento da empresa é diferente a
montante e a jusante, na Cadeia de Valor. Neste ponto, pode-se voltar a mencdo de Novaes
(2001, p.194-195), quando diz que o foco é o bem-estar dos consumidores por meio da
otimizacao do preco final dos produtos.

Deduz-se que estéo certos, afinal, Hansen & Mowen (2001) pois, se uma empresa esta
atenta aos interesses de consumidores, de clientes, fornecedores etc., 0 objetivo final € sempre
o fortalecimento e a maximizagdo de lucros da propria empresa. Tal constatacdo é consistente
com a natureza do ser humano e mais ainda com alogica do capitalismo.

Conclui-se a discussdo da utilidade da andlise da Cadeia de Valor com a concepcéo de
Rocha (1999), para quem ela ajuda a fornecer subsidios para o processo de formulacdo de
estratégias e tem por objetivos:

a) detectar oportunidades e ameacas;

b) identificar estagios fortes e fracos;

c) detectar oportunidades de diferenciacéo;

d) identificar os principais determinantes de custos,

€) localizar oportunidades de reducéo de custos;

f) comparar com acadeiade valor dos concorrentes etc.

Em resumo, pode-se afirmar que a andlise de Cadeias de Vaor serve para subsidiar o
processo de gerenciamento estratégico, pois permite compreender e agir sobre a estrutura
patrimonial, econdmica, financeira e operacional das suas principais atividades, processos e
entidades. O objetivo maior € conquistar e manter vantagem competitiva.

3. Aspectos procedimentais: como analisar a Cadeia de Valor?

Tendo, entdo, esclarecido o que é Cadeia de Vaor e para que serve sua analise,
pretende-se, agora, discutir como fazer isso; trata-se de explorar os aspectos procedimentais
do tema em estudo.

De acordo com Hansen & Mowen (2001, p.429), as etapas necessarias para a andlise
de Cadeias de Valor sf0 as seguintes:

a) identificar a Cadela de Vaor da empresa e os custos, receitas e ativos das
atividades;

b) analisar os cost drivers de cada atividade e

c) controlar os cost drivers melhor do que os concorrentes ou reconfigurar a cadeia.

Para diagnosticar a Cadeia de Valor é necess&rio segregala em suas atividades
relevantes, em todos os estégios importantes. Ndo € tarefa facil, pois se necessita de uma forte
integracdo entre os agentes da cadeia. Depois de identificar os estagios, fases e atividades
relevantes, deve-se identificar e mensurar os ativos a elas relacionados, as receitas e 0s custos
correspondentes. 1sso possibilita a apuracdo da margem de lucro de cada atividade, de cada
estégio ou de cada entidade, bem como das suas taxas de retorno sobre o investimento.

Porter (1989, p.108) apresenta uma série de etapas a serem seguidas na andlise
estratégica de custos de uma Cadeia de Valor; Shank & Govindargian (1993, p.58) resumem
essa analise em quatro pontos especificos, tratados como um método para a analise da cadeia:

a) elos com fornecedores (interacdo para beneficiar toda a cadeia de suprimento);
b) elos com clientes (explorar e melhorar as relagdes com os canais de distribui¢&o);



c) elos das atividades internas (otimizar os processos e as atividades internas);
d) elos das unidades de negdcio da empresa (otimizar as unidades de negdcio).

Com relacéo aos dados a serem coletados, Rocha (1999, p.103-111) prop8e que, para
as principais entidades de um segmento relevante da cadeia, sejam identificados:

a) a missdo, as principais caracteristicas do modelo de gestdo e 0 posicionamento
estratégico;

b) a amplitude da linha de produtos, as dimensdes das instalacGes e a capacidade
0Ci0S&;

C) a estrutura de custos, gastos com pesquisas, programas de qualidade e de
preservacao ambiental etc.

Ademais, deve-se andlisar as principais pecas contabeis das entidades, para
compreender a sua situacdo econdmica-financeira-patrimonial, e apurar os seguintes indices:

a) a montante: a proporcdo das compras da empresa em relacdo as vendas dos
fornecedores e 0 custo de seu material em relagcdo ao custo do produto acabado da

empresa;
b) ajusante: a proporcéo das vendas da empresa em relagdo as compras dos clientes e

o custo do material ou servico fornecido em relacdo ao custo do produto acabado do
cliente; etc.

A troca de informagdes entre as principais entidades da Cadeia de Vaor é fundamental
para o sucesso de todas elas; portanto, aumentar o nivel de confianca entre esses agentes deve
ser um esforgo continuo. Porém, Radhakrishnan & Srinidhi (1997, p.4) apresentam como
conclusdo de seus estudos a constatacdo de que a alteragcdo de um regime sem troca de
informagdes para um com troca sd ocorre se a parte da margem de lucro da cadeia que cabe
ao vargjista for maior do que o ganho na venda de informagfes sobre a demanda. Mesmo
assim consideram vantgjosa para ambos a migracéo para um sistema de troca de informacao,
que € em muito facilitado pelas modernas tecnologias de transmissdo de dados
(Radhakrishnan & Srinidhi, 1997, p.25).

Em resumo, o processo de andlise de Cadeias de Valor possui as seguintes etapas.

a) Delimitar o segmento relevante objeto da analise e gest&o;

b) Identificar as atividades relevantes que integram o segmento escolhido;
c) ldentificar as entidades que realizam as atividades relevantes;

d) Identificar as informac6es necessarias a tomada de decisao;

e) Elaborar relatérios que reportem as conclusdes da analise.

4. Pesquisa empirica exploratoria: método, resultados e limitacdes

4.1. Método

Neste topico discorre-se sobre a trgjetdria da investigacdo empirica do estudo, em
termos de métodos e técnicas de pesquisa empregados.

Depois de realizada a investigtacdo bibliogréfica, que forneceu a base tedrica inicia
para as discussdes conceituais desenvolvidas nos trés tépicos anteriores, deu-se inicio a
pesquisa empirica, cujo primeiro passo foi identificar e delimitar o segmento relevante da
Cadeia de Valor eleita para andlise. Considerando-se os tradicionais embates que existem no
Brasil entre a industria de bens de consumo e as grandes redes de supermercados (alguns
desses conflitos explicitados no Item 2 deste trabalho), bem como a representatividade de



ambas na economia do pais, optou-se, entdo, por trabalhar com um segmento dessa Cadeia de
Vaor, conforme espelhaaFigura 1, a seguir:

Inddstria de bens Redes de Consumidor
de consumo Supermercados [~ final

Figura 1: Segmento da cadeia de valor eleita para estudo

Uma vez delimitado o segmento relevante da cadeia selecionada para o estudo, 0s
passos seguintes congtituiram-se em (i) selecionar as empresas que deveriam compor a
amostra; (ii) identificar os dados que deveriam ser coletados; e (iii) identificar as fontes de
coleta dos dados.

Os primeiros nomes selecionados foram os dos supermercados; em seguida os dos
fornecedores dos supermercados, ou sgja, as empresas produtoras de bens de consumo e, por
fim, os fornecedores destes Ultimos. Desta forma, aamostrainicial ficou composta por vinte e
nove empresas, classificadas conforme o Quadro 1, a seguir:

Redes de Supermercados Bompreco, Bompreco Bahia, Bretas Supermercados, Carrefour, Makro,
Pao-de-Aclicar e Wal-Mart

IndUstrias de Bens de Consumo | Aurora, Chapecd, Perdigdo, Sadia e Seara

Danone, Parmalat e Vigor

Garoto, Kraft Foods e Nestlé

Unilever

Ambev, Coca-Cola, Kaiser e Schincariol

Fornecedores das Industrias Avipal, Caramuru, Coamo, Cooperativa Batavo, Frangosul e Friboi
Quadro 1: Amostra inicial

No que se refere aps dados que deveriam ser coletados, a escolha se deu em funcéo
dos propésitos do trabalho; para tanto estabeleceu-se, inicialmente, como necessarios, 0S
seguintes dados. Receita Liquida, Custo dos Produtos/Mercadorias Vendidas, Lucro Bruto,
Lucro Operacional, Lucro Liquido, Ativo Total e Patriménio Liquido. Tais dados poderiam
ser extraidos das demonstracdes contabei s das respectivas empresas.

O periodo compreendido foi o de 2000 a 2004.

Para a coleta dos dados foram utilizadas, na primeira fase, as seguintes fontes: sites
das empresas, do Serasa, da Bovespa e da Comissdo de Vaores Mobilidrios; Revista Exame
Melhores e Maiores e Balanco Anua da Gazeta Mercantil.

Nesta fase, encontrou-se 0 primeiro empecilho, qual sga varias das empresas
escolhidas ndo tornam publicas suas demonstracBes contdbeis em seus sites, como por
exemplo, Coca-cola e Danone; a Serasa disponibiliza tais dados mas o custo de pacotes que
oferecem esse servico € relativamente alto e ainda havia a proibicdo de os dados serem
utilizados parafins de pesquisa. No site da CVM né&o foram encontrados os dados procurados,
visto gue muitas das empresas ndo sdo de capital aberto . Desta forma, empresas que seriam
importantes para a pesquisa, como, por exemplo, Carrefour, Wal-Mart, Nestlé, Unilever etc.
tiveram de ser excluidas da amostra.

No Balango Anual da Gazeta Mercantil foram encontrados alguns dados de todas as
empresas selecionadas;, porém alguns deles como, por exemplo, Custo dos
Produtos/Mercadorias Vendidas, ndo constavam. Ademais, os valores encontrados para



Resultado Operacional ndo coincidiam com os constantes das Demonstragdes Financeiras
Padroni zadas disponibilizadas no site da Bovespa.

Diante de tais problemas, decidiu-se limitar a coleta de dados as empresas que
publicassem suas demonstragdes contébeis através da Bovespa, a fim de trabalhar com dados
mais uniformes (coletados de uma mesma fonte e que ndo apresentassem diferentes
metodol ogias na apuracdo). Com isso, caiu para quinze o nimero de empresas, restritos agora
aos dados da Bovespa, procedeu-se a coleta de dados nas Demonstragdes Financeiras
Padronizadas (DFP) das seguintes:

Redes de Supermercados Bompreco Bahia, Makro e Pdo-de-AcUcar

Industrias de Bens de Consumo Perdigdo e Sadia

Leco, Parmalat e Vigor

Bombril e Bombril Holding

Ambev

Cacique, J.B. Duarte, Oderich e Usina Costa Pinto
Quadro 2: Segunda amostra

Note-se que algumas empresas, que inicialmente ndo estavam inclusas na amostra,
passaram a integré-la, por terem demonstraces contabeis disponiveis no site da Bovespa.
Devido a esse novo recorte, a andlise acabou recaindo sobre os estagios intermediérios do
segmento da cadeia escolhida, pois os fornecedores das industrias de bens de consumo, a
montante, tiveram que ser excluidos, em funcéo da indisponibilidade publica de dados.

Uma vez coletados os dados, nova eliminacdo de empresas teve de ser realizada por
conta dos seguintes motivos:

a) falta de dados relativos ao periodo todo da andlise (2000-2004): Bombril Holding
e Usina Costa e Pinto;

b) dados que eram excessivamente discrepantes (out liers): J. B. Duarte, a qua
apresentava margens operacionais, em alguns anos, superiores a 500%; e

C) empresas que ndo necessariamente conduziriam a conclusdes corretas. Makro
(como comparar dados do Makro, uma rede que atua no atacado, com supermercados
de vargjo?) e Parmalat (em funcdo problemas enfrentados em anos recentes e dos
diversos prejuizos acumulados nos Ultimos anos).

Destaforma, aamostra final ficou composta pelas dez seguintes empresas:

Redes de Supermercados Bompreco Bahia e Pdo-de-Aclcar
Industrias de Bens de Consumo Perdigéo e Sadia
Leco e Vigor
Bombril
Ambev
Cacique e Oderich
Quadro 3: Amostra final

Mais uma vez, alguns nimeros encontrados eram discrepantes: desta vez, com relagdo
a Margem Operacional, que apresentava grandes oscila¢des ano a ano. Procurou-se, no site da
Bovespa, informagdes que pudessem esclarecer as oscilagbes através do Relatério da
Administracdo ou do Parecer dos Auditores, mas nada se péde concluir. Como o Resultado
Operacional leva em consideragdo ndo apenas 0s custos de aquisicao e/ou de producdo mas
também as despesas, e face a existéncia de numeros disformes, decidiu-se, entdo, trabalhar
apenas com a Margem Bruta (MB). Esta deciséo, embora forgada, foi providencial, pelarazéo
exposta a seguir.



O fato de se trabalhar apenas com a Margem Bruta € consistente com o objetivo
central da pesqguisa, pois considera Unica e exclusivamente 0s aspectos inerentes as transacoes
de compra e venda; portanto, ainda que ndo de forma absolutamente exata, a MB reflete
melhor o resultado da*“queda de braco” entre industrias e supermercados.

Assim, a coleta restringiu-se a Receita Liquida, ao Custo dos Produtos/Mercadorias
Vendidas e ao Lucro Bruto. Com estes dados coletados, foi calculada a Margem Bruta (MB)
das empresas da amostra (L ucro Bruto/Receita Liquida).

4.2. Pressuposto e Limitacdes
O pressuposto basico é o de que as demonstracdes contabeis sdo fidedignas.

Preliminarmente, deve-se alertar os leitores para o fato de que este estudo empirico €
de natureza exploratéria; portanto, os resultados descritos a seguir devem ser interpretados
com muita cautela, pois estéo sujeitos a seguinte delimitacdo:

a)
b)
c)

A amostrafoi intencional, ndo aleatoria.
O tamanho da amostra € muito pequeno.
Em consequéncia de (@) e (b) os resultados ndo devem ser generalizados.

d) Em consequénciade (a) e (b) os resultados n&o se prestam ainferéncias.

e) A Margem Bruta apurada, para cada empresa analisada, foi a global. Assim,
conclusdes diferentes poderiam ser deduzidas se fosse possivel a segregacdo das
Margens Brutas por produtos, por familias de produtos, por mercados ou
segmentos de mercado (interno e externo), por regides geogréficas, por lojas etc.

f) N&o se entrou no mérito de investigar — até porque os dados disponiveis ndo o
permitiriam — sobre a ponderagdo dos fatores a impactar a Margem Bruta
variagdes na receita, variagdes nos custos ou ambos.

g) O que se analisou foram as Margens Brutas relativas (percentuais) e ndo seu valor
absoluto.

h) N&o foi objeto do estudo a andlise de taxas de retorno, endividamento e outros
indices.

Em suma: trata-se de uma pesquisa exploratoria.
Feitas estas ponderactes, passa-se a interpretacéo dos achados da pesquisa.

4.3. Resultados

A tabulacdo das Margens Brutas (MB) das empresas componentes da amostra final,
para 0s cinco anos analisados, evidenciou os resultados demonstrados conforme mostra a

Tabelal.

2000 2001 2002 2003 2004
Perdigdo 24,25% 32,88% 27,88% 26,74% 27,66%
Sadia 24,42% 35,09% 30,67% 29,36% 30,05%
Leco 21,64% 22,07% 23,31% 31,79% 23,64%
Vigor 21,54% 23,46% 27,04% 32,73% 32,74%
Bombril 43,44% 42,47% 37,62% 36,17% 44,39%
Ambev 45,84% 48,41% 54,38% 53,43% 60,18%




Cacique 19,90% 30,52% 33,82% 18,18% 22,61%
Oderich 19,55% 21,65% 24,22% 26,86% 23,88%
Bompreco Bahia 22,94% 22,26% 21,39% 20,72% 21,15%
P&o-de-Acucar 27,54% 27,90% 27,98% 28,15% 29,24%

Tabela 1: Margens Brutas

A seguir, procede-se a andise e interpretacdo dos resultados, empresa a empresa, a
saber:

1. Perdigédo

A MB da Perdigdo, que foi de 24,25% no ano 2000, subiu para 27,66% em 2004, um
crescimento de pouco mais de trés pontos percentuais. Ressalte-se que, em 2001, a MB
atingiu o pico de 32,88% que, segundo o Relatério da Administracdo, deu-se, dentre outros
fatores, em funcéo das exportagOes e da agregacdo de valor ao mix de produtos. Ainda que
tenha havido um salto de aproximadamente oito pontos percentuais em 2001, tal indice
acomodou-se na casa dos 27% a partir de 2002.

2. Sadia

O comportamento da MB foi semelhante ao da Perdigéo: ambas apresentaram indices
na casa de 24% no ano de 2000: no ano seguinte, a Perdigdo conseguiu elevar sua MB para
32,88% e a Sadia para 35,09%. A partir de 2002, ambas apresentaram estabilidade na MB,
porém a Sadia com aproximadamente trés pontos percentuais superiores a da Perdigéo,
diferenca esta ja estabelecida em 2001. A Sadia também declara que aumentou sua MB em
2001 por meio do incremento das exportacoes.

3. Cia. Leco de Produtos Alimenticios

Similarmente ao que aconteceu com Sadia e Perdigdo, a Leco também demonstrou
razoavel estabilidade em sua MB, uma vez que seu indice variou de 21,64% em 2000 para
23,64% em 2004. Ainda que o crescimento de todo o periodo tenha sido de dois pontos
percentuais, deve-se destacar o salto obtido em 2003, que atingiu o pico de 31,79%.

4. S.A. Fabrica de Produtos Alimenticios Vigor

Conforme se pode verificar na Tabela 1, a Vigor apresentou um acentuado
crescimento na sua MB entre 2000 e 2003. Tal indice, que era de 21,54% em 2000, saltou
para 32,73% em 2003, nimero este que se repetiu em 2004. Portanto, um crescimento de mais
de onze pontos percentuais, apenas inferior ao da Ambev, dentre as empresas analisadas.

5. Bombril

De todas as empresas pesquisadas, a Bombril e a Ambev foram as que apresentaram
os maiores indices de MB. No caso da Bombril, entretanto, verifica-se uma desaceleracdo
entre 2000 e 2003, umavez que o indice, que era de 43,44% em 2000, caiu aproximadamente
sete pontos percentuais chegando ao nivel de 36,17% em 2003. Em 2004 a empresa retomou o
crescimento da MB e atingiu a casa dos 44%, seu maior indice em todo o periodo analisado.

6. Cia de Bebidas das Américas - Ambev

Ao se considerar a MB, pode-se dizer que a Ambev foi, dentre as pesquisadas, a
empresa de melhor desempenho, uma vez que apresenta a maior MB em todos os anos
analisados, bem como uma tendéncia de crescimento. A empresa partiu de um indice de
45,84% em 2000 chegando a 60,18% em 2004, ou segja, um crescimento de pouco mais de
quatorze pontos percentuais.

7. Cia. Cacique de Café Soluvel




A MB da Cia. Cacique apresentou uma tendéncia de crescimento no periodo de 2000
(19,90%) a 2002 (33,82%), sofrendo uma forte queda no ano de 2003 (18,18%) e retomando o
crescimento em 2004 (22,61%). Embora a MB tenha voltado a crescer, ndo ha como dizer se
ha, novamente, uma tendéncia de crescimento. Todavia, nota-se que a sua MB tem sido
superior a 20% em praticamente todos 0s anos pesquisados.

8. Conservas Oderich S.A.

A empresa Oderich também apresentou um crescimento da sua MB. Em 2000, este
indice era de 19,55% e, em 2003, chegou a 26,86%, ou segja, um crescimento de mais de sete
pontos percentuais. Contudo, a MB recuou trés pontos percentuais em 2004, chegando ao
patamar de 23,88%. Portanto, considerando-se todo o periodo em andlise, pode-se dizer que 0
crescimento alcancado pela Oderich foi de aproximadamente quatro pontos percentuais.

9. Bompreco Bahia

A MB do Bomprego Bahia teve comportamento diverso do das empresas analisadas,
posto que, por um lado, tal como a MB do Pao-de-Acucar, comentada a seguir, apresentou a
menor variacdo no periodo mas, por outro, diferentemente do Pdo-de-Aculcar, demonstrou um
decréscimo de um virgula oito ponto percentual. O indice, que era de 22,94% em 2000, caiu
para 21,15% em 2004, sem lograr nenhum pico neste periodo.

10. Cia. Brasileirade Distribuicéo - Pao-de-Acgucar

A exemplo do Bompreco Bahia, o grupo Pao-de-Aclcar apresentou uma variagdo de
um virgula sete ponto percentual em sua MB; entretanto, ao contrario do Bompreco, esta
variagdo foi positiva. Em 2000, a MB do Pao-de-Acucar era de 27,54% atingindo seu maximo
em 2004, 29,24%, sem apresentar nenhum pico no periodo.

A Tabela 2, a seguir, evidencia, de forma resumida, os principais pontos relativos a
cada empresa analisada:

MARGEM BRUTA
EMPRESA - VARIACAO NO
TENDENCIA PERIODO PICO

Perdigdo Estabilidade na casa dos 27% Aumentou em 3,41 32,88% em 2001
Sadia Estabilidade na casa dos 30% Aumentou em 5,63 35,09% em 2001
Leco Estabilidade na casa dos 23% Aumentou em 2 31,79% em 2003
Vigor Crescimento Aumentou em 11,20 32,74% em 2004
Bombril Decrescimento, com retomada em 2004 Aumentou em 0,95 44,39% em 2004
Ambev Crescimento Aumentou em 14,34 60,18% em 2004
Cacique Indefinida Aumentou em 2,71 33,82% em 2002
Oderich Crescimento (até 2003) Aumentou em 4,33 26,86% em 2003
Bompreco Bahia | Decrescimento Diminuiuem 1,79 22,94% em 2000
Pdo-de-Aclcar | Estabilidade na casa dos 28% Aumentou em 1,7 29,24% em 2004

Tabela 2: Evolucdo da Margens Bruta

Confrontando-se os nimeros de MB das redes de supermercados (Bomprego Bahia e
P&o-de-Acucar) com os das industrias de bens de consumo, no periodo investigado, observa-
se que:

a) dentre todas as empresas, com excegdo da Bombril, as menores variagbes de MB
ocorreram nas duas redes de supermercados;

b) no que se refere especificamente ao vargjo, a MB do Pdo-de-Aclcar permaneceu
estavel namaior parte do tempo e ado Bomprego Bahiateve queda;



C) jano ambito dasinduistrias, aMB cresceu ou se manteve estavel;

d) com excecdo da empresa Oderich, todas as industrias de bens de consumo
atingiram, em algum dos anos analisados, MB superior a 30% (trinta por cento), o
gue ndo aconteceu com as duas redes de supermercados; e

€) praticamente todas as industrias de bens de consumo pesquisadas possuem MB
superior a da rede de supermercados Bomprego Bahia.

5. Resumo e Conclusao

Desenvolveu-se, por meio deste trabalho, um estudo exploratorio da inter-relacédo entre
aformulacdo de estratégias para obtencdo de vantagem competitiva sustentével e a criacéo de
valor para os acionistas e para 0s demais agentes, os steakeholders, utilizando-se a andlise de
Cadeiade Valor.

Foram criticadas as defini¢es e visdes de cadeia de valor de Porter (1989), Shank &
Govindargjan (1993) e Hansen & Mowen (2001), consideradas incorretas ou incompletas. A
partir das criticas e por meio de um processo dial ético de construcéo e desconstrucéo, chegou-
se auma defini¢do mais abrangente que as encontradas na literatura.

A pesguisa empirica demonstrou que, com excegdo do Bomprego Bahia, todas as
empresas apresentaram crescimento no percentual de Margem Bruta, comparando-se os dados
do ano de 2004 com os de 2000. Uma deducdo, portanto, é que parece ndo ter havido
achatamento de Margem Bruta global daindustriaem beneficio do varegjo.

Além disso, 0 estudo revelou que o crescimento do percentual de Margem Bruta, no
periodo analisado, foi maior no segmento de industrias.

Logo, chega-se as seguintes conclusdes:

a) Na&o se pode afirmar que houve aumento de ganhos do varejo, pelo menos no que
se refere a Margem Bruta do Pdo-de-Aclcar e do Bompreco Bahia, em detrimento
as daindistrig;

b) Evidéncia disso é que a Margem Bruta do Bompreco Bahia caiu e a do Pao-de-

AcUcar se manteve estavel, crescendo um ponto percentual apenas no Ultimo ano
analisado.

c) A Margem Bruta das indUstrias manteve-se estavel ou aumentou e, quando isto
aconteceu, foi em propor¢do maior que ado vareo.

6. Consideracoes finais

O processo de gestéo estratégica precisa ser subsidiado por informacdes qualitativas e
quantitativas, monet&rias e ndo monetarias, cujas fontes de dados variam desde as
demonstractes contdbeis das empresas da cadeia até informagdes captadas em outras fontes
do mercado.

Outro ponto importante do trabalho € a constatacéo de que a Contabilidade Gerencial
Estratégica pode desempenhar um papel relevante na construcdo e manutencao de sistemas de
informacdo que contemplem as principais entidades e variaveis das Cadeias de Valor.

A Contabilidade Gerencia Estratégica insere-se, aqui, com o objetivo de captar dados
e produzir informagdes para desenvolver e identificar estratégias que produzirdo vantagem
competitiva, subsidiando a gestdo da empresa num processo ciclico de: “1) formular



estratégias, 2) comunicar essas estratégias por toda a organizacgdo, 3) desenvolver e por em
pratica taticas para implementar as estratégias, e 4) desenvolver e implementar controles
para monitorar o sucesso de implementacédo das etapas e depois 0 sucesso no alcance dos
objetivos estratégicos (Shank & Govindaragjan, 1993, p.6).”

Os autores registram seu protesto em relacdo as empresas que ndo divulgam
informagdes econémico-financeiras no Brasil, como Carrefour, Wal-Mart, Nestlé, Unilever e
tantas outras. Infelizmente essas empresas, além de omitir informagdes relevantes a
sociedade, ainda que protegidas pela legislacdo, representaram uma limitacdo e um obstaculo
aesta pesquisa.

Segundo a logica da dialética hegeliana e considerando-se que se tratou de uma
pesquisa empirica exploratoria, espera-se que novos estudos sgjam realizados, a fim de se
desenvolverem novas proposi¢cdes, mais analiticas, modeladas, e pesquisas empiricas que
possam testar, na prética, e ainda melhorar, o que foi agui apresentado.
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