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RESUMO

Esta pesquisa tem como objeto de estudo as préticas de contabilidade gerencial
adotadas pelas grandes montadoras em atividade no Brasil no que diz respeito ao
planejamento e controle de investimentos em ativos fixos.

A industria automobilistica representa um setor bastante expressivo da economia
nacional, e esta atividade é marcada pelo alto grau de automacdo e utilizacdo intensiva de
capital em suas operagdes industriais. Em razdo deste perfil, as empresas deste setor possuem
um relevante patrimonio concentrado em Ativos Fixos, e este parque industrial requer
constantes investimentos para manter ou expandir suas atividades.

Considerando este arcabougo, € bastante pertinente buscar compreender quais sao 0s
instrumentos de contabilidade gerencial utilizados para planejar e controlar as etapas que
fazem parte do processo de investimento destas organizacdes, bem como sua adequacdo a
normas internacionais de contabilidade.

Desse modo, andlise dos dados coletados junto a vdrias empresas do setor busca
contribuir para melhorar o entendimento da ciéncia contdbil no campo da gestdo empresarial
em uma industria de especial relevancia econdmica.

1. Introducao

A industria automobilistica representa um dos mais importantes ramos do setor
produtivo brasileiro. Sua participa¢do na economia do pais em 2007 foi de 5,4% do PIB total
calculado, sendo um dos principais agentes atuantes no crescimento economico do pais
(Estado de Sao Paulo, 2008). Apesar de ter empregado mais de 120 mil trabalhadores em
20071, o setor automobilistico constitui uma industria altamente intensiva em uso de capital.
Segundo a ANFAVEA (2008), os investimentos recentes destinados a este setor no Brasil sdo
estimados em US$ 38,5 bilhdes entre os anos de 1994 e 2007 (considerando montadoras e
autopecas).

Um investimento deste vulto é necessdrio ndo apenas para expandir as atividades
existentes na industria instalada no pais, mas também para manter suas operacOes e
possibilitar a continuidade de suas atividades em termos de instalagdes e equipamentos.

O funcionamento de qualquer empresa depende de uma estrutura patrimonial que
permita a realizac@o regular de suas operagdes. Esta estrutura é composta por bens e direitos
de posse da empresa, e sem esta estrutura seria muito dificil a manutencdo de suas atividades
ao longo do tempo.

' Considerando apenas empregos diretos, de acordo com Anuério da ANFAVEA de 2008. Considerando
empregos diretos e indiretos, estima-se 1,3 milhdo de pessoas empregadas.



Por definicdo, o conjunto de bens e direitos de uma empresa constitui o seu Ativo
(FIPECAFI, 2000), e € justamente a manutencdo desta estrutura que permite a sobrevivéncia
de uma organizagao.

Ao enfatizarmos a continuidade das operagdes de uma empresa, devemos atentar
especificamente ao conjunto de bens e direitos que constitui seu Ativo Imobilizado, ou seja, 0s
“bens de permanéncia duradoura, destinados ao funcionamento normal da sociedade e de seu
empreendimento, assim como os direitos exercidos com essa finalidade” (FIPECAFI, 2000).

Os gastos relacionados ao Ativo Imobilizado também podem ser chamados de
Investimentos Permanentes, que pode ser caracterizado como “um recurso produtivo, com
potencial de geracdo de beneficios ao longo do tempo, correspondendo a um estoque de
capital cujo potencial de geracdo de beneficios € realizado de forma gradual ao longo do
tempo” (Martins, 1999 apud Dorneles, 2001).

Naturalmente, hd de se supor que em determinados ramos de atividades estes gastos
sdo especialmente relevantes, pois sdo indmeras as industrias que necessitam de uma enorme
estrutura patrimonial para conduzir suas operagdes. Nao obstante, decisdes relacionadas a
investimentos podem significar a continuidade ou o fim de uma determinada organizaco,
assim, sdao necessarios minuciosos procedimentos de avaliagdio e mensuracdo dos
investimentos, além de um cuidadoso processo de planejamento e controle dos mesmos.

No presente trabalho, realizamos uma investigac¢ao relacionada aos procedimentos de
planejamento e controle dos processos relacionados aos investimentos nas grandes
montadoras em atividade no Brasil.

A avaliacdo destes processos € especialmente interessante no caso de empresas desta
natureza, uma vez que tais organizacdes sdo estruturadas com base no uso intensivo de
capital, ou seja, necessitam de uma estrutura de capital imobilizado significativa para
conduzirem suas operacdes.

O setor automobilistico no Brasil tem registrado expressivos valores em investimentos
recentes. No ano de 2007, a inddstria automobilistica brasileira investiu aproximadamente
USS$ 2.136 milhdes (ANFAVEA, 2008), ¢ estes valores tém crescido ao longo dos dltimos
anos.
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O setor também tem uma participacdo notdvel na economia do pais. Em 2007, o
faturamento liquido obtido pelo conjunto destas empresas foi de aproximadamente US$
58.213, o que representou aproximadamente 18,0% do PIB industrial do pais (ANFAVEA,
2008).

Tendo em vista a relevancia destas cifras, este trabalho procura avaliar os principais
critérios que norteiam as etapas do ciclo gerencial dos investimentos nessas empresas. Em
outras palavras, o objetivo deste trabalho é conhecer quais s@o as principais caracteristicas que
direcionam o processo de investimentos nas principais montadoras em atividade no Brasil.

Para esclarecer a questdo acima, realizamos uma coleta de dados com base em
questiondrios preparados de acordo com o escalonamento tipo Likert, que encaminhamos as
principais empresas do setor. Com base nas respostas obtidas, esperamos apresentar de uma
maneira sintética e concisa a estrutura que fundamenta a condu¢@o dos investimentos neste
setor.

2. Fundamentacdo Teorica

Para que uma empresa realize suas atividades normalmente, é necessdrio a
manuten¢do de uma estrutura que possibilite a realizacdo de todas as operacdes inerentes a
atividade da organizacdo. A estrutura mantida pela empresa com essa finalidade é o seu
Ativo, ou seja, todo o conjunto de bens e direitos de propriedade da empresa (FIPECAFI,
2000).

A composi¢do do Ativo de uma empresa deve variar de acordo com suas atividades.
Ha de se supor que setores relacionados a prestacdo de servigos possuem um Ativo muito
mais concentrado em bens mais liquidos, ou seja, ndo hd necessidade de se manter uma
estrutura fisica de grande porte para a realizacdo das operacdes. Por outro lado, existem
setores que demandam o uso intensivo de capital, e nesses setores € necessdrio uma estrutura
fisica em instalacOes, mdquinas e equipamentos que sustente e possibilite a manutencdo das
atividades (BESANKO, 2003).

As empresas que atuam em setores que exigem a utiliza¢do intensa e permanente de
instalagdes, maquinas e equipamentos possuem grande parte de seu ativo na forma de Ativos
Fixos. De acordo com Franco (FRANCO, 1997; apud CORTES, 2001), as contas do ativo
fixo “representam os imoéveis, as instalagdes, os mdveis e demais equipamentos necessarios
ao funcionamento da empresa comercial, bem como as corre¢des monetdrias e as
depreciagcdes respectivas, ligadas aos meios de operagdo e desenvolvimento de suas
atividades, proporcionando resultados financeiros que se denominardo lucro ou prejuizo. Pode
ser estendido, também, como o patrimonio técnico da empresa, sem o qual ndo poderd
desenvolver suas atividades e obter os resultados financeiros que denominard lucro ou
prejuizo”.

De uma maneira mais sintética, Marion (1991) estabelece que os ativos fixos s@o os
bens ou direitos destinados a manuten¢ao da atividade principal da empresa ou exercidos com
esta finalidade. Acrescenta ainda que para um ativo fixo ser classificado como tal, deve
possuir trés caracteristicas concomitantemente:

1. natureza relativamente permanente;
2. ser utilizado na operacdo dos negdcios;

3. ndo se destinar a venda.



Uma vez que uma empresa tem por objetivo a continuidade de suas atividades ao
longo do tempo, € necessdrio manter ou expandir a estrutura necessdria para as suas
operacdes. A manutencdo dos bens e direitos envolvidos neste processo demanda a constante
aplicacdo de recursos, e tais recursos sao destinados nao apenas a garantir o retorno presente,
mas visando retorno durante muitos periodos futuros. Nesse sentido, investimento representa
um potencial de retorno futuro (KASSAI, 2000; apud BARREIROS, 2004) e, de acordo com
Atkinson (2000, apud BARREIROS, 2004), é o valor monetdrio dos recursos que uma
organizacao libera na aquisi¢do de ativos de longo prazo.

De acordo com os principios contdbeis reportados pelo IBRACON (1992),
investimento é um ativo possuido por uma empresa para fins de acréscimo patrimonial através
da distribuicd@o (tais como juros, royalties, dividendos, aluguéis), para fins de valorizacdo ou
para outros beneficios do investidor, tais como os obtidos através do relacionamento
comercial entre empresas (CORTES, 2001).
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No caso das empresas cujo ativo fixo possui grande relevancia, é de grande
importancia o investimento de capital, que refere-se ao processo total que consiste em gerar,
avaliar, selecionar e acompanhar alternativas de dispéndio de capital, ressaltando que o
dispéndio de capital € uma despesa que a empresa faz visando gerar beneficios durante um
periodo superior a um ano. Todo comprometimento de recursos em ativos fixos constitui
dispéndio de capital. Os motivos bésicos para o dispéndio de capital sdo: adquirir, substituir
ou modernizar ativos permanentes ou, ainda, obter algum beneficio menos tangivel por um
longo periodo (CORTES, 2001).

As decisdes de investimentos sdo vitais para a empresa, pois tém conseqiiéncias a
longo prazo e geralmente exigem desembolso importante de capital. Além disso, uma vez que
as decisdes de investimentos de capital sdo dificeis de serem revertidas, € notério que tém
forte efeito nos resultados financeiros da empresa (LAPPONI, 1996 apud BARREIROS,
2004). Por isso, € necessario exercer um controle das atividades com o objetivo de prevenir
situacdes que possam afetar a empresa (CORTES, 2001).

Como em todo processo de decisdo, o gestor deve fazer suas escolhas de um modo
sistematizado, e tais escolhas ocorrem pela necessidade de se optar por caminhos alternativos,
tanto para a necessidade de se solucionar determinado problema quanto para a necessidade de
aproveitar determinada oportunidade. Em razdo da complexidade do processo decisério no
campo empresarial e do proprio processo de gestdo, torna-se premente a necessidade, por
parte dos gestores, de um modelo de decisdao capaz de antecipar e mensurar os efeitos das
possiveis alternativas de acdo sobre determinado evento (CATELLI, 1999).

Conforme bem definiu Cortés (2001), “no evento investimento no ativo fixo, devem-
se planejar os investimentos de forma a buscar a melhor alternativa possivel que garanta um
resultado econdmico 6timo. (...) S3o avaliados pelos seus respectivos valores econdmicos, e
devem:

a) ser avaliados pelo método do Fluxo de Caixa Descontado, a valor presente, na
data da formagdo dos precos;

b) refletir o equivalente monetério de servicos potenciais ou capacidade de gerar
beneficios futuros.

Os investimentos devem referir-se a um processo integral, o qual devera consistir em
gerar, avaliar, selecionar e acompanhar alternativas possiveis de se concretizarem.



Em termos gerais, o planejamento pode ser definido como o “processo formal de
produzir um resultado articulado, no formato de um sistema integrado de decisdes”
(MINTZBERG, 1994). Quando aplicado a investimentos, o processo de planejamento
usualmente toma a forma de um projeto de investimentos, que geralmente € composto de
diversos procedimentos. De acordo com Buarque (1991 apud BARREIROS, 2004, p. 27), um
projeto é composto por diversas fases, das quais interessam para um projeto de investimentos
apenas as trés primeiras: a identificacdo da idéia, o estudo de pré-viabilidade; e o estudo de
viabilidade. As fases apresentadas acima devem aprofundar o detalhamento do projeto em
outras etapas de planejamento. H4 um consenso entre diversos autores de que minimamente
cinco etapas bdasicas devem ser consideradas em um projeto de investimentos: estudo de
mercado, estudo do tamanho e localiza¢do, engenharia, andlise dos custos e receitas e analise
de rentabilidade (BARREIROS, 2004).

Considerando a amplitude e a complexidade do planejamento dos investimentos, o
presente trabalho focard alguns aspectos genéricos relacionados a politica de investimentos
em termos qualitativos (notadamente comparando as préticas adotadas no Brasil com préticas
adotadas pela matriz), além de uma avaliacdo comparativa no que diz respeito aos principais
métodos quantitativos utilizados pelas empresas para anélise de investimentos.

De uma maneira bastante resumida, os principais métodos quantitativos avaliados sao
os seguintes (baseado nos métodos de andlise selecionados por ASSAF, 1992):

e Valor Presente Liquido (NPV) — reflete a riqueza em valores absolutos do
investimento medida pela diferenca entre o valor presente das entradas de
caixa e o valor presente das saidas de caixa.

e Taxa Interna de Retorno (IRR) — representa a taxa de desconto (taxa de juros)
que iguala, num tnico momento, os fluxos de entrada com os e saida de caixa.
Em outras palavras, € a taxa de juros que produz um NPV=0.

e Indice de Lucratividade (IL) e Taxa de Rentabilidade (TR) — O IL é medido
pela relacdo entre o valor atualizado dos fluxos operacionais liquidos de
entrada de caixa e os de saida de caixa (investimentos). Indica quanto a
empresa apurou de retorno para cada unidade aplicada (atualizados). J4 a TR
consiste na relagdo entre o NPV e o valor atualizado dos dispéndios de capital.
Sao relagcdes de custo/beneficio.

e Payback — Consiste no cdlculo do prazo necessdrio para que o montante do
dispéndio de capital efetuado seja recuperado através dos fluxos liquidos de
caixa gerados pelo investimento.

Uma vez avaliado o processo de planejamento dos investimentos, cabe ainda analisar
as outras etapas do processo administrativo (ou ciclo gerencial). Em Catelli (1999), tal
processo € simplificado nas fases de planejamento, execucdo e controle. Do ponto de vista da
controladoria, o interesse principal € investigar os principais aspectos de acompanhamento e
controle do processo em cada uma destas etapas.

No presente trabalho, a pesquisa realizada com as principais montadoras em atividade
no Brasil buscou ndo apenas avaliar as questdes que envolvem o processo de planejamento de
investimentos: de certa forma, as etapas do ciclo gerencial de execucdo e controle também
foram cobertas pelo questiondrio submetido as empresas. Além disso, a pesquisa procurou
também avaliar questdes formais e politicas associadas aos investimentos em ativos fixos,



bem como verificar outros pontos mais genéricos no que diz respeito a critérios contabeis
eventualmente adotados do ponto de vista gerencial.

Outro ponto interessante que norteou a elaboragdo do trabalho foi a relacdo existente
entre a subsididria brasileira e sua matriz no exterior. Dentro das limita¢Oes existentes, o
trabalho apresenta claras indicacdes da ado¢ao de praticas gerenciais semelhantes em diversas
unidades, apontando em certos casos o cardter cada vez mais global dos métodos de controle e
gestdo. O objetivo de avaliar critérios existentes na matriz também pode ser considerado em
virtude de ‘“‘ser pratica rotineira as subsididrias seguirem um padrio de procedimentos
determinados pela matriz” (SOUZA, 2003).

3. Metodologia

E bastante comum encontrarmos indicacdes na imprensa relatando nimeros e cifras
acerca dos investimentos realizados pelas empresas do setor automotivo. Nao ha didvidas em
relacdo ao pujante crescimento dos investimentos realizados por essas empresas em periodo
recente, e seus desdobramentos certamente se fardao sentir ainda por varios anos.

Ao nos depararmos com este cendrio, entretanto, sobram duvidas relacionadas a
maneira como tais empresas lidam com decisdes desta magnitude. As dividas que emergem
desta avaliacdo preliminar ndo se limitam apenas a critérios técnicos e formais relacionados a
teoria. — vao além, passam por questdes que vao desde o arcabouco politico que envolve tais
decisdes internamente; pelas particularidades relacionadas ao processo de planejamento e
controle deste fluxo; até aspectos contdbeis em torno do registro destes valores.

A avaliagdo satisfatéria de todas estas informacdes € tarefa impossivel se nos
limitamos apenas a métodos quantitativos de andlise, assim, optamos por aplicar em campo
uma pesquisa em forma de questiondrio com estrutura baseada em escala Likert. Foram
elaboradas diversas sentencas afirmativas relacionadas a cada um dos temas de interesse, e foi
solicitado ao respondente que concordasse ou ndao com cada uma das afirmativas através da
escala disponivel com base em sua percep¢ao acerca do comportamento daquela empresa.

A pesquisa foi replicada para a maioria das empresas automobilisticas com fébrica no
Brasil com base nos registros disponiveis na Associagdo Nacional dos Fabricantes de
Veiculos Automotores — ANFAVEA e revistas setoriais “AUTODATA” e
“AUTOMOTIVEBUSINESS”.

Resultados e Discussoes

Apesar de sua ampla participacdo na economia nacional, o setor automobilistico ndo
conta com uma quantidade tdo grande de empresas que o represente. De acordo com a
ANFAVEA, existem 25 montadoras instaladas no Brasil, sendo apenas 19 destinadas a
producdo de autoveiculos (foco deste trabalho).

A amostra reduzida representou um fator limitante a elaboragdo da pesquisa através de
questiondrios, principalmente pelo fato de muitas empresas considerarem informacdes
relacionadas a politica e gestdo de investimentos um assunto estratégico e confidencial. De



qualquer modo, mesmo obtendo um percentual de retorno abaixo do esperado, consideramos
a amostra representativa o suficiente para indicar os principais aspectos relacionados ao tema
proposto.

Para facilitar a compreensdo dos pontos analisados, separamos a pesquisa em grupos
de acordo com o tema, cada um deles composto por diversas questdes que buscam elucidar as
principais caracteristicas relacionadas a um determinado assunto de maneira mais especifica.

Politicas e normas formais:

O primeiro aspecto que foi analisado nesta pesquisa destina-se a avaliacdo das
questdes politicas e formais relacionadas ao tema. Sob este topico entende-se a existéncia e a
obediéncia de procedimentos formais dentro da empresa, tais como a existéncia de diretrizes
claras e registradas quanto aos processos que devem ser elaborados e seguidos; manuais
normativos descrevendo as atividades minimas necessdrias; regras e procedimentos regulares
estabelecidos oficialmente e seguidos sistematicamente pela organizacgao; etc.

A pesquisa apontou com propriedade a formalizagdo dos processos de investimentos
em ativos fixos nos manuais de politicas e normas das empresas. Todas as empresas
afirmaram haver algum nivel de registro formal dos procedimentos sobre investimentos,
demonstrando que um padrdo minimo de controle deve ser seguido oficialmente. Além disso,
as respostas indicaram que as politicas de aquisicdo de ativos fixos s@o de amplo
conhecimento de todos os envolvidos no processo.

Um outro ponto unanime sobre a politica de investimentos € que, via de regra, os
procedimentos sdo definidos pela matriz e possuem um cardter global, sendo adotados de
maneira uniforme por todas as unidades. Este ponto aponta o cariter global desta industria,
submetida as exigéncias de um mercado internacional altamente flexivel, onde a padronizacao
de procedimentos e informagdes facilita a tomada de decisao e o processo de gestdo como um
todo.

A relevancia da necessidade de controle desta atividade no setor também foi
comprovada pela existéncia de uma drea especifica para planejamento e controle de
investimentos na maioria das empresas.

De um modo geral, o resultado empirico fornecido pela pesquisa confirmou a suspeita
de que um processo que envolve cifras tao significativas certamente recebe um tratamento
diferenciado pelas organiza¢des, cuidando de normatizar as atividades e manté-las sempre
rigorosamente controladas.

Ciclo gerencial — Planejamento:

A primeira etapa analisada relacionada ao chamado “ciclo gerencial” foi o
planejamento dos investimentos. Por tratar-se de um processo bastante amplo e de suma
importancia, elaboramos questdes visando esclarecer ndo apenas os principais pontos que
determinam a tomada de decisdo, mas as caracteristicas de controle interno e
responsabilidades envolvidas nesse processo. O alinhamento das estratégias de curto prazo
com a visao de longo prazo da companhia e o relacionamento entre a matriz e a subsididria
também foram considerados (enfatizando até que ponto existe de fato independéncia na
defini¢do dos investimentos que serdo levados adiante). Também buscamos elucidar fatores



mais praticos e pontuais que afetam significativamente a politica de investimentos, sobretudo
a relacdo entre a empresa e 0 governo.

Em relacdo aos critérios de andlise quantitativa utilizados pelas empresas, a pesquisa
s6 veio confirmar a ampla ado¢do dos procedimentos fundamentais de andlise de projetos de
investimentos. De um modo geral, todas as empresas pesquisadas afirmaram embasar suas
decisdes nos critérios basicos apontados por Assaf (1992). Por se tratar de decisdes que
implicam gastos volumosos de recursos, parece 6bvio que empresas tecnicamente estruturadas
ndo se furtariam em lancar mao dos instrumentos fundamentais geralmente adotados para a
andlise financeira dos investimentos. O resultado quase unanime pode ser conferido na tabela
abaixo.

CRITERIOS DE ANALISE %

Taxa Interna de Retorno (TIR) 100%
Valor Presente Liquido (VPL) 100%
Payback 100%
Indice de Lucratividade (IL) e Taxa de Rentabilidade (TR) 89%

A pesquisa também nos permite afirmar que os processos de controle interno sio
muito valorizados durante a tomada de decisdo, notadamente no que diz respeito a adogao de
critérios claros para a defini¢do da responsabilidade sobre a aprovacdo dos investimentos. Os
procedimentos usuais de auditoria interna estabelecem normas que devem ser seguidas a fim
de mitigar riscos relacionados aos processos, desse modo, quanto maior € o risco envolvido
em cada decisdo, maior deve ser o nivel de responsabilidade associado a sua aprovagao,
direcionando para um nivel cada vez mais alto na escala hierdrquica de acordo com o valor
estabelecido.

Além da existéncia de procedimentos de controle interno no processo decisério,
também verificou-se a existéncia periddica e sistemdtica da elaboracio do plano de
investimentos, demonstrando a preocupacdo permanente quanto aos investimentos tanto em
relacdo a novas pretensdes da empresa quanto a possivel correcio do plano definido
anteriormente.

No que diz respeito ao cardter global do planejamento de investimentos, ficou claro
que embora exista um certo grau de autonomia na tomada de decisdes locais, o plano de
investimentos da subsididria deve estar alinhado aos objetivos estabelecidos pela matriz. Nao
€ possivel dizer ao certo qual é o grau de subordinacdo da unidade local em relacdo a matriz,
nem tampouco de quem € a palavra final quanto aos meios locais com que se alcangard um
determinado fim estabelecido globalmente, mas o resultado obtido indica com certa clareza a
existéncia de discussdes conjuntas na determinacdo do plano de investimentos, de modo que a
empresa possui autonomia para decidir sobre certos investimentos, porém, dificilmente sem
levar em conta as decisdes que estdo sendo tomadas em outras unidades mundo afora.

H4 ainda uma demonstracao clara de que o plano de investimentos das empresas leva
em consideracdo o horizonte de longo prazo (planejamento estratégico da organizacdo),
porém, sem desconsiderar os gastos mais relacionados ao curto prazo, destinados apenas a
manuten¢do das atividades da companhia. Talvez se verifique até mesmo um maior nivel de
autonomia justamente nos gastos de manutencdo, cabendo uma avaliacdo mais global e
dependente quando se trata de investimentos relacionados ao planejamento futuro.

A pesquisa também apontou que certas categorias de investimentos podem fugir da
alcada da unidade local, particularmente os projetos relacionados com Pesquisa e
Desenvolvimento. Ao que parece, ndo hda um padrao definido quanto a estratégia de



investimentos das empresas no que diz respeito a projetos de P&D. Ao considerarmos que
trata-se de empresas multinacionais de grande porte, a falta de autonomia em relacdo a este
grupo de investimentos pode indicar a concentracdo na criagdo e elaboracdo de novos
produtos (inovacdo tecnoldgica) em apenas um local, otimizando os ganhos do
desenvolvimento em centros de exceléncia, cabendo as unidades locais apenas possibilitar a
producdo das tecnologias desenvolvidas de maneira centralizada (sem deixar de promover
adaptagdes quando necessario).

Outro ponto que buscamos avaliar foi a relacdo entre a empresa € 0 setor governo e,
neste caso, a pesquisa apontou um resultado surpreendente. Mesmo figurando
sistematicamente nas pdginas dos jornais como um ‘“‘setor chave” sujeito a atuacao e incentivo
governamental, a industria automobilistica brasileira parece atribuir um baixo peso a
influencia de politicas governamentais em suas decisOes de investimentos. As respostas
obtidas indicaram que o planejamento tributdrio ndo € levado em consideragdo na definicdo
dos investimentos na maioria dos casos, assim, incentivos fiscais e politicas de fomento
podem nao ter um efeito tdo significativo na hora em que os investimentos sao efetivamente
planejados. Neste ponto, as questdes levantadas na pesquisa parecem trazer ainda mais
davidas, pois € muito dificil concluir os verdadeiros fatores que definem esta conduta.

Mesmo possuindo grandes estruturas administrativas, do ponto de vista tributério, as
montadoras pesquisadas parecem ndo atribuir peso significativo aos incentivos
governamentais. Isso pode ocorrer em razdo da complicada estrutura fiscal brasileira se
comparada com a legislacdo das matrizes, ou mesmo da baixa confianca que talvez os
investidores tenham na manutengcdo das politicas de incentivo por tempos suficiente que
justifique sua consideracdo. Este assunto poderia ser mais aprofundado em ocasides
posteriores.

Ainda relacionado a relagdo entre empresa e governo, observamos um peso ainda
menor as politicas de incentivo via 6rgaos de fomento, como BNDES e FINEP. Apenas uma
pequena parte das empresas pesquisadas afirmou levar em consideragdo a existéncia de
politicas especificas destes 6rgdos quando planejam seus investimentos. Neste ponto, também
¢ bastante dificil encontrar explicacdes convincentes para este comportamento. Talvez a
burocracia existente, o longo prazo de maturagdo dos projetos e os altos valores envolvidos
tornem esta decisdo pouco sensivel a existéncia ou ndo de crédito subsidiado. E possivel que o
préprio perfil dos investimentos efetuados pelas montadoras tornem esta decisdo pouco
eléstica a politica de crédito estabelecida por 6rgdos oficiais.

Grosso modo, podemos afirmar que existem muitas varidveis que afetam o processo
de planejamento das montadoras localizadas no Brasil, mas alguns pontos se destacam, tais
como a existéncia de uma intima relacdo entre diversas unidades globais na defini¢ao das
estratégias; a preocupacdo permanente com estratégias de longo prazo; a existéncia de rigidos
procedimentos de controle interno no processo e a baixa influéncia de politicas
governamentais sobre as decisOes de investimentos das montadoras.

PLANEJAMENTO %
A elaboracao do plano de investimentos é uma atividade formal, e ocorre 100%
periodicamente na organizagao. °
Os niveis hierarquicos e os valores de aprovagao estabelecidos para cada nivel sao 289,
claramente definidos. °
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A unidade local da empresa (Brasil) possui ampla autonomia para definir o plano e o

valor dos investimentos, desde que esteja em linha com as diretrizes globais da 67%
companhia (matriz no exterior).

O plano de investimentos esta estreitamente ligado com o planejamento estratégico de 789
longo prazo da companhia. °
O processo de planejamento leva em considera¢do a manutengéo das atividades em 289,
nivel operacional e a estratégia da empresa tragada em nivel diretivo. °
O planejamento de investimentos no Brasil € uma atividade independente em relagéo a 500,
outras unidades. °
A unidade local possui autonomia para investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento. 67%
O planejamento tributario da organizagéo € levado em consideracéo e afeta a 67%%
elaboracao do plano de investimentos. °
O planejamento dos investimentos leva em conta politicas de incentivo governamental 449,
(Bancos de Fomento, ex: BNDES) °

Ciclo gerencial — Execucdo:

E muito provédvel que o processo de execugdo dos investimentos seja a parte em que
existe a menor participacdo da controladoria. Isso ocorre porque a execucdo consiste uma
atividade majoritariamente ‘“‘de linha”, onde as dreas responsdveis por efetuar as aquisi¢oes e
instalacdes devem conduzir o trabalho. E natural que haja um acompanhamento e um controle
do que estd ocorrendo, entretanto, este processo serd analisado no préximo tépico, pois
constitui outra etapa do ciclo de gestao.

Na pesquisa realizada, o foco sobre a execugdo das atividades de investimentos recaiu
principalmente sobre os procedimentos de execucdo e as caracteristicas desta etapa em
relac@o a organizacao da empresa.

O primeiro ponto verificado foi a descentralizagdo das atividades de execucdo de
investimentos, atestando que a implementacdo dos projetos de fato € conduzida pelas areas
mais proximas a estrutura onde ocorre o investimento. De fato, na maioria dos casos as
pessoas que conduziram o processo de planejamento do investimento também respondem pela
sua execucao.

Ficou claro também que tais &areas sdo operacionalmente auxiliadas por outras
unidades da estrutura organizacional em tudo que vai além de sua competéncia, demonstrando
um grande envolvimento de diversas areas da empresa no processo de investimentos
(engenharias, compras, manutencdo etc). Em relacdo ao controle econdmico, cabe a drea
financeira a elabora¢do do fluxo de caixa dos projetos.

A pesquisa também indicou que a maior parte das montadoras conta com
procedimentos definidos globalmente que auxiliam a otimizac@o dos resultados de projetos de
investimentos.

EXECUGAO %
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Os procedimentos operacionais relacionados a execucao dos projetos sao 789
descentralizados °
Os gestores dos projetos sdo operacionalmente auxiliados pelas areas técnicas 100%
(engenharia, compras etc). °
Existem procedimentos definidos globalmente para otimizar a execugéo de projetos de 789
investimentos. °
O fluxo de caixa dos projetos de investimentos é elaborado pela Area Financeira. 89%
As pessoas responsaveis pela execugao do projeto também respondem por seu 289,
planejamento. °

Ciclo gerencial — Acompanhamento e Controle:

Em adicdo aos procedimentos diretamente voltados a execucdo dos investimentos,
todas as empresas declararam possuir controles sistematicos, adequados e suficientes tanto
para os gastos relacionados aos projetos de investimentos quanto para o seu prazo de
execucdo e sua finalidade.

As empresas também indicaram a necessidade de aprovacdo formal do responsavel
hierarquico pelo investimento em todas as aquisi¢Oes de ativos fixos efetuadas no projeto.
Além disso, existem relatérios periédicos e padronizados para controlar os investimentos,
bem como procedimentos de prestacdo de contas de cardter global. Estas caracteristicas
apenas reforcam a confirmagao da existéncia de iniimeros mecanismos de controle associados
a este processo.

Outro ponto relevante avaliado estd relacionado com a capacidade de se tomar
medidas corretivas durante o andamento dos projetos de investimentos. Ao que parece, esta
caracteristica aponta um razoavel grau de autonomia local no que diz respeito a gestao dos
investimentos (muito embora ndo seja possivel analisar por meio desta pesquisa as
caracteristicas qualitativas e a amplitude desta “capacidade corretiva”)

ACOMPANHAMENTO E CONTROLE %
Existe controle sistematico, adequado e suficiente em relagao aos gastos do projeto
(valores planejados versus valores gastos); prazo de execug¢ao do projeto (cronograma o

. NP . : 1 . 100%
previsto versus prazo de execugéo); e finalidade do investimento (objetivo planejado
versus projeto executado)
Existe aprovacéo formal dos responsaveis durante o processo de aquisicao de ativos 100%
fixos. °
Existem relatérios periédicos e padronizados para controle dos investimentos em ativos 100%
fixos. °
A empresa possui procedimentos regulares de prestacdo de contas dos investimentos 100%
em nivel global. °
A organizacado possui instrumentos que possibilitam a adocao de medidas corretivas 100%
durante o andamento dos projetos de investimentos. °

Aspectos Contdbeis:
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Aproveitamos a ocasido desta pesquisa para avaliar de maneira bem genérica alguns
aspectos contdbeis levados em consideracao pelas empresas no processo de investimentos em
ativos fixos.

De um modo geral, é possivel afirmar que as empresas costumam utilizar critérios de
depreciacdo apenas para fins fiscais e financeiros, adotando métodos alternativos para fins
gerenciais.

Em relacdo as normas internacionais, todas as empresas estdo alinhadas a alguma
estrutura de principios internacionais, sendo a grande maioria orientada pelas normas
estabelecidas pelo IFRS. Obviamente, a maior parte das montadoras possui sede fora dos
EUA, optando por seguir as normas exigidas pela legislacdo de seus respectivos paises.

ASPECTOS CONTABEIS %

O método de depreciagao utilizado para fins gerenciais € o0 mesmo adotado para 500,
efeitos fiscais. °
A contabilidade gerencial dos investimentos é orientada pelas normas do US GAAP. 22%
A contabilidade gerencial dos investimentos é orientada pelas normas do IFRS. 78%

Conclusdes

Esta pesquisa apresentou de uma forma bastante genérica os principais aspectos de
planejamento e controle adotados pelas montadoras que atuam no Brasil. A estrutura tedrica
indica a extrema relevancia dos ativos fixos ndo apenas no patrimoénio destas empresas, mas
também (e principalmente) em sua capacidade produtiva considerando a prépria perspectiva
de continuidade de suas atividades.

O setor automotivo mostrou-se bastante ativo no que diz respeito aos investimentos,
confirmando a validade de se conhecer os critérios adotados pela contabilidade gerencial para
se lidar com um aporte tao grande de recursos.

Do ponto de vista tedrico, a literatura contdbil dispde de pouco material detalhando
procedimentos de planejamento e controle de investimentos, e as referéncias tornam-se ainda
mais escassas quando restringimos nossa andlise a apenas uma industria. De qualquer modo, o
setor apresenta um comportamento bastante previsivel quando levamos em conta outras
caracteristicas de suas empresas, uma vez que se trata de multinacionais com atuacdo
extremamente global, e isso ocorre tanto em termos de vendas quanto em termos de produgao.
A comparagdo entre o referencial tedrico e as evidéncias empiricas colhidas ndo foi
exatamente o principal resultado desta pesquisa. Entretanto, foi possivel compreender de uma
maneira geral como se comportam estas organizagdes, tendo como referéncia sempre o0s
desdobramentos l6gicos amparados pelas praticas rotineiras existentes em outras empresas
multinacionais de cardter global.

Os resultados obtidos confirmaram a necessidade de procedimentos claros e formais
de planejamento e controle de investimentos em ativos fixos, bem como o acompanhamento
sistemdtico e permanente de todas as etapas existentes neste processo. A maioria das
empresas respondentes considera esta atividade muito relevante, inclusive levando em
consideragdo as atividades da organiza¢ao em um nivel global. Além disso, a pesquisa indicou



13

que as empresas possuem uma estrutura técnica bastante preparada para acompanhar os fatos
econOmicos da empresa, € essa estrutura vai muito além do necessdrio apenas para fins da
contabilidade fiscal e financeira. E possivel notar com base nesta pesquisa a relevincia da
contabilidade gerencial para empresas que precisam manter-se competitivas em um mercado
bastante agressivo.

Como resultado da pesquisa, as principais caracteristicas percebidas nas informacgdes
recebidas s@o as seguintes:

e Em relacdo as politicas e normas formais relacionadas a planejamento e
controle de investimentos, as empresas respondentes indicaram a existéncia de
procedimentos especificos formalizados em manuais de politicas e normas das
empresas, indicando também que estas regras sdo amplamente conhecidas por
todos os envolvidos no processo. A pesquisa também indicou existéncia de
regras uniformes e comuns entre as subsididrias € a matriz, compondo um
arcabouco global de normas que devem ser seguidas para fins de planejamento
e controle.

e A maioria das empresas revelou possuir uma drea especifica destinada ao
planejamento e ao controle dos investimentos em ativos fixos, demonstrando a
relevancia deste processo para as organizagoes.

¢ (Quanto ao planejamento, as montadoras levam em consideracdo para a tomada
de decisdo os principais métodos de andlise quantitativa relacionados na
literatura (Valor Presente liquido, Taxa Interna de Retorno, Payback e
Indicadores de Lucratividade e Rentabilidade). As empresas também
revelaram uma elevada sinergia entre diversas unidades localizadas em
diferentes paises, uma vez que as decisdes de investimentos sdo tomadas sob
uma perspectiva global. A estratégia de longo prazo das organizacdes € sempre
levada em considera¢dao durante o processo de planejamento de investimentos,
que também considera as necessidades e demandas locais. As empresas
respondentes também comprovaram a existéncia de rigidos procedimentos de
controle interno em todo o processo.

e No que se refere a influéncia direta de politicas governamentais no
planejamento dos investimentos, as empresas indicaram um nivel
surpreendentemente baixo de relagdo entre incentivos governamentais via
orgaos de fomento e planejamento de investimentos.

e A execu¢do dos projetos ocorre de maneira bastante descentralizada,
geralmente pela drea mais proxima da estrutura onde o investimento sera
alocado. Na maioria dos casos, este processo € conduzido pela mesma drea que
motivou seu planejamento, e estas dreas sao auxiliadas operacionalmente pelas
areas que forem necessdrias para seu suporte técnico.

® No que diz respeito a0 acompanhamento e controle dos investimentos, todas as
empresas declararam possuirem controles sistematicos e adequados em relacao
aos gastos, ao prazo e a finalidade dos projetos. As empresas também possuem
sistemas formais de aprovagdes de acordo com as responsabilidades definidas,
e existem relatérios e procedimentos globais destinados a manter o controle
dos investimentos em todos os niveis administrativos da organizacao.

* As empresas fazem o acompanhamento contdbil dos investimentos, entretanto,
os critérios gerenciais podem ser muito diferentes dos critérios exigidos pela
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contabilidade fiscal e financeira. Como era de se esperar, as montadoras
também levam em consideragdo critérios internacionais de normas contdbeis,
principalmente o IFRS.

As informacdes obtidas nesta pesquisa sdo bastante genéricas, e € importante
considerar que pode existir algum viés decorrente das limitacdes impostas pelo nimero
reduzido de respondentes em razdo da pequena quantidade de empresas atuando no setor —
além da dificuldade em se obter respostas em vdrias empresas por considerarem tais
informacdes confidenciais (mesmo em um nivel genérico). De qualquer forma, este estudo
possibilita uma interessante visdo do comportamento das empresas atuando no setor ao buscar
uma visdo de procedimentos gerenciais em empresas bastante relevantes do ponto de vista
econdmico.

Futuras pesquisas podem aprofundar este estudo, buscando ampliar os setores a serem
analisados e melhorar a coleta de informagdes do ponto de vista quantitativo e,
principalmente, qualitativo. O estudo da contabilidade gerencial pode beneficiar-se
significativamente da preocupagdo dos pesquisadores em avaliar as praticas reais que ocorrem
nas empresas, procurando avaliar a aplicacdo dos aspectos tedricos usualmente estudados no
meio académico.
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ANEXO : Questiondrio utilizado para obtencdo das informagoes

(5 2

UNIVERSIDADE DE SAO PAULO B
FEA - FACULDADE DE ECONOMIA, ADMINISTRACAO E CONTABILIDADE
DEPARTAMENTO DE CONTABILIDADE

PESQUISA SOBRE INVESTIMENTOS NAS MONTADORAS ATUANDO NO BRASIL

A. Politicas e normas formais Discordo Discordo Neutro  Concordo Concordo
plenamente em parte N/A___ parcialmente plenamente
1 O processo de investimentos em ativos fixos esta formalizado nos manuais 1 > 3 4 5
" de politicas e normas da empresa.
> As politicas de aquisigao de ativos fixos sao de amplo conhecimento de todos| 1 > 3 4 5
" os envolvidos neste processo.
As politicas e normas relacionadas aos investimentos sao definidas pela
3. ) 1 2 3 4 5
matriz e adotadas globalmente.
4. Existe uma érea especifica para planejamento e controle de investimentos. 1 2 3 4 5
B. Ciclo gerencial - Planejamento Discordo Discordo Neutro  Concordo Concordo
plenamente em parte N/A___ parcialmente plenamente
Para selecionar investimentos, a empresa adota como critério a andlise da
5. 1 2 3 4 5
Taxa Interna de Retorno (TIR)
6 Para selecionar investimentos, a empresa adota como critério a analise do 4 > 3 4 5
* Valor Presente Liquido (VPL)
Para selecionar investimentos, a empresa adota como critério a anélise do
7. . 1 2 3 4 5
Célculo de Payback
8 Eara selecionar investimentos, a empresa adota como critério a andlise de 1 > 3 4 5
" Indice de Lucratividade (IL) e Taxa de Rentabilidade (TR)
9 A elaboragao do plano de investimentos é uma atividade formal, e ocorre 1 > 3 4 5
" periodicamente na organizagao.
Os niveis hierarquicos e os valores de aprovagéo estabelecidos para cada
10. - - 1 2 3 4 5
nivel s&o claramente definidos.
A unidade local da empresa (Brasil) possui ampla autonomia para definir o
1 plano e o valor dos investimentos, desde que esteja em linha com as 1 2 3 4 5
diretrizes globais da companhia (matriz no exterior).
O plano de investimentos esta estreitamente ligado com o planejamento
12. L . 1 2 3 4 5
estratégico de longo prazo da companhia.
O processo de planejamento leva em consideragdo a manutengdo das
13 . atividades em nivel operacional e a estratégia da empresa tragada em nivel 1 2 3 4 5
diretivo.
O planejamento de investimentos no Brasil é uma atividade independente em
14 . = . 1 2 3 4 5
relag&o a outras unidades.
A unidade local possui autonomia para investimentos em Pesquisa e
15 . ) 1 2 3 4 5
Desenvolvimento.
O planejamento tributario da organizacao é levado em consideragéo e afeta a
16 . = . R 1 2 3 4 5
elaboragao do plano de investimentos.
17 O planejamento dos investimentos leva em conta politicas de incentivo 1 > 3 4 5
" governamental (Bancos de Fomento, ex: BNDES)
C. Ciclo gerencial - Execucdo Discordo Discordo Neutro  Concordo Concordo
plenamente em parte N/A parcialmente plenamente
Os procedimentos operacionais relacionados a execugdo dos projetos sao
18 . . 1 2 3 4 5
descentralizados
Os gestores dos projetos sdo operacionalmente auxiliados pelas areas
19. % : 1 2 3 4 5
técnicas (engenharia, compras etc).
Existem procedimentos definidos globalmente para otimizar a execugdo de
20 . ) ) ) 1 2 3 4 5
projetos de investimentos. i
O fluxo de caixa dos projetos de investimentos é elaborado pela Area
21 . X X 1 2 3 4 5
Financeira.
2 As pessoas responsaveis pela execug¢éo do projeto também respondem por 1 > 3 4 5
" seu planejamento.
D. Ciclo gerencial - Acompanhamento e Controle Discordo Discordo Neutro  Concordo Concordo
plenamente em parte N/A__ parcialmente plenamente
23 Existe controle sistematico, adequado e suficiente em relagéo aos gastos do 5 > 3 4 5
" projeto (valores planejados versus valores gastos)
24 Existe controle sistematico, adequado e suficiente em relagéo ao prazo de 4 > 3 4 5
* execucéo do projeto (cronograma previsto versus prazo de execucéo)
Existe controle sistematico, adequado e suficiente em relagéo a finalidade do
25. . . - . . 1 2 3 4 5
investimento (objetivo planejado versus projeto executado)
Existe aprovagéo formal dos responséveis durante o processo de aquisicdo
26 . ) ) 1 2 3 4 5
de ativos fixos.
Existem relatérios periédicos e padronizados para controle dos investimentos
27 . . X 1 2 3 4 5
em ativos fixos.
A empresa possui procedimentos regulares de prestacao de contas dos
28. . - p 1 2 3 4 5
investimentos em nivel global.
A organizagao possui instrumentos que possibilitam a adogao de medidas
29 . . : . . 1 2 3 4 5
corretivas durante o andamento dos projetos de investimentos.
E. Aspectos Contabeis Discordo Discordo Neutro  Concordo Concordo
plenamente em parte N/A___parcialmente _plenamente
O método de depreciagéo utilizado para fins gerenciais € o mesmo adotado
30 . LRGN 1 2 3 4 5
para efeitos fiscais.
A contabilidade gerencial dos investimentos é orientada pelas normas do US
31. GAAP 1 2 3 4 5
30 A contabilidade gerencial dos investimentos é orientada pelas normas do 1 > 3 4 5

IFRS.
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